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Prefacio

O Relatorio de Estabilidade Financeira (REF) ¢ uma publicagdo semestral do Banco Central do Brasil (BCB) que
apresenta um panorama da evolucdo recente e perspectivas para a estabilidade financeira no Brasil, com foco nos
principais riscos e na resiliéncia do Sistema Financeiro Nacional (SFN), bem como comunica a visdo do Comité de
Estabilidade Financeira (Comef) sobre a politica e as medidas para preservagao da estabilidade financeira.

O BCB define estabilidade financeira como a manutengao, ao longo do tempo e em qualquer cenario economico, do
regular funcionamento do sistema de intermediacdo financeira entre familias, empresas e governo.

O Relatorio ¢ constituido por dois capitulos. O Capitulo 1 — Panorama do Sistema Financeiro — apresenta uma analise
dos riscos relacionados a liquidez, crédito, rentabilidade e solvéncia; dos testes de estresse de capital e seus reflexos
sobre a situag@o de solvéncia das institui¢cdes; da Pesquisa de Estabilidade Financeira (PEF); e do funcionamento das
infraestruturas do mercado financeiro (IMFs) sistemicamente importantes. O Capitulo 2 — Temas Selecionados — versa
sobre assuntos relevantes, e ndo necessariamente recorrentes, que podem ter reflexos sobre a estabilidade financeira
no Brasil.

O Anexo Estatistico relaciona os dados dos graficos e das tabelas do Relatério e pode ser encontrado no mesmo
enderego eletronico em que estd disponivel o REF, https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref.

Adicionalmente, algumas séries temporais importantes para o acompanhamento da estabilidade financeira (indice de
Basileia, ativos liquidos sobre passivos de curto prazo, indice de inadimpléncia e retorno sobre patriménio liquido,
por exemplo) estdo disponiveis no Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS), em https://www3.bcb.gov.br/
sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries.
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Sumario Executivo

A atividade econdmica doméstica prosseguia recuperando-se gradualmente até o final do segundo semestre de 2019,
em um ambiente de taxas de juros e inflacdo historicamente baixas.

O cenario benigno observado na segunda metade de 2019 permitiu avancgo, tanto do crédito bancario para as familias,
quanto do financiamento as empresas no mercado de capitais. A atuagdo dos bancos privados foi primordial nos
dois casos. Os bancos publicos optaram por reter parte dos fluxos de recebimento de crédito e elevaram ainda mais
a liquidez. No fim de 2019, os bancos reforgaram suas provisdes para perdas, aproveitando os efeitos decorrentes
da elevacao das aliquotas da Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL). Desse modo, o SFN iniciou 2020
bem capitalizado, com niveis de provisodes suficientes para enfrentar eventual elevacdo do risco de crédito, e liquidez
suficiente para apoiar o crescimento da atividade econdmica.

Nos dois primeiros meses de 2020, os potenciais efeitos econdmicos negativos decorrentes do novo coronavirus
(Covid-19) levantavam preocupacao devido, principalmente, a possibilidade de problemas com o fornecimento de
insumos importados e com a demanda externa. Contudo, as expectativas alteraram-se rapidamente ao longo das
primeiras semanas de margo, piorando a perspectiva de crescimento doméstico e global." O resultado do teste de
estresse realizado com base nesse novo cenario ¢ um dos mais severos realizados até hoje pelo BCB.

Diante do novo ambiente, o governo federal, o Conselho Monetario Nacional (CMN) e o BCB anunciaram e
implementaram medidas para mitigar ¢ suavizar os efeitos do estresse provocado pela Covid-19 na economia real
e no SFN. Essas medidas tempestivamente liberaram capital e ampliaram e direcionaram liquidez, com o intuito de
manter a funcionalidade dos mercados financeiros e assegurar a estabilidade financeira.

As incertezas acerca da duracdo e dos efeitos da Covid-19 na economia ainda persistem, mas o BCB esta atento a
evolucdo da pandemia e trabalha para que o sistema bancério permaneca capitalizado, provisionado, liquido e resiliente
para enfrentar situagdes de estresse.

O avanco do financiamento as empresas nio financeiras no segundo semestre de 2019 deveu-se, principalmente,
a atuacao dos bancos privados no mercado de capitais. O crédito bancario deve voltar a ser a principal fonte de
financiamento para as grandes empresas, até que os mercados de capitais doméstico e internacional retornem
a normalidade.

* A capacidade de pagamento ¢ a rentabilidade das empresas ndo financeiras de capital aberto seguiam melhorando
em 2019. O ntmero de requerimentos de recuperagdes judiciais reduziu-se em relacdo a 2018.

» Como reflexo das condigdes mais favoraveis do mercado de titulos corporativos, aumentou a quantidade de empresas
que acessaram o mercado de capitais no segundo semestre de 2019. Os bancos privados responderam por quase
2/3 do avango semestral do financiamento via mercado de capitais, concentrando-se em empresas de maior porte.

1 Ver boxe “Efeitos econdmicos da pandemia de Covid-19”, no Relatorio de Inflagdo de margo de 2019, disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ri.
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No ambito do crédito bancario, o aumento do estoque de financiamento as Pequenas e Médias Empresas (PMEs)
no segundo semestre de 2019 neutralizou a retragdo do crédito as empresas de grande porte.

O indice de Ativos Problematicos (APs) relacionado as PMEs declina desde o inicio de 2017. No entanto, em
decorréncia da Covid-19, deve voltar a apresentar incremento nos proximos semestres, podendo superar o pico
alcancado em 2017.

O risco relacionado as grandes empresas, por seu turno, aumentou e persiste sendo um dos principais pontos de
atengdo. Com o fechamento do mercado de capitais doméstico e internacional, o mercado bancario devera voltar
a ser a principal fonte de financiamento do segmento ao longo de 2020.

A tendéncia de crescimento do financiamento as empresas de grande porte no mercado de capitais e do crédito
bancério livre para as PMEs devera ser revista de acordo com a magnitude do impacto e com a capacidade do
governo, do setor financeiro, das empresas nao financeiras e da sociedade como um todo responderem a pandemia
da Covid-19.

O crédito as familias manteve crescimento acima de um digito durante todo o segundo semestre de 2019.
Diante da Covid-19, a tendéncia é que o ritmo observado de crescimento sofra reducio nos préximos semestres,
aumentando as operacdes de reestruturacio de dividas para adequacgao da capacidade de pagamento das familias.

O avango de dois digitos, que ndo ocorria desde 2015, era coerente com a retomada gradual da economia, em um
contexto de leve melhora do emprego e da renda das familias. As modalidades voltadas ao consumo — “cartao de
crédito a vista” e “veiculos” — continuaram destacando-se em termos de taxa de crescimento.

O indice de APs relacionados as familias permaneceu aumentando levemente, mas nao representava risco relevante
a estabilidade financeira por estar muito préoximo ao minimo historico até o final de 2019. Contudo, merecem
acompanhamento as modalidades “ndo consignado” e, principalmente, “veiculos”, cujos APs apresentaram tendéncia
de alta nas safras mais recentes. Esta ultima modalidade apresentou aumento do Loan to Value (LTV) e do prazo
médio ao longo dos tltimos trés anos.

A intensidade e uma eventual persisténcia do agravamento das condi¢cdes de emprego e renda em 2020, em
decorréncia da Covid-19, podem provocar mudangas importantes na demanda e na oferta de crédito as familias.
A exemplo das PMEs, haverd aumento das reestruturagdes de dividas e elevacao da inadimpléncia e dos APs nos
proximos semestres, podendo superar o pico observado em 2016.

A rentabilidade permaneceu em elevacio em 2019, com perspectiva de reducido em 2020 em raziao dos
desdobramentos da Covid-19.

Os aumentos da rentabilidade verificados no segundo semestre deveram-se, principalmente, ao crescimento do
crédito em operagdes com maior spread nos bancos privados, a melhoria da eficiéncia operacional nos bancos
publicos e ao resultado de participagdes.

As despesas de provisao aumentaram, influenciadas pelo maior volume de operagdes de varejo — com maior risco
de crédito que as de atacado —, e, sobretudo, com o refor¢o de provisao ocorrido no final do exercicio, aproveitando
os impactos da reavaliagdo do estoque de crédito tributario.

No final de 2019, havia sinais de recuperacdo dos bancos de menor porte, embora os segmentos mais afetados

pela recess@o (2015-2016) ainda passassem por adequagdo de negdcios. Bancos que atuam no “Crédito Atacado”
seguiam enfrentando desafios em razdo da concorréncia com o mercado de capitais.
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A partir do segundo semestre de 2020 e ao longo de 2021, o resultado dos bancos estara pressionado pelo aumento
da aliquota da CSLL, pela maior concorréncia com novos modelos de negocio, pelos limites para definigdo de
taxas de juros no cheque especial e, principalmente, pela elevacao das despesas de provisao, que poderao superar
a significativa elevac@o observada em 2015 e 2016, dado o novo cendrio econémico em razdo da Covid-19.

Os indices de capitalizacio mantiveram-se confortaveis, bastante superiores aos minimos regulatérios, apesar
de ter ocorrido reducio no segundo semestre de 2019. As medidas do CMN e do BCB no inicio de 2020 foram
importantes para preservar o capital das instituicoes financeiras nos proximos semestres e enfrentar os efeitos
adversos da Covid-19.

A redugio do Indice de Capital Principal (ICP) refletiu, principalmente, a elevagdo do capital requerido dos bancos
privados, em razao do aumento das operacdes de crédito nesse segmento de bancos.

No final de 2019, o expressivo aumento de aproximadamente R$15 bilhdes em provisdes para perdas elevou a
percepcao de robustez para enfrentar eventuais riscos da carteira de crédito.

O BCB permitiu as institui¢cdes financeiras (IFs) reestruturarem, temporariamente, operagdes de crédito que atendam
aos requisitos exigidos. Essa medida evita restricdes para as IFs operarem com familias e empresas, € minimiza a
necessidade de novas provisdes que possam comprometer o nivel de capitalizagdo em um momento de intensa incerteza.

Entre as medidas para combater os efeitos da pandemia, o CMN reduziu, a partir do segundo trimestre de 2020, a
exigéncia do Adicional de Conservagao de Capital Principal. Essa medida, que estéd alinhada com a flexibilizagao
implementada por grande parte das jurisdi¢cdes signatarias do arcabougo prudencial de Basileia III, aliviou
temporariamente o requerimento regulatorio e elevou a capacidade de concessao de crédito.

Outra importante medida do CMN que alivia o capital das IFs ¢ a permissdo, temporaria, para ndo dedugao do crédito
tributario de prejuizo fiscal decorrente de operagdes com o objetivo de protecao de investimento no exterior. Para
esse tipo de protecao — hedge —, as IFs assumem posi¢des vendidas em montante superior ao valor do investimento
no exterior. Ressalta-se que a contratacdo de prote¢do em excesso — denominada overhedge — deixara de ser
necessdaria caso a Medida Proviséria 930 seja convertida em lei, o que corrigira os efeitos da distor¢ao tributaria.

Por fim, a limitagdo de distribui¢cdo de dividendos estabelecida pela Resolugdo 4.797, de 6 de abril de 2020, visa
preservar o capital dos bancos no exercicio de 2020.

O nivel de liquidez dos bancos permaneceu adequado ao longo de 2019, e as acdes tempestivamente anunciadas
e implementadas pelo CMN e pelo BCB asseguram a liquidez necessaria para o correto funcionamento do SFN
diante do estresse e dos efeitos causados pela Covid-19.

Os bancos apresentam liquidez de curto prazo suficiente para o risco percebido, embora com dinamicas diferentes
entre os segmentos. A liquidez dos bancos privados apresentou tendéncia de reducdo em 2019, diante da estratégia
de aumento da carteira de crédito e de debéntures. Os bancos publicos, por sua vez, vém melhorando sua liquidez
desde 2016, decorrente da politica de reter parte do fluxo de recebimento de crédito.

Todos os conglomerados bancarios sujeitos ao cumprimento do Liguidity Coverage Ratio (LCR) e do Net Stable
Funding Ratio (NSFR) apresentam niveis regulamentares superiores a 100%, em ambos os indicadores.

Embora a liquidez estivesse compativel com o risco, as medidas adotadas pelos 6rgaos reguladores foram importantes
para permitir que as [Fs atendessem as varias demandas decorrentes da pandemia da Covid-19, sem comprometer
os niveis de liquidez do SFN. Ressalta-se que as entradas de caixa tendem a se reduzir, devido a necessidade de
as IFs repactuarem operagdes de crédito para adequa-las a capacidade de pagamento de empresas e familias nos
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proximos meses. As saidas de caixa, por sua vez, foram ampliadas para atender ao expressivo aumento da demanda
por crédito ao longo do més de margo. Além disso, saidas tiveram como fim honrar o pagamento dos significativos
ajustes diarios e as chamadas de margem por operagdes com derivativos na [B]*— devido a forte volatilidade do
mercado em razao do estresse causado pela Covid-19 — e compensar a queda na disponibilidade de funding externo,
evento comum em cendrios de estresse como o atual.

As medidas incluem, entre outras, a liberagdo de compulsorios, a oferta de linha temporaria especial de liquidez, a
reativacdo do Depdsito a Prazo com Garantia Especial (DPGE) e a vedagao, por prazo determinado, a distribui¢do
de resultados e ao aumento da remunera¢do de administradores das institui¢des financeiras e demais institui¢des
autorizadas a funcionar pelo BCB. Tais medidas asseguram a liquidez necessaria para o normal funcionamento do
SFN diante do cenario adverso decorrente da Covid-19.?

O resultado do teste de estresse realizado com base no impacto da Covid-19 nos agentes da economia real mais
afetados ¢ um dos mais severos realizados até hoje pelo BCB, mas, mesmo nessas condicdes, as simulacoes
continuam demonstrando que os bancos brasileiros possuem capacidade para enfrentar situacoes de estresse.

Testes de estresse regularmente realizados com base, tanto em cenarios com variagdes conjuntas € no tempo em
variaveis como PIB, nivel de emprego, inflagdo, taxa de juros e taxa de cdmbio, quanto em analises de sensibilidade
para os principais riscos avaliados de forma independente (crédito, juros, cdmbio e desvalorizagdo de imoveis)
indicavam que, ao final de 2019, o sistema bancario apresentava resultados similares ou melhores que os divulgados
no semestre encerrado em junho de 2019, o que corrobora o bom nivel de capitalizagao.

Teste de estresse especifico para os efeitos da Covid-19, supondo eventual queda na avaliagdo da qualidade
do risco de crédito ou mesmo default das empresas e dos trabalhadores dos setores econdmicos mais afetados,
incluindo o contagio provocado no setor real e no setor financeiro, indica necessidade de aumento expressivo de
provisdes. Contudo, o atual nivel de capital do SFN e o nivel de provisdes constituidas funcionam como importantes
amortecedores desses choques.

Esse teste especifico demonstrou uma necessidade adicional de capital de aproximadamente R$70 bilhdes para
as IFs voltarem a se enquadrar nos limites de capital regulatorio, montante equivalente a 7,2% do total do PR do
SFN, enquanto o Indice de Basiléia cairia de 19,5 para 15,3.

Se, por um lado, o teste de estresse especifico demonstrou que o sistema tem capacidade de recompor os niveis minimos
de capital, por outro, devido ao volume de provisdes que seriam necessarias, a capacidade de o sistema gerar novos
créditos e sustentar o crescimento da economia ficaria temporariamente comprometida. Considerando a rentabilidade
em periodos de crises anteriores, seriam necessarios trés anos para o sistema recompor sua atual capacidade.

Contudo, o resultado desse teste especifico deve ser relativizado, tendo em vista que todos os eventos sensibilizam
o resultado contabil das IFs em um unico momento e nao foi considerada a retencado de lucros futuros ou a reacdo
dos bancos a fim de mitigar as perdas. A titulo de comparag@o, o menor resultado contabil obtido pelo sistema, no
auge da recessao de 2016-2017, quando o PIB caiu 3,4%, foi um lucro liquido equivalente a 10,5% do PR.

Devido as incertezas que circundam a magnitude e a persisténcia do estresse, o governo federal, o CMN e o
BCB adotaram medidas com o fim de mitigar as consequéncias negativas para a economia real e para o setor
financeiro. Essas medidas estao explicadas com mais detalhes no Capitulo 2 deste Relatorio.

As medidas adotadas pelo governo central para apoiar o emprego e preservar a capacidade de as empresas honrarem suas
obrigacdes sao fundamentais para mitigar os efeitos da crise sanitaria a economia real e, por conseguinte, contribuem
para reduzir o dano que a crise pode provocar na capacidade de esses agentes econdmicos honrarem suas obrigacdes.

Outra importante medida trata do DPGE interbancario, implementada por meio da Resolugao 4.805, de 23 de abril de 2020, publicada apos o fechamento
deste Relatorio.
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As medidas adotadas pelo CMN e pelo BCB ndo encontram paralelo na histéria do SFN. A regulagdo direcionada
a prover liquidez tem potencial de acréscimo quase cinco vezes superior aquele disponibilizado durante a crise
financeira de 2008, quando comparado ao Produto Interno Bruto (PIB). As medidas relacionadas a capitalizagao,
por sua vez, tém potencial para gerar novas operacdes de crédito equivalentes a 16,4% do PIB. Para facilitar a
compreensao, essas medidas podem ser agrupadas em trés conjuntos.

O primeiro conjunto esta direcionado ao aumento da demanda dos agentes econémicos por liquidez, bem como a
preservacao do funcionamento regular dos mercados. Esse grupo de medidas busca dotar o SFN de liquidez suficiente
para honrar seus compromissos com os depositantes e atender a demanda por crédito. Dessa forma, atende-se a
ampliagdo da demanda de familias e empresas por linhas de crédito que possam lhes socorrer em um momento de
queda acentuada da atividade econdmica e de escassez de recursos liquidos para honrar suas obrigacdes rotineiras.

O segundo conjunto de medidas consiste em reduzir, temporariamente, as exigéncias regulatorias que requerem
capital e provisao das IFs. Essas medidas tém como objetivo principal proporcionar melhores condi¢des para as IFs
continuarem ofertando crédito a empresas e familias e também adquirirem ativos dos agentes que desejarem vendé-los.

Por fim, o terceiro conjunto de medidas busca flexibilizar, temporariamente, o cumprimento de requerimentos
regulatorios que se tornaram desafiadores de serem cumpridos em razdo de a forga de trabalho das IFs estar operando,
majoritariamente, por meio de trabalho remoto. Neste momento de crise, 0 BCB entende que ha custos de adaptacao
das IFs ao regime de trabalho remoto que pesam sobre a capacidade de atender a todos os prazos estabelecidos.

As medidas implementadas e anunciadas pelo CMN e pelo BCB tendem a mitigar e suavizar o resultado do teste
de estresse especifico realizado para a Covid-19.

Ampliacao da inseguranc¢a juridica no cumprimento de contratos decorrentes de medidas legislativas ou
judiciais pode agravar os efeitos do cenario ja estressado decorrente da Covid-19, sendo um risco adicional a
estabilidade financeira.

Periodos de tensdo como o atual trazem o risco de se buscarem solugdes que tentem resolver os problemas de familias
e empresas no curtissimo prazo, via medidas legislativas ou judiciais, mas que podem gerar danos expressivos ao
regular funcionamento dos mercados em momentos posteriores.

Iniciativas que impliquem quebras de contratos, tais como isen¢do da obrigacdo do pagamento de dividas,
postergacdo de pagamentos ou revisdo de pregos e tarifas, costumam resultar em aumento de incerteza juridica
e, consequentemente, em aumento dos prémios de risco e inibir o potencial do mercado de crédito quando da
retomada do crescimento.

O mercado elevou sua percepcao de risco em relacao ao cenario internacional, mas considera o SFN capaz de
responder a eventos relevantes de crise.

Os riscos advindos do cendrio internacional ja eram os mais citados na PEF, em razdo da tensdo comercial entre
os Estados Unidos da América (EUA) e a China. O surto da Covid-19 elevou a preocupagdo, dada a possibilidade
de a reducdo das atividades chinesa e global impor restricdes ao ritmo de recuperacdo da economia brasileira.
Importante ressaltar que a pesquisa com o mercado foi conduzida antes da intensificacdo dos estresses nos mercados
financeiros internacionais, ocorridos ap6s 24 de fevereiro de 2020.

No ambito doméstico, a PEF destaca o aumento da citagdo do risco exclusivamente politico, relacionado as

condi¢des de governabilidade. Apos a aprovacao da reforma da Previdéncia, preocupacdes permanecem em relagao
a continuidade da agenda de reformas.
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* A confianga do mercado na estabilidade financeira permanece elevada. A percepgao sobre a resiliéncia do SFN
mantém-se positiva, com elevado grau de concordancia entre as IFs sobre a adequagdo e a suficiéncia dos
instrumentos disponiveis para enfrentar cenario de grave crise financeira.

As infraestruturas do mercado financeiro sistemicamente importantes funcionaram de forma eficiente e segura
ao longo do segundo semestre de 2019.

* Anecessidade de recursos para pagamento do sistema — denominada Necessidade Efetiva de Liquidez (NEL) — foi,
em média, 2,8% da liquidez disponivel, sendo 16,2% o percentual maximo observado no periodo.

» As andlises de backtesting para os sistemas de compensacdo e de liquidacdo de transagdes com titulos, valores
mobiliarios, derivativos e moeda estrangeira, nos quais ha uma entidade atuando como contraparte central (CCP),
apresentaram resultados satisfatorios.

Decisoes do Comité de Estabilidade Financeira sobre o Adicional Contraciclico de Capital
Principal

O Comef decidiu, nas reunides trimestrais de 21 de novembro de 2019 e de 3 de marco de 2020, manter o Adicional
Contraciclico de Capital Principal relativo ao Brasil (ACCP,__) em 0%.’ O Comef avaliou a evolugdo do crédito e
dos pregos dos ativos no pais e considerou que o crescimento do crédito em curso € consistente com a manutengao
da estabilidade financeira. Os bancos em geral mantém voluntariamente capital e liquidez em niveis superiores aos
requerimentos minimos prudenciais, e sua resiliéncia ¢ verificada por meio de testes de estresse. Essas decisoes
foram tomadas pelo Comef no exercicio de suas atribui¢des previstas na Circular 3.927, de 11 de fevereiro de 2019,
e seguiram os principios e os objetivos descritos no Comunicado 30.371, de 30 de janeiro de 2017.

3 Comunicados 34.724, de 21 de novembro de 2019; e 35.259, de 3 de margo de 2020.
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Este capitulo foi elaborado com base em andlises
do comportamento dos dados e de suas tendéncias
apresentadas ao final de dezembro de 2019. Entretanto,
devido a relevancia do impacto econdmico e social
associado a pandemia causada pela Covid-19, foram
adicionados comentarios relacionados as mudancgas
esperadas, dado o novo cenario.

1.1 Liquidez

No segundo semestre de 2019, o sistema bancario
continuou com boa disponibilidade de funding, tanto de
fontes domésticas quanto externas, apresentando perfil
de liquidez confortavel para honrar necessidades de
caixa em eventuais cenarios de estresse. O aumento dos
ativos liquidos e a reducdo da necessidade de liquidez em
cenarios de estresse mantiveram a tendéncia de melhoria
nos indicadores de liquidez de curto prazo do agregado
bancario. Enquanto isso, os indicadores de longo prazo
permaneceram mais estaveis, em patamares considerados
de baixo risco.’ Assim como reportado na edi¢do anterior
do REF, houve novamente dinamicas distintas entre
bancos publicos e privados em 2019, com estes tltimos

4 Na secao 1.1 Liquidez, o escopo das analises ¢ o sistema bancario,
aqui constituido pelas instituicdes Banco Comercial, Banco Multiplo,
Caixa Econdmica, Banco de Cambio e Banco de Investimento e pelos
conglomerados financeiros compostos ao menos por uma dessas
modalidades de institui¢des; na segdo 1.2 Crédito, o escopo das analises
¢ 0 SFN; e nas se¢oes 1.3 Rentabilidade, 1.4 Solvéncia e 1.5 Testes de
estresse de capital, é o conglomerado prudencial definido na Resolugao
4.280, de 31 de outubro de 2013, ao qual sdo aplicados, desde 1°
de janeiro de 2015, os requerimentos minimos de capital, conforme
Resolugao 4.193, de 1° de margo de 2013.

5 Para monitorar a resiliéncia dos bancos diante dos choques de liquidez
no curto e longo prazos, o BCB utiliza-se principalmente dos indicadores
padronizados de Basileia III— o LCR e 0 NSFR — calculados e reportados
pelas instituicdes; e de duas métricas de conceitos similares — o Indice de
Liquidez (IL) e o Indice de Liquidez Estrutural (ILE) —, mas mensuradas
internamente ¢ baseadas nos cenarios de estresse definidos pelo BCB,
com base em informagdes registradas diariamente pelas instituigdes nas
camaras de liquidag@o, registradoras e depositarias no Brasil (Selic, [B]?,
Cerc etc.).
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Grafico 1.1.1 — Perfil de captagao por instrumento )
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Grafico 1.1.2 — Perfil de captagéao por tipo
de investidor
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consumindo parte de seus excessos de liquidez, mas ainda
mantendo as métricas de risco em patamares adequados.

O BCB segue monitorando o desdobramento dos eventos
em decorréncia da pandemia da Covid-19, e adotando
medidas® como liberagdo de compulsorio e criagdo de
linhas temporarias de liquidez no sentido de manter o
sistema bancario com niveis adequados de liquidez. As
entradas de caixa tendem a se reduzir, dada a necessidade
de se repactuarem operagdes de crédito para adequar
a capacidade de pagamento de empresas e familias
nos proximos meses. As saidas de caixa, por sua vez,
foram ampliadas para atender ao expressivo aumento da
demanda por crédito ao longo do més de margo. Além
disso, as saidas tiveram como fim honrar o pagamento dos
significativos ajustes didrios e as chamadas de margem
por operagdes com derivativos na [B]*— devido a forte
volatilidade dos mercados em razao do estresse causado
pela Covid-19 — e compensar a queda na disponibilidade
de funding externo, evento comum em cendarios de
estresse como o atual.

O estoque de captagdes apresentou incremento de 5,5%
entre julho e dezembro de 2019 (alta de 7,2% em doze
meses), com destaque para os desempenhos positivos de
depositos a prazo, cadernetas de poupanca e depositos
a vista no periodo, em contraste com as retragdes das
carteiras de letras de crédito do agronegocio e de letras
de crédito imobiliario (Grafico 1.1.1).

As captagdes de varejo provenientes de pessoas fisicas
(PFs) e pessoas juridicas (PJs) néo classificaveis como
investidores institucionais ou nao residentes mantém-
se como principal fonte de captacdes para o sistema
bancario, com participacdo de 64% no estoque total
em dezembro de 2019 — sendo 2% correspondentes a
carteira intermediada,’ cujo ritmo de crescimento (4%)
apresentou substancial arrefecimento comparativamente
ao verificado nos semestres recentes. A participagdo
oriunda do setor publico® declinou de 13% para 12% do
total, enquanto a de fundos e investidores institucionais
manteve-se estavel, representando 9% dos recursos
captados pelo sistema bancéario em dezembro de 2019
(Grafico 1.1.2).

6 O referido conjunto de medidas implementadas encontra-se detalhado
na se¢do 2.2 deste Relatorio.

7  Carteira intermediada ¢ aquela composta por aplicagdes de clientes de
outras instituigdes financeiras que atuam como intermediarias entre o
emissor e o investidor.

8 Habitacionais, Crédito Rural, Maquinas e Equipamentos, Urbanizagao,
Inovagao etc.
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Grafico 1.1.3 — Perfil das captagoes externas
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Grafico 1.1.4 — Perfil das captagoes externas
Valores absolutos em délares
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Grafico 1.1.5 — Linhas de crédito externas para exportagao
Custo
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A participacao das captacdes externas no funding total
manteve, ao final de 2019, patamar semelhante ao
semestre anterior (Graficos 1.1.3 e 1.1.4). As captagdes
internalizadas no mercado doméstico eram de R$533,5
bilhdes: R$130,9 bilhdes destinados as linhas vinculadas
a operagOes de exportagdo, importagdo ou repasses
e R$402,6 bilhdes em linhas de destinagdo livre.
Considerando as incertezas que cercam as conjunturas
interna e externa € o aumento da aversao a risco, a oferta
de linhas de funding externo devera ser mais restrita, com
impacto sobre o custo no proximo semestre.

Com mais de 92% das captagdes externas referenciadas em
dolares estadunidenses, os custos médios acompanharam
aevolucao das taxas de juros do délar. A média mensal da
taxa de juros London Interbank Offered Rate (Libor) US$
para seis meses iniciou o atual ciclo de redug@o no fim do
ano de 2018, apds média mensal maxima de 2,89% em
dezembro de 2018 para 2,30% em junho de 2019 e 1,90%
em dezembro. As linhas de crédito externo vinculadas
a exportacdo — muito importantes para o financiamento
do comércio exterior — apresentam comportamento de
custos semelhantes as taxas externas referenciadas em
US$ (Grafico 1.1.5).

Em relacao as captacdes domésticas, a distribuicao de
maturidade do funding ficou praticamente estavel no
segundo semestre de 2019, com o supramencionado
aumento nas captagdes em depdsitos a vista levando a
um leve incremento na participacdo das captagdes com
liquidez imediata (Grafico 1.1.6).

No segundo semestre de 2019, o colchdo de ativos
liquidos do agregado bancario apresentou elevacao em
termos nominais (+3%), beneficiado pelo aumento no
valor de mercado dos Titulos Publicos Federais (TPFs)
pré-fixados e indexados a inflagdo, com a continuidade da
tendéncia de reducdo das taxas de juros futuros iniciada
desde meados de 2016. Por outro lado, a necessidade de
caixa no cendrio de estresse de liquidez projetado para
um periodo de 30 dias pelo BCB reduziu 1% em relagéo
a junho de 2019, com queda nas estimativas de resgates
de captagdes no cenario de crise de liquidez calibrado
pelo BCB.
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Grafico 1.1.6 — Perfil das captagées domésticas
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Grafico 1.1.7 — indice de Liquidez
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Grafico 1.1.8 — Fluxo de caixa — Bancos publicos
Acumulado 2019
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(1) IHCD: emissé&o (+) ou recompra (-) de instrumentos de capital.
(2) D.Adm - Rec.Serv: despesas administrativas liquidas de receitas de servigos.
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Assim, a elevagdo dos ativos liquidos, combinada
com a ligeira reducdo do fluxo de caixa em cenario de
estresse, fez o IL? agregado dos bancos encerrar 2019 em
2,43 — uma variagao positiva de 0,09 ponto em relagao
ao primeiro semestre, ficando praticamente estavel em
comparacdo com o fim de 2018 (+0,01). Desse modo,
o sistema bancario permaneceu com uma resiliéncia
historicamente alta diante dos cenarios de estresse
de liquidez desenhados pelo BCB (Grafico 1.1.7),
comportamento a ser monitorado nos proximos periodos
em fun¢do da materializagao dos riscos decorrentes da
pandemia da Covid-19.

Por tipo de controle, o estoque de ativos liquidos dos
bancos publicos cresceu +10% no segundo semestre
de 2019 (+21% em doze meses), elevando ainda mais
a liquidez dessas institui¢oes. Por sua vez, no mesmo
periodo as entidades privadas apresentaram queda de
3% em sua liquidez (-9% no ano), indicando distintas
estratégias de tesouraria e de apetite para concessdo de
crédito entre esses dois grupos de instituicdes.

Com base no fluxo de caixa dos bancos ptiblicos em 2019,°
observa-se que o aumento de liquidez dessas instituigdes
foi originado principalmente pela retengdo parcial dos
fluxos de recebimento de parcelas de juros e amortizacao
de suas carteiras de crédito, isto ¢, ingressos de recursos
ndo integralmente utilizados em renovagdes ou novas
concessoes de crédito. Adicionalmente, o aumento do valor
de mercado dos titulos publicos refor¢cou a dinamica de
crescimento da liquidez (Grafico 1.1.8).

Em contraposi¢do aos bancos publicos, os privados
retiveram um menor volume financeiro, em termos
absolutos, dos fluxos das operagdes de créditos (Grafico
1.1.9). Assim, apesar da elevagdo do prego dos titulos
publicos e do aumento de captagdes em 2019, a geragao
de caixa das instituicdes privadas no periodo e, ainda,
parte de sua liquidez, foram consumidas no periodo.
Os maiores volumes foram utilizados em desembolsos
diversos, em que se destacam os pagamentos de

9 O IL mensura se os bancos possuem ativos liquidos suficientes para
cobrir suas necessidades de caixa de curto prazo (30 dias subsequentes)
em cenario de estresse hipotético, definido e calibrado pelo BCB. Essas
saidas de recursos advém da possibilidade de resgates de captagdes
vincendas ou com liquidez imediata, exposi¢des a risco de mercado,
como chamadas de margens e pagamentos de ajustes de derivativos
e, ainda, outros fluxos contratuais programados. Instituigdes com IL
superior a | possuem ativos liquidos suficientes para esse cenario. Para
detalhes da definigdo da métrica, ver anexo Conceitos € Metodologias,
item a.

10 Proxy do Demonstrativo de Fluxo de Caixa construida com base nas
demonstragdes contabeis das instituigdes bancarias.
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Grafico 1.1.9 — Fluxo de caixa — Bancos privados
Acumulado 2019
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Grafico 1.1.10 — indice de Liquidez
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Grafico 1.1.11 — Distribuicao de frequéncia para o
Indice de Liquidez"
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dividendos e as despesas com tributos ao longo do ano.
Destaque também para aquisicdo de ativos de menor
liquidez, em especial debéntures e titulos no exterior.

As projecdes de necessidades de caixa no cenario de
estresse do BCB também apresentaram movimentos
antagonicos. Os aumentos de captagdes e de exposigdes
a risco de mercado (considerando as posi¢des que
impactam diretamente a liquidez) elevaram em 2% os
desembolsos projetados dos bancos privados na segunda
metade de 2019. Por outro lado, para os publicos, a
métrica reduziu em 8%, refletindo estimativas menores de
resgates de captacdes no cendrio de crise, decorréncia da
reducdo da volatilidade observada nas captacdes dessas
entidades.

Nesse contexto, a distancia entre os ILs por tipo de
controle elevou-se ainda mais no segundo semestre de
2019; contudo, ambos os segmentos permaneceram com
risco de liquidez em nivel confortavel (Grafico 1.1.10).

Analisando-se o risco individualmente, observa-se a
redu¢@o do IL dos bancos com importancia sistémica
em termos de ativos totais (Grafico 1.1.11). Ainda assim,
ao fim de 2019, 98% dos ativos do sistema bancario
estavam em balancgos de bancos com estoque de ativos
liquidos suficientes para suportar uma crise de liquidez,
isto ¢, possuiam um IL acima de 1. Na comparagdo com
junho de 2019, o numero de instituigdes com IL menor
do que 1 aumentou de 21 para 27, todos bancos de baixa
representatividade no sistema financeiro e que, em boa
parte, possuem suporte de controladores.

O indicador regulamentar de Liquidez de Curto Prazo
(Liquidity Coverage Ratio — LCR)" corrobora o baixo
risco de liquidez de curto prazo mensurado pelo IL. Todos
os conglomerados bancarios sujeitos ao cumprimento
desse indicador continuam mantendo o LCR em
patamares superiores a 100%, o minimo regulamentar. O
LCR agregado dos bancos sujeitos ao seu cumprimento
ficou em 222% no encerramento de 2019, com pouca
alteracdo no ano (Grafico 1.1.12). Assim, tanto o IL

11 O LCR ¢ um indice cujo cumprimento ¢ obrigatorio para todas as
institui¢des financeiras enquadradas no segmento S1, nos termos do art.
2° da Resolugdo 4.553, de 30 de janeiro de 2017, e conforme a Resolugao
4.616, de 30 de novembro de 2017. O indicador requer que as institui¢oes
mantenham ativos de alta liquidez para suportar saidas de caixa nos
proximos 30 dias, considerando o cenario de estresse definido pelo
documento do Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia (Basel Committee
on Banking Supervision—BCBS) (www.bis.org/publ/C238.htm). Em 2018,
o requerimento minimo era de 90% e, desde janeiro de 2019, ¢ de 100%.
Regulamentagao doméstica pela Resolugdo CMN 4.401, de 27 de fevereiro
de 2015, e pela Circular BCB 3.749, de 5 de margo de 2015.
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Grafico 1.1.12 — Dispersao do LCR
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Grafico 1.1.13 — indice de Liquidez Estrutural
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Grafico 1.1.14 - Distribuicéo de frequéncia para o
Indice de Liquidez Estrutural?
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quanto o LCR das maiores instituicdes indicam uma
alta capacidade em enfrentar cenarios de estresse no
curto prazo.

Mensurando-se o risco de liquidez num horizonte acima
de 30 dias, observa-se que as estruturas de funding dos
bancos permaneceram indicando baixa susceptibilidade a
problemas de liquidez no médio e longo prazos, dindmica
a ser monitorada nos proximos periodos em fun¢do da
pandemia da Covid-19. Houve aumento do capital e das
captacdes de clientes de varejo no segundo semestre de
2019, reforgando as fontes de funding consideradas mais
estaveis. Por outro lado, a continuidade da retomada das
concessoes de crédito (em especial, por parte dos bancos
privados) fez com que as operagdes de crédito com prazos
acima de um ano apresentassem crescimento maior que o
do funding estavel no periodo. Tais movimentos levaram
o ILE" do agregado bancario a encerrar 2019 em 1,13
(Grafico 1.1.13), com leve redugdo (-0,03) em relagao
ao primeiro semestre e também em doze meses (-0,02).
O ILE é uma métrica para avaliagdo do risco de liquidez
de longo prazo e baseia-se na metodologia do NSFR.

Analisando-se o risco individualmente, observa-se a
reducdo do ILE de bancos com importancia sist€émica
em termos de ativos totais (Grafico 1.1.14). Ainda assim,
ao fim de 2019, 95,6% dos ativos do sistema bancario
estavam em balancos de bancos com recursos estaveis
disponiveis suficientes para prover liquidez de longo
prazo as instituigdes; ou seja, possuiam um ILE acima
de um. Comparando com junho de 2019, o ntimero de
institui¢des com ILE menor do que um aumentou de 21
para 31, todos bancos de baixa representatividade no
sistema financeiro.

Em relagdo ao NSFR," todos os conglomerados bancarios
sujeitos ao seu cumprimento permaneceram mantendo
essa métrica em patamares superiores a 100%, o minimo
regulamentar. O NSFR agregado estava em 123% no
encerramento de 2019, praticamente estavel (+0,02) em
relacdo ao primeiro semestre (Grafico 1.1.15). Assim, tanto

12 O ILE tem como objetivo mensurar se os bancos possuem fontes
suficientemente estaveis de recursos (numerador) para financiar seus
ativos de longo prazo (denominador). Assim, institui¢des com ILE
igual ou superior a um sdo menos suscetiveis a futuros problemas de
liquidez. Para detalhes da defini¢do da métrica, ver anexo Conceitos e
Metodologias, item b.

13 ONSEFR foi introduzido no Brasil pela Resolugdo CMN 4.616, de 30 de
novembro de 2017, com metodologia dada pela Circular 3.869, de 19 de
dezembro de 2017, tendo iniciado seus efeitos a partir de 1° de outubro de
2018. E um indice que tem como minimo regulamentar o valor de 100%
e cujo cumprimento ¢ obrigatorio para todas as institui¢des financeiras
enquadradas no segmento S1, nos termos do art. 2° da Resolugao 4.553,
de 30 de janeiro de 2017.
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Grafico 1.1.15 — Dispersao do NSFR
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o ILE quanto o NSFR'* indicam que as maiores institui¢oes
mantiveram estruturas de ativos e passivos que reduzem a
susceptibilidade a futuros problemas de liquidez.

Em seu conjunto, as métricas de liquidez sugerem que as
institui¢oes bancarias permaneceram com boa resiliéncia
para enfrentar inesperados periodos de estresse, como
0 que se vivencia neste momento, com o advento da
pandemia da Covid-19.

1.2 Crédito

1.2.1 Introducao

Em linhas gerais, o risco de crédito manteve-se
relativamente estavel ao longo do segundo semestre de
2019, com melhora em algumas carteiras. Tal evolucao
esteve em linha com a continuidade do processo de
recuperagdo gradual da economia brasileira no periodo.
Como apontado em REFs anteriores, o movimento de
retomada do crescimento do crédito bancario ocorreu
principalmente nas modalidades de crédito para PFs e
nos bancos privados, especialmente nas concessdes de
crédito com recursos livres. No caso do crédito as Pls,
houve um crescimento positivo nos créditos bancarios
voltados as PMEs; a carteira de empresas de grande porte,
entretanto, voltou a retrair. Apesar disso, o crescimento
do financiamento via mercado de capitais manteve-
se em destaque. Levando-se em conta as fontes de
financiamento domésticas para as PJs (crédito bancario
e mercado de capitais), o saldo continuou com taxas de
crescimento positivas no segundo semestre de 2019.

Indo ao encontro da recente reducdo da taxa basica de
juros da economia, os juros médios das novas concessdes
de créditos bancarios domésticos cairam ao longo do
segundo semestre de 2019 (os juros médios foram
de 24,8% a.a. em junho de 2019 para 22,6% a.a. em
dezembro de 2019). Essa queda ocorreu tanto para as
PFs quanto para as empresas: no primeiro caso, 0s juros
médios foram de 31,1% a.a. para 28,3% a.a. entre junho
e dezembro de 2019; para as empresas, os juros médios
das novas concessoes foram de 15,0% a.a. para 13,5% a.a.
nas mesmas datas, respectivamente. A carteira de crédito
total aumentou 5,4% entre junho e dezembro de 2019
(6,5% em 2019), com niveis de crescimento de 7,2% no

14 O ILE, apesar de ser baseado na metodologia do NSFR, possui alguns
parametros e defini¢oes adaptados pelo BCB para melhor ajuste aos
dados de monitoramento disponiveis, resultando em um nimero mais
conservador que o indicador regulatorio.
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Grafico 1.2.2.1 — Hiato de crédito amplo/PIB sem
variagao cambial
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caso das familias (11,9% no ano) e de 2,9% (-0,1% em
2019) no caso das empresas.

Devido as incertezas trazidas pela pandemia da Covid-19,
o governo federal, o CMN e o BCB anunciaram uma série
de medidas para liberagdo de liquidez,"” de modo que
as instituigdes financeiras tenham recursos disponiveis
em volume suficiente para enfrentar o aumento da
demanda por empréstimos e capacidade para refinanciar
as dividas dos tomadores mais afetados pela crise. As
demais medidas adotadas até o momento estdo listadas
no Capitulo 2, se¢ao 2.2.

A incerteza trazida pela pandemia da Covid-19 pode
alterar a evolugao recente da carteira de crédito e da
qualidade de seus ativos, levando a um aumento do nivel
de APs ao longo do ano de 2020. Contudo, o atual nivel de
provisionamento da carteira de crédito ¢ um importante
fator para suportar as perdas ao longo do ano.

1.2.2 Crédito amplo e sua tendéncia de
longo prazo

O BCBS ¢ a literatura internacional'® utilizam o hiato
de crédito para avaliar se o crescimento da carteira de
crédito em um pais ¢ considerado saudavel em relagdo a
sua tendéncia de longo prazo. Tal hiato poderia sinalizar
aumento excessivo em novos empréstimos por familias
e empresas, o que resultaria em corre¢des repentinas. O
BCBS sugere que paises com o referido hiato acima de
2,0 pontos percentuais (p.p.) do PIB deveriam considerar
a adogao de medidas que contenham esse crescimento.

Atualmente, o hiato de crédito amplo esta negativo em
2,2% do PIB. Apesar da melhora nas concessdes de
crédito ao longo do ultimo semestre, a tendéncia para
o hiato continua negativa no curto prazo: as maiores
contribui¢des para que ele assim permaneca advém do
crédito bancario as pessoas juridicas, especialmente o de
origem direcionada, os quais continuam abaixo de suas
tendéncias de longo prazo. As contribuigdes positivas
advém do mercado de capitais, do mercado externo e do
crédito bancario as PFs, que voltou para o campo positivo
em 2019 (Grafico 1.2.2.1).

15 Para mais informagdes, ver se¢do 2.2 — Medidas de enfrentamento da
crise provocada pela pandemia de Covid-19 na economia.

16 DREHMANN, M.; BORIO, C.e TSATSARONIS, K. (2011). Anchoring
countercyclical capital buffers: the role of credit aggregates. BIS Working
Papers, n. 355.

DREHMANN, M. e JUSELIUS, M. (2011). Evaluating early warning
indicators of banking crises: satisfying policy requirements. BIS Working
Papers, n. 421.
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Grafico 1.2.3.1 — Indicadores econémico-
financeiros das empresas de capital aberto
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Grafico 1.2.3.2 — Empresas em recuperacgao judicial
Requerimentos acumulados por ano
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Grafico 1.2.3.3 — Crescimento anual da carteira
Por porte de empresa
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1.2.3 Crédito as pessoas juridicas

Até o final de 2019, os indicadores de atividade
econdmica apontavam para a continuidade do processo de
recuperacdo gradual da economia brasileira, o qual pode
ser fortemente impactado pela atual crise da Covid-19. A
melhora no ambiente econdmico vinha se refletindo nos
indices economico-financeiros das empresas de capital
aberto, com melhora na rentabilidade!” e na capacidade
de pagamento destas em 2019 (Grafico 1.2.3.1). Além
disso, o numero de requerimentos de recuperagao judicial
caiu em relagdo ao ano anterior (Grafico 1.2.3.2). No
entanto, apesar da melhora em relagdo ao ano anterior,
ainda era lenta a retomada do crédito as empresas;'®
especialmente por conta das grandes empresas, o crédito
bancario doméstico fechou o ano com leve redugido do
saldo (aumento de 2,9% no segundo semestre). Contudo,
observou-se a continuidade do crescimento do mercado
de capitais.!”” No computo geral, houve continuidade do
crescimento das fontes de financiamento domésticas —
crédito bancario somado ao mercado de capitais — para
as PJs no semestre (5,9%).

Em relacdo ao crédito bancario doméstico, o
comportamento diferiu bastante conforme o porte da
empresa. Nas PMEs,* o estoque de crédito encerrou o
ano com variacdo de 9,2% (7,1% no segundo semestre),
influenciada pelo crescimento da carteira com recursos
livres. As modalidades que mais cresceram foram o
capital de giro e o financiamento de veiculos, especialmente
para caminhdes novos. Ja nas grandes empresas, 0
estoque de crédito encerrou o ano com queda de 6,9%
(queda de 0,7% no segundo semestre). O crédito com
recursos direcionados acentuou a trajetoria de queda no
segundo semestre de 2019, ¢ a retragdo no estoque de
crédito das grandes empresas no ano s6 nao foi maior
devido a uma leve recuperacdo do crédito com recursos
livres no ultimo trimestre (Grafico 1.2.3.3).

17 A rentabilidade foi impactada em 2019 pelos efeitos do International
Financial Reporting Standards 16 (IFRS16), que aumentou o Ebitda
(acronimo para Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization) de algumas empresas devido a alteragdo da forma de
contabilizagdo de despesas de arrendamento. Nao obstante, ao longo de
2019, arentabilidade registrou tendéncia de alta, o que reflete a melhora
no resultado das empresas.

18 Sem considerar o impacto da variagdo cambial, o crédito amplo cresceu
4,1% em 2019, contra 2,9% no ano anterior.

19 Nesta segdo, consideram-se somente as debéntures e as notas
promissorias dentro do computo do mercado de capitais.

20  Asegregagao por porte utiliza como proxy o valor devido em operagdes
de crédito do sistema financeiro. Consideram-se PMEs as empresas cujas
dividas sdo inferiores a R$100 milhdes. Companhias com dividas iguais
ou superiores a R$100 milhdes sdo classificadas como grandes empresas.
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Grafico 1.2.3.4 — Crédito Amplo PJ
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Grafico 1.2.3.5 — Crédito amplo

Por moeda e tipo de protegdo cambial o PIB
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O mercado de capitais continuou sendo destaque em 2019
(Grafico 1.2.3.4), com expansdo de 34,7% no ano (15,5%
no segundo semestre). Esse crescimento, concentrado em
companhias de grande porte, ocorreu tanto em empresas
novas’!' como em empresas que ja acessavam o mercado
e aproveitaram as condi¢des mais favoraveis no mercado
de capitais para captar mais em detrimento do mercado
de crédito bancario doméstico. Os setores econdmicos
mais relevantes nesse aumento foram os de Energia e
Petroquimico.

Ainda em relagdo ao mercado de capitais, observou-se no
segundo semestre um crescimento expressivo no estoque
de debéntures mantidas em carteira por instituicdes
financeiras (25,1% no segundo semestre contra 5,9% no
primeiro). Esse movimento, no entanto, foi concentrado
em poucas institui¢des financeiras e emissores. No ano,
o estoque de debéntures mantidas dentro e fora do SFN
registraram crescimento semelhante e encerraram com
a mesma participagdo em comparagdo ao ano anterior.

A divida externa das empresas nao financeiras, quando
mensurada em doélares norte-americanos, encerrou
praticamente estavel no ano (queda de 2,0% no semestre).
Todavia, a desvalorizacdo do real contribuiu para que o
estoque do mercado externo em reais encerrasse o0 ano
com alta de 4,1% (3,1% no semestre), representando
18,7% do PIB em dezembro de 2019. Nao obstante,
quando se consideram prote¢des cambiais financeiras? e
operacionais,” o estoque da divida em moeda estrangeira
das empresas para as quais nao foi identificado nenhum
tipo de prote¢do cambial® restringe-se a apenas 3,1% do
PIB (Grafico 1.2.3.5).

A expectativa no inicio do ano corrente era de manutengao
do cenario de crescimento do crédito bancario livre para
PMEs, de queda no crédito bancério direcionado para
as grandes empresas ¢ de manutengdo dos volumes de
crédito externo denominado em doélares. Em relagdo ao
mercado de capitais, a expectativa era de continuidade do
crescimento dos instrumentos tradicionais de renda fixa
para empresas de grande porte, porém em menor ritmo.
Tais expectativas de crescimento do crédito bancério livre
de PME:s e de continuidade de crescimento do mercado de

21  Foram consideradas como novas as empresas/grupos economicos que
nao possuiam saldo no mercado de capitais no periodo anterior de doze
meses.

22 Posigdes compradas em opgdes e contratos de dolar a termo.

23 Exportagdo, suporte financeiro de matrizes, ativos no exterior.

24  Para mais detalhes sobre a metodologia, ver boxe “Evolugdo do
endividamento das empresas nao financeiras apos a crise internacional
de 20087, no REF de setembro de 2014, em https://www.bcb.gov.br/
htms/ estabilidade/2014_09/refC2P.pdf.
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Grafico 1.2.3.6 — Carteira de Ativos
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Grafico 1.2.3.7 — Carteira de Ativos Problematicos
Pequenas e Médias Empresas (dez/2014 = 100)
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Grafico 1.2.3.8 — Carteira de Ativos Problematicos
Empresas de grande porte (dez/2014 = 100)
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capitais, contudo, devem ser significantemente alteradas
por conta dos impactos da crise relacionada a Covid-19,
cujos efeitos sobre a economia ainda sdo desconhecidos.
Em relacdo as grandes empresas, o crédito bancario
deve voltar a ser a principal fonte de financiamento, até
que o mercado de capitais doméstico e internacional
retornem a normalidade. Para as PMEs, o crescimento
do crédito bancario devera perder forga e, nos proximos
meses, deveremos observar operagdes de reestruturagio
de dividas para adequar a capacidade de pagamento das
empresas a nova realidade.

Em relacdo aos indicadores de risco da carteira de
crédito bancario, o percentual da carteira de APs
registrou melhora no segundo semestre e encerrou
o ano em 8,5% para o total das PJs (em comparacio
a 9,0% em dezembro de 2018 e 8,8% em junho de
2019). Esse movimento, porém, tem sido influenciado
principalmente pelas PMEs (Grafico 1.2.3.6). Nesse
segmento de empresas, a participacdo dos APs reduziu-se
em 0,7 p.p. no semestre e 1,7 p.p no periodo de doze
meses. Essa queda ocorreu em fungao do crescimento da
carteira, dado que o estoque de APs permaneceu estavel
no segundo semestre, um indicativo de que o movimento
de queda observado desde 2016 parece ter chegado
ao fim (Grafico 1.2.3.7) e de que pode até mesmo ser
revertido caso o crescimento da carteira de PMEs nao
ocorra em patamares anteriormente verificados.

Por outro lado, entre as grandes empresas, a propor¢ao
dos APs, que estava relativamente estavel desde a queda
observada em junho de 2019, registrou leve alta em
dezembro de 2019. Em termos nominais, o aumento
da carteira de APs ocorreu principalmente nos setores
Administragdo Publica e ONGs e Outros, devido ao
incremento da carteira classificada entre E ¢ H (Grafico
1.2.3.8 ¢ Tabela 1.2.1). Devido a crise da Covid-19, a
evolugdo do percentual de APs de grandes empresas
ainda ¢ incerta. Se, por um lado, ndo existem elementos
para afirmar que se encerrou o ciclo de aumento das
operagdes com problemas, por outro, a carteira das
grandes empresas no crédito bancario doméstico pode
aumentar, dado que as empresas podem buscar recursos
em fontes bancarias mais tradicionais, o que faria com
que o denominador do percentual de APs aumentasse,
contribuindo para que o indice nio crescesse de forma
mais relevante.

Ainda em relagdo aos APs de grandes empresas, o fluxo

de entrada de novas operacdes em AP nos dois Gltimos
trimestres de 2019 ocorreu na mesma propor¢ao, tanto
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Tabela 1.2.1 — Ativos Problematicos por setor econémico

Grandes empresas

% da carteira ativa

dez/18 jun/19 dez/19
Administragdo Publica e ONGs 2,0% 1,9% 3,3%
Agricultura 3,8% 5,5% 5,7%
Alimentos 4,0% 3,5% 3,0%
Atividades financeiras 0,2% 0,1% 0,1%
Automotivo 3,2% 3,7% 3,4%
Bebidas e fumo 3,4% 2,0% 1,8%
Construgdo, madeira e mov eis 38,7% 39,9% 39,7%
Criagdo de animais 2,2% 1,7% 1,2%
Eletroeletrénico 1,1% 0,5% 1,0%
Energia 2,3% 2,3% 2,9%
Maquinas e equipamentos 7.7% 4,0% 1,0%
Midia e lazer 4,8% 3,2% 6,1%
Outros 21,3% 18,6% 33,9%
Papel e celulose 0,8% 0,7% 0,9%
Petroquimico 1,5% 1,5% 1,6%
Pessoa juridica no exterior 27,4% 8,3% 5,1%
Quimico, farmacéutico e higiene 0,1% 0,1% 0,0%
Saude, saneamento e educagao 3,4% 5,7% 4,9%
Servigos 7,9% 10,1% 9,9%
Siderurgia e metalurgia 3,1% 4,5% 4,2%
Sucroalcooleiro 20,3% 23,0% 19,1%
Telecomunicagdes 26,4% 26,8% 30,5%
Téxtil e couros 10,0% 15,8% 13,4%
Transportes 17,9% 18,6% 18,4%
Varejo 1,4% 1,5% 1,5%
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Grafico 1.2.3.9 - Fluxo de entrada de Ativos Problematicos
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pela entrada de operagdes de empresas que nao possuiam
operacdes problematicas no trimestre anterior quanto
pelas que ja possuiam (Grafico 1.2.3.9).7

Em resumo, em relagdo ao crédito bancario doméstico,
o crescimento do crédito livre para as PMEs vinha
compensando a queda do crédito direcionado para as
grandes empresas. O mercado de capitais continuou
destacando-se como alternativa de financiamento para as
empresas no segundo semestre de 2019, mas a pandemia
de Covid-19 traz incerteza sobre a continuidade desse
processo em 2020. Em relagdo ao risco, 0 movimento de
queda da carteira de APs (numerador do indice de APs)
das PMEs parecia ter chegado ao fim, mas, em decorréncia
da Covid-19, deve voltar a apresentar incremento nos
proximos semestres, podendo superar o pico alcangado
em 2017. Para as grandes empresas, por outro lado, ndo
ha indicios de que o ciclo de materializagdo de riscos
tenha chegado ao fim. Os impactos da crise da Covid-19

25  Consideram-se empresas cujo percentual de APs no SFN fosse igual ou
superior a 1% no trimestre anterior.
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Grafico 1.2.4.1 — indice de Confianga do Consumidor

145
M

P ()
RN WAV
i |

r T T T T T T T T T T T v 70
Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: Fecomércio

Anexo estatistico

Grafico 1.2.4.2 — Carteira de crédito a pessoas fisicas
Crescimento anual
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Grafico 1.2.4.3 — Concessoées deflacionadas e
dessazonalizadas
Principais modalidades de pessoas fisicas
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ainda sdo incertos ¢ de dificil mensuragdo, mas podem
impactar os indices futuros de APs das empresas, seja
pelo efeito de aumento de risco, seja pelo efeito carteira.

1.2.4 Crédito as pessoas fisicas

O crescimento do crédito as PFs no segundo semestre
de 2019 (7,2%) continuou refletindo a retomada gradual
do crescimento da economia brasileira verificada até o
final de 2019. No acumulado do ano, o crescimento foi
de 11,9%. Isso reflete o cenario de juros historicamente
baixos,? inflacao dentro da meta,?’ taxa de desocupagdo?®
e renda das familias?® com leve melhora no segundo
semestre, assim como o indice de confian¢a do
consumidor (Grafico 1.2.4.1); entretanto, faz com que
o comprometimento de renda*® das familias reverta o
movimento de queda dos ultimos anos — mas ainda longe
da maxima historica observada em 2015.

O saldo das operagdes com recursos livres aumentou
9,5% no semestre, com destaque para as modalidades
cartdo de crédito a vista (20,3%), veiculos (10,5%),
rotativo do cartdo de crédito (8%) e crédito consignado
(6,9%). O crescimento do saldo das operacdes com
recursos direcionados no semestre foi menor, 4,5%.
A expectativa era de que a carteira de crédito para as
pessoas fisicas continuasse a crescer, especialmente
para os recursos de origem livre, dada a tendéncia de
continuidade do processo de recuperagdo gradual da
economia brasileira; contudo, a expectativa atual é que,
diante da Covid-19, o ritmo observado de crescimento
sofra redugdo nos proximos semestres, aumentando as
operagdes de reestruturagcdo de dividas para adequagdo
da capacidade de pagamento das familias.

As concessoes de todas as modalidades registraram alta
ao longo do segundo semestre de 2019, com destaque para
os créditos consignado e ndo consignado. J4 a concessao
de veiculos, apo6s crescimento relevante no primeiro
semestre, apresentou desaceleragdo no crescimento no
segundo semestre (Grafico 1.2.4.3).

26 Série Temporal 4.390 — Taxa de juros — Selic acumulada no més.

27  Série Temporal 433 — Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA) — Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

28  Série Temporal 24.369 — Taxa de desocupagdo — Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua (PNADC) — %.

29  Série Temporal 24.382 — Rendimento médio real habitual das pessoas
ocupadas — PNADC.

30  Série Temporal 19.881 — Comprometimento de renda das familias com
o servico da divida com o SFN — Com ajuste sazonal — %.
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Grafico 1.2.4.4 — Ativos Problematicos
Principais modalidades de pessoas fisicas
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Grafico 1.2.4.5 — Ativos Problematicos por coorte

Pessoas fisicas — 6 meses apods a contratagao
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Grafico 1.2.4.6 — LTV médio na concessao
Automéveis — Por idade do veiculo
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Assim como no primeiro semestre de 2019, no segundo
semestre também pode-se verificar aumento do percentual
de APs na maioria das modalidades de crédito, apesar
de estes percentuais estarem proximos aos minimos
historicos. O percentual de APs da carteira PF terminou
0 ano em 6,8%, 0,3 p.p. acima do valor registrado no
primeiro semestre de 2019 e 0,5 p.p. acima de dezembro
de 2018. A modalidade que mais contribuiu para o
aumento do numerador dos APs (a carteira marcada como
problematica) foi o cartdo de crédito (Grafico 1.2.4.4).
Em decorréncia da Covid-19, a exemplo das PMEs, a
expectativa ¢ de aumento das reestruturagdes de dividas
e de elevacdo da inadimpléncia e dos APs nos proximos
semestres. Este ultimo indicador pode até mesmo superar
0 pico observado em 2016.

A analise dos APs por coorte’! para as principais
modalidades de crédito permite verificar que ha
tendéncia de alta nos casos das safras de concessdes de
crédito ndo consignado e de financiamento de veiculos
principalmente a partir do segundo semestre de 2018.
Ja as safras de concessao de financiamento habitacional
e crédito consignado apresentam relativa estabilidade
(Grafico 1.2.4.5).

Especificamente em relagdo ao financiamento de veiculos,
notam-se elevagdes nos LTVs e prazos médios de
concessao ao longo dos ultimos trés anos (graficos 1.2.4.6
e 1.2.4.7), independentemente da idade do veiculo. Apesar
de os aumentos ndo terem sido expressivos ao longo do
ultimo ano, os maiores valores dessas duas séries foram
alcangados no segundo semestre de 2019.% Contudo,
verifica-se que um volume crescente de operagdes estariam
enquadradas nas condi¢gdes da Circular 3.515, de 3 de
dezembro de 2010, se 0s mesmos critérios fossem adotados
hoje: no final de 2019, quase 49% das concessoes relativas
a automoveis com trés anos de uso e 55,6% das concessoes
de financiamento para automéveis com mais de trés anos
de uso atenderiam aos critérios da Circular 3.515/2010 e
estariam sujeitas a um maior fator de ponderagao de risco

31 O grafico utiliza janela de seis meses de analise: para um respectivo
coorte, observou-se, seis meses a frente, qual era o volume de APs
em relagdo ao total de operagdes daquele coorte. Um coorte ¢ aquele
constituido por todas as operagdes enviadas ao Sistema de Informagdes
de Crédito (SCR) de maneira individualizada, cujos més e ano do campo
“Data de contrata¢ao da operagdo”, segundo leiaute do documento 3040
do SCR (www.bcb.gov.br/?doc3040), correspondem ao més e ano da
data-base de referéncia. A defini¢do aqui considerada de APs levou em
conta as operagdes inadimplentes (atraso superior a 90 dias), aquelas
com indicios de reestruturagio e aquelas classificadas pelas institui¢oes
financeiras entre E H.

32 Os dados por tipo e idade de veiculo s6 estdo disponiveis desde 2015,
por isso a comparagdo nao deve ser feita com os niveis verificados em
2010 e 2011 para o mercado de veiculos como um todo.

Abril 2020 | Relatério de Estabilidade Financeira | 25


http://www.bcb.gov.br/?doc3040
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx

Grafico 1.2.4.7 — Prazo médio na concessao
Automéveis — Por idade do veiculo
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Grafico 1.2.4.8 — Operagdes enquadradas na
Circular 3.515/2010
Participagéo no total de concessdes
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Grafico 1.2.4.9 — Ativos Problematicos por coorte
e prazo da operagao
6 meses apds a contratagao
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(FPR) de capital (Grafico 1.2.4.8). Essas participagdes
tiveram crescimento ao longo de 2019, especialmente no
segundo semestre.** Para a carteira como um todo, 50,9%
das concessoes seria alcangada pelos critérios da Circular
3.515/2010 em dezembro de 2019 (a titulo de comparagao,
59,1% das operagoes concedidas foram alcangadas quando
da edigdo da Circular).

De fato, a analise de APs por coortes por diferentes
caracteristicas das operacdes de financiamento de
veiculos mostra que se verificam maiores riscos para
operagdes com maiores prazos (Graficos 1.2.4.9) e LTVs
(Gréfico 1.2.4.10); tais valores cresceram nas safras do
primeiro semestre de 2019, com mais forca na faixa de
prazo acima de cinco anos e na faixa de LTV acima de
80%. Por ser uma intersec¢do dessas caracteristicas,
as operagdes que seriam enquadradas nos critérios da
Circular 3.515/2010 contam com um aumento mais
pronunciado de risco no primeiro semestre de 2019,
comparativamente as demais operacdes: as primeiras
passam por elevacao de 1,1 p.p. entre dezembro de 2018
e junho de 2019, as ultimas sofrem elevacdo de 0,3 p.p.
no mesmo intervalo (Grafico 1.2.4.11).

A carteira de crédito destinada a PF apresentou crescimento
dos volumes, especialmente nas modalidades voltadas
ao consumo, com destaque para o cartdo de crédito ¢ o
financiamento de veiculos; neste Gltimo caso, parece haver
incremento do nivel de risco das safras de concessdo mais
recentes, apesar de isso nao ter levado a um aumento mais
significativo do nivel de APs da carteira, justamente por
essa modalidade estar em crescimento ao longo do ano
de 2019. Apesar do discreto aumento do percentual de
APs, assim como do aumento do comprometimento de
renda das familias, esses permaneceram em patamares
baixos em relagdo ao seu historico, ndo representando
aumento relevante de risco para o sistema financeiro. A
expectativa de continuidade do processo de expansdo
da carteira podera ser afetada pela crise deflagrada pela
pandemia da Covid-19, pela incerteza tanto em relagdo
ao crescimento econdémico quanto ao potencial aumento
da inadimpléncia decorrente do desemprego e redugdo da
atividade econdmica.

33 Em 2010, o BCB aumentou a ponderagdo de risco para novos
financiamentos de veiculos feitos com longas maturidades e altos LTVs
(Circular 3.515/2010). Em 2010, pela estimativa realizada, alcangou-se
o percentual de 59,1% das concessdes em novembro daquele ano (de
forma global, sem separagao por idade do veiculo), maior valor da
série. Para uma evolugdo historica do financiamento de veiculos, ver
tema selecionado 2.2 do REF de Abril/2019, “Evolugdo da carteira de
financiamento de veiculos as pessoas fisicas”.

Abril 2020 | Relatério de Estabilidade Financeira | 26


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx

Grafico 1.2.4.10 — Ativos Problematicos por coorte
e LTV
6 meses apds a contratagcao
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Grafico 1.2.4.11 — Ativos Problematicos por coorte
6 meses apods a contratagéo
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Grafico 1.2.5.1 — Crescimento anual do crédito
Por controle
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1.2.5 Crédito bancario doméstico por
controle

A carteira de crédito bancario doméstico manteve seu
crescimento a taxas ligeiramente superiores que no
semestre anterior. O crescimento do crédito bancério de
6,1% em doze meses,* atingido ao final de 2019, continua
sendo influenciado positivamente pela trajetoria dos
bancos privados, cuja carteira manteve crescimento em
doze meses superior a 10% durante todo o ano, alcangando
15,2% em dezembro (Grafico 1.2.5.1). No segmento de
bancos publicos, 0s bancos comerciais nao apresentaram
variagdo relevante no periodo, enquanto os bancos de
desenvolvimento tiveram novamente redugdo significativa
na carteira doméstica, por conta principalmente de
liquidacdes antecipadas de grandes devedores PlJs.
Particularmente no més de dezembro, a reducdo da carteira
de crédito dos bancos de desenvolvimento foi motivada
também pela variagdo cambial.

As concessoes de crédito mantiveram seu crescimento
no segundo semestre de 2019, concentrado nos bancos
privados que atingiram niveis similares ao periodo
anterior a recessdo (Grafico 1.2.5.2). Em contrapartida,
os bancos publicos comerciais ¢ de desenvolvimento
apresentaram concessdes em niveis estaveis desde o
final de 2016.

1.2.6 Riscos e aprovisionamento

Os indicadores de risco de crédito permaneceram estaveis
em 2019. Os APs apresentaram redugdo de 0,10 p.p.,
comparados com dezembro de 2018, alcangando o nivel de
7,31% (Grafico 1.2.6.1). Seguindo o movimento previsto
no REF anterior, apesar da ligeira alta nos niveis de APs
ocorrida nas operagdes de PFs, o aumento da participagdo
dessa carteira, que apresenta percentual de APs inferior
ao de PJs, permitiu que a qualidade da carteira total se
mantivesse estavel no segundo semestre de 2019.

Os APs apresentaram comportamentos diferentes nos
diversos segmentos de controle (Grafico 1.2.6.2). Os
bancos privados mantiveram a trajetoria de queda dos
APs iniciada em 2017, porém com intensidade reduzida,
consequéncia da redugdo da qualidade da carteira de PF.
No segmento de bancos publicos comerciais, os APs

34 As informagdes apresentadas nesta se¢do sdo baseadas no documento
3040 e podem apresentar diferencas quando comparadas a outras
publicagdes do BCB. Mais detalhes sobre o documento podem ser
encontrados em https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/
scrdoc3040.
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Grafico 1.2.5.2 — Concessdes mensais de crédito
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Grafico 1.2.6.1 — Ativos Problematicos
Por componente
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Grafico 1.2.6.2 — Ativos Problematicos
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mantiveram-se relativamente estaveis no segundo semestre
de 2019. Ja nos bancos publicos de desenvolvimento, o
estoque de APs flutuou proéximo ao valor verificado no fim
do semestre anterior. Contudo, o indice de APs terminou
o0 ano de 2019 aumentando para 6,7%, influenciado pela
reducdo da carteira de crédito ocorrida em dezembro.

Como previsto no ultimo REF, a qualidade da carteira
manteve-se estavel no segundo semestre. Até o final de
2019, a expectativa era de que o nivel de APs continuasse
estavel nos proximos meses, resultado do crescimento do
crédito impulsionado pelos bancos privados nas carteiras
de PFs, que apresentaram uma ligeira piora de qualidade,
e na de PMEs, que vem melhorando nos tltimos meses.
No entanto, esse cenario pode ser afetado pela atual crise
deflagrada pela pandemia de coronavirus.

O indice de cobertura (IC) dos APs* permanece acima
dos 80% (Grafico 1.2.6.3). A trajetoria do Gltimo semestre
apresenta um crescimento no indicador em dezembro,
fruto das provisdes realizadas pelos bancos privados
para atenuar os efeitos do aumento da aliquota da CSLL.
O elevado nivel de provisionamento mantido pelas
institui¢des financeiras ¢ um importante mitigador dos
possiveis efeitos gerados pela pandemia do coronavirus
na qualidade dos ativos de crédito ao longo do primeiro
semestre de 2020.

1.3 Rentabilidade

O sistema bancario manteve a trajetéria de elevagao da
rentabilidade ao longo de 2019, apos pequena redugao
ocorrida no final de 2018.3 Esse movimento ocorreu
mesmo com o atual arrefecimento dos principais fatores
responsaveis pelo crescimento da rentabilidade em 2017 e
2018, que foram: a reducao das despesas de provisao e dos
custos de captacdo e os ganhos de eficiéncia operacional.

A rentabilidade foi influenciada de forma mais relevante
pela retomada gradual do crédito, principalmente nos
bancos privados,’” pela alteracdo no mix*® da carteira
e maior resultado de participacdes. A pressao sobre as
margens de juros em ambiente de taxa Selic em seu

35 O indice de cobertura de APs ¢ calculado pela razdo entre o saldo total
de provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa e o volume total de
APs no SFN.

36 Aredugdo foi influenciada pelo reconhecimento, em dezembro de 2018,
de despesas de provisao extras da carteira de Bens Nao de Uso (BNDU).

37 O impacto inicial da alteragdo da aliquota de CSLL no aumento do
estoque do crédito tributario que ndo tenha sido compensado e os lucros
dos bancos publicos na alienagao de ativos foram considerados efeitos
nao recorrentes ¢ ajustados para fins de analise do presente relatorio.

38  Para mais detalhes, ver item 1.2 do Capitulo 1 deste Relatorio.
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Grafico 1.2.6.3 — indice de cobertura de Ativos
Problematicos (IC)
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Grafico 1.3.1 — Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)"
Acumulado nos ultimos doze meses
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menor nivel historico foi compensada pela alteragdo de
composicao da carteira, que tem efeito positivo para o
resultado em decorréncia do maior nivel de spread das
operacdes de varejo quando comparado com as operagdes
de atacado. Ademais, a manutengao do controle de despesas
administrativas ainda ¢é fator positivo para a evolucdo da
rentabilidade do sistema, apesar da elevacao pontual dessas
despesas, devido a reestruturagdes administrativas.

Os ganhos de eficiéncia operacional devem contribuir
positivamente para os resultados dos proximos periodos,
com maior digitalizagdo do mercado e redugdo de
funcionarios e estruturas fisicas. Porém, a recomposi¢ao
das despesas de provisdo em natural adequagao ao perfil de
risco de crédito (alterag@o do mix), as menores margens em
intermediag¢do com Titulos e Valores Mobiliarios (TVMs),
amaior pressao sobre 0s spreads de crédito, a incorporacao
danova aliquota de CSLL, a maior concorréncia de novos
modelos de negocio e os limites para definicao de taxas de
juros no cheque especial devem pressionar os resultados
dos bancos nos proximos periodos.

De forma geral, ha perspectiva de redugio da rentabilidade
do sistema bancario, reforcada diante das incertezas e
dos impactos econémicos decorrentes da pandemia da
Covid-19*° no sistema financeiro. Ndo obstante, diante
dos atuais niveis de rentabilidade e de prémio pelo risco
na remuneracdo do capital dos acionistas, uma maior
pressdo sobre a rentabilidade nao representa risco relevante
para a estabilidade financeira, mas requer maior atengdo
aos segmentos de bancos que ja passavam por desafios
relacionados as mudangas estruturais do mercado financeiro.

O Retorno sobre Patrimonio Liquido (Return on Equity
- ROE)* do sistema bancario alcangou 16,5% em
dezembro de 2019, com aumento de 0,7 p.p. em relagao
a junho de 2019 (Gréafico 1.3.1).Quando deduzida da
proxy para taxa livre de risco,*' a rentabilidade mantém
ciclo de relevante recuperacao, sendo o prémio do ROE
também favorecido pela reducdo da proxy, na medida em
que reflete os efeitos da queda da taxa Selic.

39 Para mais detalhes e informagdes sobre agdes contra os efeitos da
Covid-19, ver item 2.2 deste Relatorio.

40 A métrica apresenta ajustes, com o objetivo de desconsiderar resultados
nao recorrentes relevantes na avaliagao do lucro nos periodos analisados.
Principais ajustes mais recentes: rendas pontuais na alienagao de titulos e
com reconhecimento de crédito tributario (ndo compensadas com outras
estratégias) e despesas pontuais com provisdao de BNDU.

41  Paraefeito de comparagdo com o ROE, utilizou-se como proxy para taxa
livre de risco a média anual da Selic acumulada nos ultimos 36 meses,
multiplicada por 0,85 para descontar efeitos tributarios. O prazo de
36 meses foi definido com base no prazo médio da carteira de crédito,
principal fonte de receita do sistema bancario.

Abril 2020 | Relatério de Estabilidade Financeira | 29


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx

Grafico 1.3.2 — Lucro Liquido - Variagdao de componentes

Dez/2016 a dez/2019 (acumulado em 12 meses)
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A rentabilidade foi influenciada positivamente pelo
crescimento da carteira de crédito com um mix mais
rentavel (aumento da margem de crédito bruta), acréscimo
em resultado de participagbes*’e pela melhora na eficiéncia
operacional dos bancos publicos. Nao obstante, as despesas
de provisao apresentaram relevante acréscimo, viabilizada
em contrapartida pelas rendas oriundas da reprecificacdao
do crédito tributario, e reduziram a margem de juros liquida
de provisao (Grafico 1.3.2).

No contexto de taxa Selic em sua minima histdrica ao
longo do 2° semestre de 2019, a margem de juros bruta
(em %)* manteve-se relativamente estavel, mesmo com
a pressao sobre os spreads no mercado de crédito e sobre
as margens de TVM. Essa estabilidade contou com o
aumento de participagdo de operagdes com PF ¢ PME
na carteira de crédito, pois normalmente estas possuem
maiores spreads quando comparadas com operagoes de
clientes corporate, aspecto que compensou a reducao dos
spreads de cada componente da carteira. Diante desse
contexto, se nao houvesse a alteragcdo do mix, a margem
de juros bruta (em %) evidenciaria algum nivel mais
relevante de reducio.

A margem de juros liquida de provisao (em %)* apresentou
reducdo no semestre, influenciada pelo aumento de
provisdes (+14,5 bi). Esse aumento vai ao encontro da

42 O resultado de participagdes dos conglomerados prudenciais bancarios
¢ mensurado pelo Método de Equivaléncia Patrimonial (MEP) e pela
contribui¢do mais relevante de empresas dos ramos de seguros e
previdéncia.

43 Representa a diferenca entre o percentual de retorno da carteira de
intermediagdo (crédito + titulos) e o percentual de custo de captagao.

44  Representa a diferenca entre o percentual de retorno da carteira de
intermediacdo (crédito + titulos), deduzida a despesa de provisdo, e o
percentual de custo de captagao.
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Gréafico 1.3.3 — Margem de juros
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Grafico 1.3.4 — Despesas de provisdao
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Grafico 1.3.5 — Margem de crédito bruta — Variacdo estimada
de componentes
Dez/2018 a dez/2019 (acumulado em doze meses)
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propria mudanca de mix do crédito, que implicou maior
participagdo de carteiras com caracteristicas tradicionais
de maior risco na sua composi¢do, e¢ deixou o sistema
bancario com maior robustez para enfrentar o atual
cenario impactado pela Covid-19. Porém, o reforgo de
provisdo® foi viabilizado mais diretamente por rendas
extraordindrias decorrentes da reavaliag@o do estoque de
crédito tributario (aumento da aliquota de CSLL), ambas
sem efeito caixa — Graficos 1.3.3 ¢ 1.3.4.

Apesar da reducdo dos spreads na maioria dos clusters
da carteira de crédito, a alteragdo para um mix mais
rentavel e a retomada gradual do crédito foram positivas
para o resultado do crédito do sistema bancario (Grafico
1.3.5). Porém, esse ciclo tende a esgotar-se diante da
maior concorréncia no SFN e da evolugdo do mercado
de capitais. A retomada do crédito que se demonstrou
importante para manter a rentabilidade do sistema
bancario no atual nivel tera sua dinamica, rentabilidade
e custo significativamente afetados pelos efeitos do
cenario de pandemia da Covid-19 nos proximos periodos,
pressionando também o lucro dos bancos.

As receitas com servigos mantiveram crescimento
em relagdo ao semestre anterior, com variacdes mais
relevantes em rendas de mercados de capitais, que, por
sua vez, foram impulsionadas pelas rendas de comissoes
em ofertas/colocagdo de titulos no mercado de acdes
(ofertas iniciais e subsequentes — /PO e follow on) e no
mercado de titulos privados (debéntures). O crescimento
nas rendas de administracdo de fundos também foi
importante para a evolucdo das receitas de servigos no
semestre, com influéncia do aumento no volume dos
recursos administrados. A evolugdo dessas receitas
compensou a desaceleragao nas rendas da atividade de
adquiréncia (mercado de cartdes).

O indice de cobertura de despesas administrativas por
receitas de servigos, apesar de demonstrar estabilidade
em relacdo a 2018, apontou uma leve recuperagdo no
semestre, com o crescimento de 4,5% das despesas
administrativas acumuladas em doze meses entre junho
e dezembro de 2019, perante o crescimento de 5,2% das
receitas de servigos no mesmo periodo (Grafico 1.3.6).
Apds um periodo de ganhos de eficiéncia operacional
do sistema bancario decorrentes das politicas de

45  Deacordo com as publicagdes de demonstrativos financeiros de grandes
bancos, aproximadamente R$15 bi de despesas de PCLD, além de
naturalmente refor¢carem o estoque para cobertura de APs, contribuiram
para compensar os efeitos contabeis da renda de reavaliagdo do estoque
de crédito tributario em virtude da alteragdo da aliquota de CSLL.
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Grafico 1.3.6 — Principais componentes das despesas
administrativas e receita de servigos

Acumulado nos ultimos doze meses
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Grafico 1.3.7 — Distribuicao de frequéncia do retorno sobre
o patrimonio liquido (ROE) anual
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reestrutura¢des administrativas,*® essa evolucdo foi
pressionada em 2019 por despesas pontuais com novos
processos de desligamento e reestruturagoes. A constante
busca dos bancos por controle de custos, acompanhada
da evolucdo da digitalizagdo dos servicos bancarios e da
diversificagdo das fontes de receitas mantém perspectivas
positivas para o aumento da eficiéncia operacional.
Porém, os efeitos do atual cenario de pandemia podem
arrefecer a evolucdo das receitas de servigos, com
frustracdo dessa tendéncia nos proximos periodos.

Apesar de o nimero de bancos com prejuizo ter passado
de 23 para 20 entre junho e dezembro de 2019, essa
variacdo teve a influéncia de institui¢des que encerraram
as atividades no 2° semestre e tinham apresentado
prejuizo no ultimo semestre. Sem considerar esses
eventos, o numero de bancos com prejuizo manter-se-ia
estavel. Além disso, o aumento da representatividade e
da quantidade de bancos com ROE acima da proxy para
taxa livre de risco refletiu o crescimento do nivel de
rentabilidade também para os bancos pequenos e médios
no ultimo semestre (Grafico 1.3.7).

Os segmentos mais afetados pelo periodo de recessdo
estao passando por processos de adequagao de negdcios,
com contribuicdo do melhor ambiente econémico ao
longo de 2019, repercutindo em sinais de recuperacdo dos
bancos de menor porte. Os bancos que atuam no “Crédito
atacado”™’ continuam enfrentando desafios para a
retomada do crédito bancario com a evolucao do mercado
de capitais/debéntures, uma alternativa cada vez mais
frequente para suprir a demanda das grandes empresas
por recursos financeiros. Os bancos de “Tesouraria e
atividades de investimento”,*® que vém enfrentando
pressdo sobre as margens de intermediacdo com TVM
em funcdo da redugdo da taxa Selic, tém apresentado
recuperagdo da rentabilidade desde meados de 2018,
com diversificagdo de receitas e aumento da importancia
das rendas de servicos, principalmente as relacionadas
com comissoes nos processos de oferta de agdes (/PO e

follow on). Importante destacar que o desenvolvimento

de plataformas digitais facilita a atua¢do desses dois

46  Planos de Demissao Voluntaria (PDV) e/ou programas de fechamento
de agéncias.

47  Osegmento “Crédito atacado” ¢ composto por conglomerados bancarios
que atuam, majoritariamente, com operagdes de crédito e exposi¢des de
risco em crédito destinadas a clientes PJ com saldos de operagdes acima
de R$1 milhdo.

48 O segmento “Tesouraria e atividades de investimento” é composto
por conglomerados bancarios com maior dependéncia de operagdes
de tesouraria e de negobcios (titulos, operacdes compromissadas e
investimentos) na gera¢ao de suas rendas, operagdes que normalmente
tém sua margem atrelada a um % do DI/Selic.
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Grafico 1.4.1 — indices de capitalizagio e
exigéncia regulatoria
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Grafico 1.4.2 — Contribuicao para Variagao no
Indice de Capital Principal
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Grafico 1.4.3 — Distribuicao de Dividendos e JCP
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segmentos em outros nichos de negdcios (crédito ou
servigos) e para além de fronteiras regionais, em uma
realidade de mercado cada vez menos dependente de
atendimento presencial.

1.4 Solvéncia

O sistema bancario continuou apresentando bons niveis de
capitalizagdo no segundo semestre de 2019, um instrumento
para enfrentar os provavéis efeitos adversos da pandemia
de Covid-19. Embora os indices de capitaliza¢ao tenham
oscilado negativamente no semestre, permanecem bastante
superiores aos requerimentos minimos regulatorios
(Grafico 1.4.1). Medidas anunciadas pelo CMN* e pelo
governo federal®® no més de margo, em especial a redugao
do Adicional de Conservacao de Capital Principal (ACP)
a partir do segundo trimestre de 2020, visam garantir o
regular funcionamento dos mercados e a oferta de crédito
a economia.

O ICP do sistema reduziu-se para 13%, ante 13,6% em
junho de 2019, reflexo especialmente da elevacdo do
fator de ponderacdo de risco médio (6,0%) derivada
do crescimento da carteira de crédito (5,2%), o que
influenciou o RWA para risco de crédito (Grafico 1.4.2).

O CP manteve-se praticamente estavel (+0,1%), pois a
retengdo de resultados (R$26,2 bi) foi contrabalanceada
pelo aumento de ajustes prudenciais® (R$15,1 bi) e pelo

49

50

51

A Resolugao 4.782, de 17 de margo de 2020, estabeleceu critérios
temporarios para a caracterizagdo das restruturagdes de operagdes
de crédito. A Resolugdo 4.783, de 17 de margo de 2020, reduziu
temporariamente o percentual dos Ativos Ponderados pelo Risco (RWA)
requeridos por meio da parcela ACPConservagao, alinhado a medidas de
flexibilizagao implementadas por grande parte das jurisdi¢des signatarias
do arcabougo prudencial de Basileia III. A Resolugdo 4.784, de 18 de
margco de 2020, amplia o periodo em que créditos tributarios de prejuizo
fiscal decorrentes de posi¢ao vendida em moeda estrangeira realizada
com o objetivo de proporcionar hedge para investimentos no exterior
podem deixar de ser deduzidos na apuragdo do Capital Principal. Para
mais informagdes, ver se¢do 2.2.

A Medida Provisoria 930/2020, da garantia e liquidez até 31 de dezembro
de 2022 ao saldo de créditos oriundos de prejuizo fiscal e base negativa
de contribui¢do social decorrentes das operagdes de cobertura de risco
cambial (hedge) do investimento em sociedade controlada domiciliada no
exterior, originados a partir de 1° de janeiro de 2018 até 31 de dezembro
de 2020. Com isso, os referidos créditos nao dependem de lucratividade
futura para realizagdo e, portanto, ndo estarao sujeitos a ajuste prudencial
na apuracdo do CP de que trata a Resolugdo CMN 4.192, de 1° de margo
de 2013, até o fim do ano de 2022.

O aumento dos ajustes prudenciais adveio especialmente dos créditos
tributarios de diferenga temporaria (CTDT) — +R$17,9 bi, 48,4% — que
foram influenciados pela Emenda Constitucional 103, de 12 de novembro
de 2019, a qual elevou a CSLL dos bancos de qualquer espécie de 15%
para 20%. Desconsiderando apenas o aumento de aliquota e mantendo
tudo o mais constante, o indice de capital do sistema seria de 12,6% em
vez dos 13,0% verificados. Para mais informagoes, ver segdo 2.2.
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Grafico 1.4.4 — Evolugéo do FPR Médio
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Grafico 1.4.5 — indice de Capital Principal
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Grafico 1.4.6 — indices de Capitalizagio e alavancagem
Aplicagéo integral de BIIl — 2022
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resgate de instrumentos de capital por bancos publicos
(R$8,8 bi). As institui¢des elevaram o montante ¢ o
percentual do lucro liquido distribuido a seus acionistas no
segundo semestre, levando o payout** do sistema de 58,7%
para 61,3% (Grafico 1.4.3). As demais parcelas de capital
regulamentar evoluiram de forma similar,® e o CP, o de
melhor qualidade, responde por 75,5% do capital total.

O crescimento de 5,2% (R$228,1 bi) dos Ativos
Ponderados pelo Risco (APRs) ocorreu com maior
intensidade na parcela referente a risco de crédito
dos bancos privados* ¢ foi decorrente do aumento da
exposicao a ativos com maior fator de ponderagdo de
risco (Grafico 1.4.4),% tais como operagdes de crédito e
créditos tributarios.>® A participagdo do risco de mercado
na composi¢do do RWA retraiu-se de 7,0% para 6,0%,
com reducdo expressiva da parcela referente a exposigoes
sujeitas a variacdo de taxas dos cupons de moedas
estrangeiras (-48,7%). O RWA operacional, por sua vez,
apresentou evolucdo de 5,1% no semestre e alcangou
12,9% do RWA total.

Refletindo os confortaveis niveis de solvéncia do sistema,
a distribuigdo de frequéncia para o ICP demonstra que
todas as instituicdes atendem ao minimo regulamentar
de 7,0% do RWA para o capital principal em dezembro
de 2019 (Grafico 1.4.5). Apenas uma institui¢do, a qual
detém menos de 0,1% dos ativos do sistema, descumpre
algum dos requerimentos minimos de Basileia.

Os demais indices de capital apresentaram pequeno
decréscimo, mas mantiveram-se confortavelmente acima
dos minimos regulamentares (Grafico 1.4.6).

Em termos prospectivos, a sustentavel geragao de resultados
e afolga de capital atual permitem uma expansdo da carteira
de crédito de pelo menos R$3,3 trilhdes,” considerando as
regras vigentes ao fim de 2019. Acrescentando os efeitos

52 Payout corresponde ao percentual do lucro liquido distribuido aos
acionistas sob forma de dividendos e juros sobre o capital proprio.

53 A partir de janeiro de 2020, em fungdo da Resolugdo 4.679, de 31 de
julho de 2018, no maximo 90% dos fundos constitucionais emitidos
antes da Resoluc@o 4.192/2013 e reconhecidos no capital de Nivel II dos
bancos publicos em junho de 2018, passardo a ser reconhecidos no PR.
Esses recursos totalizavam R$66 bilhdes em dezembro de 2019, sendo
reconhecidos R$64 bilhdes (8,4% do PR do SFN).

54 Acelevacdo do RWA foi de 7,1% nos bancos privados contra 1,3% nos
bancos publicos. Considerando-se apenas a parcela referente a risco de
crédito, esses percentuais foram de 9,2% e 1,1%, respectivamente.

55 OFPRmédio variou de 37,1% para 39,4% no semestre, respondendo por
6,06 p.p. dos 6,18 p.p. de crescimento do RWA de crédito no periodo,
com a exposic¢ao respondendo pelo restante da alteragao.

56  Alteragdo também decorrente da Emenda Constitucional 103/2019,
conforme nota 46.

57 A carteira de crédito atual equivale a R$3,3 trilhdes.
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da redugdo do ACP de conservagdo e a prorrogacao da
nao deducdo de créditos tributarios de prejuizo fiscal
oriundos de hedge de investimentos no exterior na
apuracdo do capital, estabelecidas pelas resolucdes 4.783,
de 16 de marco de 2020, e 4.784, de 18 de marco de
2020, respectivamente, para combater efeitos adversos
da Covid-19 na economia, estima-se a liberagdo de
aproximadamente R$102 bilhdes de capital para o sistema,
com aumento do potencial®® de concessdo de crédito
em torno de R$1,2 trilhdo, de forma que as instituigdes
tenham melhores condigdes™ para realizar renegociagdes
eventualmente necessarias.

1.5 Testes de estresse de capital

Os testes de estresse de capital sdo ferramentas de avaliagao
da resiliéncia do sistema bancario quanto a sua capacidade
de absor¢do de perdas em cendrios macroecondmicos
adversos. Os testes simulam os impactos nos indices de
capital, provenientes de choques extremos nas principais
variaveis econdmico-financeiras. Complementam essa
simulagdo analises de sensibilidade aos principais fatores
de risco, analisados de forma independente, e avaliacdo
do contagio entre as institui¢des financeiras.*

Os testes apresentados nesta se¢cdo foram baseados nas
perspectivas existentes em dezembro de 2019. Contudo,
o cendrio se alterou de forma relevante ao longo do
primeiro trimestre de 2020 com a pandemia provocada
pela Covid-19. Andlises especificas sobre os possiveis
impactos da Covid-19 estio apresentadas no Capitulo 2.

Os resultados dos testes de estresse seguem indicando
que o sistema bancario possui adequada capacidade de
absorc¢do de perdas em todos os cenarios simulados, sem
ocorréncia de desenquadramentos®! em montante relevante.
Esses resultados s3o consequéncia do confortavel nivel
de capitalizacdo e da resiliéncia da rentabilidade das
instituigdes, mesmo em cenarios extremos.

58  Aredugdo do ACPconservacao responderia por R$56 bilhdes de liberagdo
de capital e a prorrogagdo da ndo dedugdo dos créditos tributarios por
R$46 bilhdes. Essas medidas incrementam o potencial de concessdo
de crédito em R$640 bilhdes e R$520 bilhdes, respectivamente.
Para mais informagoes, ver https://www.bcb.gov.br/conteudo/home-
ptbr/TextosApresentacoes/Apresenta%C3%A7%C3%A30_RCN_
Coletiva%2023.3.2020.pdf.

59  Aproximadamente R$3,2 trilhdes em créditos podem se beneficiar da
possibilidade de renegociagdes.

60 O escopo no exercicio do contagio alcanga todas as institui¢des
autorizadas a funcionar pelo BCB, exceto consorcios. Ja o teste de
estresse abrange apenas o sistema bancario.

61 Uma institui¢do é considerada desenquadrada se ndo atender a, pelo
menos, um dos trés indices de exigéncia de capital: IB, Indice de Capital
de nivel I (IPR1) e ICP.
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Quanto a analise de sensibilidade, choques abruptos nas
taxas de cdmbio podem representar necessidade de aporte
de capital caso sejam superiores a maior variagao ocorrida
desde 1999.% Choques em taxas de juros apontam para
algum risco em caso de elevacao abrupta e significativa
nas taxas. Com relag¢do ao risco de crédito, verifica-
se pequeno aumento da necessidade de capital em
comparagdo a junho de 2019. A sensibilidade a variagao
de precos de imoveis residenciais também apresentou
ligeiro incremento da necessidade de capital, porém nao
refletindo riscos relevantes decorrentes da exposicdo do
sistema bancario ao mercado imobiliario.

1.5.1 Analise de cenario - Testes
de estresse nas condigoes
macroeconémicas

ATabela 1.5.1.1 apresenta as variaveis que compdem os
cendrios analisados: “Cenario base, “Quebra estrutural”
e “Pior historico”. Os cenarios trazem diferentes valores
estressados em cada um dos doze trimestres que
compdem o horizonte do teste, sendo apresentados apenas
os valores para o ultimo.

Tabela 1.5.1.1 — Cenarios de estresse macroeconémico (dezembro de 2022)

Cenarios

Dez 2019 Cenario-base"

Variav ei Quebra estrutural Pior histérico

ariav eis
Atividade econdémica 0,8% 2,5% 1,2% -4,0%
(IBC-Br)
Juro.s 5,9% 5,5% 10,9% 9,2%
(Selic)
Cambio 4,12 4,06 5,93 7,69
(R$/USS)
Inflagéo 4,3% 3,6% 6,8% 9,0%
(IPCA)
Desemprego 11,0% 11,0% 16,1% 14,2%
(PNAD-C IBGE)
Prémio de risco 231 231 684 696
(EMBI+ Br)?
Juros americanos 1,8% 1,9% 2.4% 2,3%

(Treasury 10 anos)¥

1/ As variaveis obtidas da pesquisa Focus, coletadas em 31 de dezembro de 2019, sdo a previsdo para o PIB, a Selic, o cambio e a inflagdo até setembro de 2021, sendo que os
valores permanecem constantes para os demais periodos. O desemprego e o prémio de risco permanecem constantes.

2/ Na tabela constam os valores méaximos atingidos pelo prémio de risco Brasil (EMBI+Br) em cada cenério. Para o cenario Quebra Estrutural, o valor maximo, igual a 684, é
atingido em junho de 2021. No cenario de pior histérico, 0 méximo é atingido em dezembro de 2022.

3/ Os critérios de construgdo de cada cendrio sdo descritos no anexo Conceitos e metodologias — Estresse de capital.
4/ No cendrio base, os juros americanos seguem trajetéria utilizada pelo Federal Reserve no cendrio Adverse do Dodd-Frank Act Stress Testing (DFAST) 2019
(https:/Amww.federalreserve.govir nts/pressrel ffiles/bcreg20190213a1.pdf). Em se tratando dos cenarios de quebra estrutural e pior histérico, a projecéo considera a

trajetoria histérica dessa variavel.

Anexo estatistico

62 A edicdo da Resolugdo 4.784/2020 e da Medida Proviséria 930/2020
atenuou esse efeito ao postergar a dedugdo desses créditos tributarios e
alterar a legislagdo tributaria, respectivamente. Ver segao 2.2.2 neste REF.
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Grafico 1.5.1.1 - Estresse macroeconémico
Projecao de Ativos Problematicos (% da carteira total)
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Grafico 1.5.1.2 — Necessidades de capital
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Grafico 1.5.1.3 — Necessidades de capital
Quebra estrutural — Evolugéo
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O cenario de “Quebra estrutural” € obtido pela aplicagao
aos valores correntes das mudancas das variaveis
observadas em periodos passados, com uso de uma
janela moével trimestral. Para cada variavel, é escolhida,
de forma independente, a trajetoria historica mais
desfavoravel para o sistema financeiro em um horizonte
de oito trimestres, seguindo, a partir dai, o curso
observado no periodo escolhido. Para o cenario “Pior
historico”, sao simuladas repeti¢des do comportamento
das variaveis macroecondmicas em janeclas de doze
trimestres desde julho de 2003, escolhendo-se aquele que
resultaria no maior montante de capital para retornar aos
niveis de capitalizacdo iniciais.

Os APs, no maior impacto simulado, atingiriam 8,6% do
total da carteira de crédito (Grafico 1.5.1.1).

A necessidade® estimada de capitalizacdo do sistema,
para evitar tanto desenquadramentos quanto limitagdes
a distribuicdo de lucros, seria em torno de 2,4% do PR
atual do sistema (Grafico 1.5.1.2). Em comparagdo com os
resultados dos trés semestres anteriores (Grafico 1.5.1.3),
observa-se menor necessidade de capital do sistema
bancario. Importante ressaltar que os resultados utilizados
para comparagao foram calculados com base nas mesmas
metodologias e nas regras em vigor em dezembro de 2019.

A anélise da dispersdo dos Indices de Basileia (IBs)
evidencia que a maioria das institui¢gdes continuaria
apresentando indices de capitalizagdo acima do minimo
regulamentar (10,5%). Esse grupo representa cerca de
96% do ativo total do sistema (Grafico 1.5.1.4).

1.5.2 Analise de sensibilidade

A analise de sensibilidade avalia o impacto sobre o capital
do sistema bancario decorrente de variagdes nas taxas de
juros e de cambio, na qualidade do crédito medida pelo
nivel de APs e no preco de imdveis residenciais, todos
de forma independente e sem supor rea¢do dos bancos
a essas variac¢des ou incorporagdo de resultados futuros.
Para os APs, sdo analisadas apenas variagoes incrementais
positivas; para o preco de imodveis residenciais, apenas
as variagdes negativas. No caso do risco cambial e no da
taxa de juros, sdo consideradas variagdes tanto positivas
quanto negativas.

63 O conceito de necessidade de capital engloba valores para evitar tanto
desenquadramentos quanto limitagdes de distribuigao de lucros impostas
pela Resolugao 4.193/2013, na qual IFs consideradas sistemicamente
importantes estdo sujeitas ao Adicional de Capital Principal Sistémico
(ACPSistémico).
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Grafico 1.5.1.4 — Estresse macroeconémico
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Grafico 1.5.2.1 — Analise de sensibilidade
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Grafico 1.5.2.2 — Analise de sensibilidade
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Para a taxa de cambio, o valor ¢ alterado em parcelas
de 10%, ao longo de uma faixa de valores cujos limites
inferior e superior correspondem respectivamente a
10% e a 200% da taxa original. Considerando a maior
variagdo observada desde 1999, com elevacao da taxa
de cambio na ordem de 70%, para R$6,80 por US$1,00,
o sistema precisaria de um aporte de 7,7% do PR para
que todas as institui¢cdes voltassem a estar enquadradas
nos limites minimos de capital. Nao sdo observados
desenquadramentos adicionais. O Grafico 1.5.2.1 apresenta
o resultado.

Importante ressaltar que essa analise de sensibilidade
ao cambio considera o efeito dos diferentes tratamentos
tributarios entre o investimento no exterior ¢ o hedge/
overhedge correspondente. Para esse tipo de protegdo
— hedge —, as IFs assumem posi¢des vendidas em
montante superior ao valor do investimento no exterior.
Ressalta-se que a contratagao de protecdo em excesso —
denominada overhedge — deixara de ser necessaria caso
a Medida Provisoria 930/2020 seja convertida em lei, o
que corrigira uma distorgao tributaria.

Para taxas de juros, variagdes positivas e negativas
simuladas sdo aplicadas simultancamente sobre todos
os vértices de todas as estruturas a termo avaliadas. Para
um choque equivalente a maior variagdo observada,* a
necessidade de capital seria de 2,9%, sendo que os bancos
afetados gerenciam 14% dos ativos do sistema, como
mostra o Grafico 1.5.2.2.

Os resultados dos testes de sensibilidade a choques
incrementais do risco de crédito (Grafico 1.5.2.3) indicam
que, para que haja uma necessidade de capital de 0,4%
do PR do sistema, seria necessario que os APs atingissem
9,5% do total da carteira de crédito. Esse percentual ¢
superior ao maximo historico de 8,55% observado em
maio de 2017.% Em situag@o extrema, caso a propor¢ao
de APs atingisse 18% da carteira de crédito, haveria
necessidade de capital equivalente a 6,7% do PR do
sistema, e as instituicdes com necessidade de aporte
representariam 59% dos ativos do sistema.

A simulagao de redugoes sequenciais nos pregos de imoveis
residenciais demonstra que ndo ha desenquadramentos e/
ourestri¢do a distribui¢ao de lucros para quedas nominais
de até 25%, ou - 2,5 desvios padrao da variagdo média do

64  Num periodo de 21 dias, para a taxa de seis meses, desde 1999 a maior
variacdo foi de aproximadamente 210%.

65  Anteriormente a janeiro de 2012, para efeito comparativo, considera-se
a proporg¢do da carteira E-H em relacdo ao total da carteira de crédito.
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Grafico 1.5.2.3 — Analise de sensibilidade
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Grafico 1.5.2.4 — Anélise de sensibilidade
Risco de Crédito Imobilidrio Residencial
41,5
16,3
16,3 16,3
0,0 / /
15,7 6.2

Queda (%) acumulada do

S&P Case-Shiller 10 (EUA)
durante a crise do subprime
(Abr/2006 - Mai/2009)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90

Queda no prego dos iméveis (%)

Necessidade de capital

(% do capital total):
[ Nivel Il mmm Bancos desenquadrados (% do ativo total)

mmmm Bancos em insolvéncia (% do ativo total)

IB (%)

mmmmmm Complementar

mmmm— Principal

Anexo estatistico

fndice de Valor de Garantias Reais (IVG-R) em 36 meses,
percentual similar ao da queda acumulada do S&P Case-
Shiller durante a crise do subprime americano. Apenas
choques de redugio de 30% ou mais nos pregos nominais
provocariam situacdo de insolvéncia, caracterizada por
capital principal negativo (Grafico 1.5.2.4).

Em dezembro de 2019, o estoque da carteira de crédito
imobilidrio residencial apresentou LTV médio de 61,6%,
considerando a atualiza¢do do valor das garantias pelo
IVG-R® ¢ do saldo devedor por juros e amortizagdes.
Critérios de concessdo com baixos LTVs e utilizagao
do Sistema de Amortizagdo Constante (SAC), que
reduz o LTV ao longo do prazo de financiamento, sdo
caracteristicas saudaveis para o crédito imobilidrio e
contribuem para a capacidade do sistema de absorver
choques de pregos em cenarios extremos.

Ante o exposto, as analises de sensibilidade confirmam
que o sistema bancario brasileiro segue apresentando
elevada capacidade de absor¢do de perdas, uma vez que
necessidades relevantes de capital somente ocorreriam
em situagoes extremamente adversas. Ja os resultados dos
testes de estresse realizados sugerem que o colchdo de
capital do sistema financeiro ¢ suficiente para assimilar
choques bastante severos, resultantes da piora hipotética
dos indicadores econdmicos.

1.5.3 Simulacao de contagio direto
interfinanceiro

Em adicdo aos testes de estresse macroecondmico
e de sensibilidade, foram conduzidas simulagdes de
contagio direto interfinanceiro, compreendendo todas
as institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo BCB, exceto
consorcios. Nesse exercicio, sdo consideradas todas
as exposigoes interfinanceiras no pais, porém nao sao
incluidos efeitos de segunda ordem, tais como alienagao
de ativos ou risco de liquidez.

Na avaliacao do contagio direto interfinanceiro, simula-se
a quebra individual das instituigdes financeiras, uma por
vez, e 0 impacto que cada uma promove nas demais. Caso
a quebra simulada de uma instituicao provoque a quebra
de outra institui¢do, realizam-se novas rodadas até que o
sistema entre em equilibrio (efeito domino). O impacto
decorre de exposicdes por diferentes instrumentos, tais
como Depositos Interfinanceiros (DIs), garantias prestadas,

66 O IVG-R ¢ calculado e divulgado pelo BCB, tendo por base os valores
de garantias de imoveis em financiamentos habitacionais.
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operacdes com derivativos negociados em balcdo ou
quaisquer outras que tragam risco de crédito, cujas unicas
garantias sejam da contraparte — e ndo de terceiros. Com a
simulacdo de quebra, as exposigoes identificadas provocam
perdas aos credores, e o efeito ¢ avaliado sob a perspectiva
da necessidade de capital para que o sistema retorne aos
patamares minimos regulamentares.

Nesses exercicios, os resultados apontam para baixa
necessidade de recursos para recapitalizacao do sistema
em decorréncia de eventual contdgio de cada uma das
institui¢des financeiras individualmente. No pior caso,
a necessidade de capital decorrente do contagio ficaria
abaixo de 1% do PR do sistema. Esse baixo impacto ¢
explicado pelo bom nivel de capitalizacdo do sistema,
além da existéncia do limite de exposi¢do por cliente
que restringe esse tipo de exposi¢ao. Ademais, a maioria
das transagodes interfinanceiras é cursada por meio de
operacdes compromissadas lastreadas em TPFs, ndo
sujeitas ao contagio. O restante das operagdes possui
baixo volume no agregado do sistema financeiro, mas
relevante em alguns casos particulares, o que explica a
necessidade de capital identificada.

1.6 Pesquisa de Estabilidade
Financeira

1.6.1 Introducao

A PEF tem como objetivo identificar e acompanhar riscos
a estabilidade financeira de acordo com a percepgao
das entidades reguladas. A pesquisa ¢ respondida por
executivos responsaveis pelo gerenciamento estratégico
de riscos dessas entidades.

A amostra dessa PEF foi formada por 55 instituigdes
financeiras, que totalizavam 93,4% dos ativos do sistema
bancario em dezembro de 2019, abrangendo bancos
publicos, bancos privados nacionais, bancos estrangeiros
e bancos privados nacionais com participagdo estrangeira.
Envolveu institui¢des dos segmentos prudenciais S1,
S2,S3 e S4.

Desde a tultima edigdo do REF, foram realizados dois
levantamentos da PEF, nos periodos de 16 a 24 de
outubro de 2019 ¢ 27 de janeiro a 3 de fevereiro de 2020,
ambos com taxa de resposta de 100%. Durante o periodo
de coleta da ultima PEF, a crise da Covid-19 estava
limitada a regides da China. Contudo, grande niimero
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de instituigdes financeiras manifestou preocupag¢ao com
a possibilidade de o virus espalhar-se para outras partes
do mundo, provocando limita¢des a atividade economica
e ao fluxo de comércio.

Esta secdo compara os resultados desses dois ultimos
levantamentos com o realizado entre 29 de julho e 9 de
agosto de 2019, publicado no REF de outubro de 2019.

Na ultima PEF, os riscos do cenario internacional sdo
ainda considerados os mais proeminentes, com destaque
para os relacionados aos desdobramentos do surto de
coronavirus e das tensoes comerciais entre China e EUA.

No mercado doméstico, as institui¢oes ainda ressaltam os
riscos relacionados a continuidade da agenda de reformas,
além de questdes de natureza politica. No periodo
recente, surgiram preocupacgdes com possiveis efeitos
associados as taxas de juros estruturalmente mais baixas
e ao aumento de concorréncia no mercado de crédito.

A percepgdo sobre ciclos econémico e financeiro
manteve-se moderadamente positiva. A avaliagdo da
economia em fase de recuperacao continua predominante,
tendo aumentado o nimero de citagdes que a considera
em expansdo. A percep¢do do hiato do crédito com
tendéncia de alta ganhou maior for¢a. A economia ¢
vista com aumento de tendéncia no apetite das IFs em
tomar risco, enquanto que a visao preponderante de
nivel de preco dos ativos em relagdo aos fundamentos
da economia passou de baixo para elevado, embora com
crescimento no nimero de percepgdes de tendéncia de
queda. Ganha impulso a avaliacao de tendéncia de alta da
alavancagem das familias. Com relagdo a alavancagem
das empresas, ainda predomina a visao de que se encontra
em niveis baixos, embora com avaliagdo predominante
de tendéncia de alta.

A confianga na estabilidade financeira continua elevada, e
a capacidade de resposta do sistema financeiro a eventos
relevantes ¢ avaliada como satisfatoria.

A maioria expressiva esperou e recomendou que o valor
do ACCP,__, ndo fosse alterado, o que efetivamente
verificou-se, sugerindo alinhamento das expectativas
relativamente ao buffer de capital necessario para

assegurar a estabilidade do sistema financeiro.
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1.6.2 Riscos a estabilidade financeira

Os respondentes descreveram a sua percep¢do dos
principais riscos a estabilidade financeira em um
horizonte de trés anos, considerando probabilidade e
impacto no SFN.?” A frequéncia das quatro categorias
de riscos® mais citadas na tltima PEF é apresentada na
Tabela 1.6.2.1.%°

Tabela 1.6.2.1 — PEF - Frequéncia média dos riscos mais citados

) Frequéncia média (citagbes/IF) Probabilidade Impacto
Riseo Ago 2019 Nov 2019 Fev 2020 Fev 2020
Cenario internacional 1,11 1,15 1,27 Médio-alta Médio
Riscos politico-fiscais 0,98 0,84 0,67 Médio-alta Alto
Inadimpléncia e atividade 0,49 0,44 0,40 Médio-alta Médio
Riscos exclusivamente politicos 0,07 0,29 0,31 Médio-alta Alto

Anexo estatistico

Os riscos relacionados ao cendrio internacional
continuam aparecendo como os mais citados. Em
fevereiro de 2020, a frequéncia média de citagdo foi de
1,27 por institui¢ao, ante 1,15 ¢ 1,11 em novembro e
agosto de 2019, respectivamente. Segundo a percepgao
das institui¢des financeiras consultadas, as preocupagoes
principais referem-se a possibilidade de redu¢ao na
atividade chinesa e global, em especial relacionada ao
novo coronavirus, e as disputas comerciais entre China
e EUA, com potenciais impactos no fluxo de capitais
para economias emergentes. Esses fatores de risco
poderiam impor restrigdes ao ritmo de recuperacao
da economia brasileira por meio de aumento de
incertezas, com aumento da volatilidade de precos de
ativos e maior dificuldade de acesso a mercados de
bens comercializaveis. Ressalta-se que a pesquisa foi
conduzida antes do estresse dos mercados financeiros
internacionais ocorrido a partir de 24 de fevereiro.

67  Pergunta: “Nos proximos trés anos, quais riscos a estabilidade financeira
sua instituigdo considera mais relevantes, considerando probabilidade e
impacto no SFN? Descreva os trés riscos em ordem de importancia (o
mais importante primeiro, considerando a combinagao de probabilidade
de ocorréncia do evento e magnitude do impacto em termos de perdas
relativamente ao volume de ativos do SFN)”.

68 Cada instituicdo descreve trés riscos de forma textual, classificados por
ordem de importancia, dada pela probabilidade do risco e seu impacto
no caso de materializagdo. Essas descri¢oes sdo entdo classificadas pelo
BCB em diferentes categorias de riscos para fins de analise sistematizada.

69 Como uma mesma instituicdo pode descrever dois ou mais riscos que,
posteriormente, poderdo ser classificados pelo BCB em uma mesma
categoria de risco (por exemplo, politica monetaria nos EUA e guerra
comercial sdo classificados como cendrio internacional), a frequéncia
média de citagdo por institui¢do varia entre 0 e 3.
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Tabela 1.6.2.2 — PEF — Frequéncia dos riscos mais importantes

Com a aprovagdo da reforma da Previdéncia, os riscos
politico-fiscais apresentaram significativa queda, com
frequéncia média de citagcdo de 0,67 na ultima PEF (ante
0,84 ¢ 0,98 nas coletas de novembro e agosto de 2019).
Contudo, permanecem preocupagdes com a continuidade
da agenda de reformas.

A frequéncia de citagdo de riscos associados a
inadimpléncia e a atividade econdmica tem apresentado
moderada reducdo nas trés tlltimas pesquisas, alcangando
0,40 por instituicao em fevereiro de 2020, refletindo as
expectativas em relagao ao ritmo de recuperagao do nivel
de atividade.

No periodo recente, houve aumento na citagdo de riscos
exclusivamente politicos, relacionados a governabilidade,
cuja frequéncia média passou de 0,07 por instituicdo em
agosto de 2019 a 0,29 em novembro de 2019 e 0,31 na
ultima pesquisa.

Embora haja poucas citagdes até o momento, comegaram
a surgir preocupagdes com os riscos associados a taxas
de juros estruturalmente mais baixas e ao aumento
de concorréncia no mercado de crédito. Alguns
respondentes acreditam que essas condigdes poderiam
gerar desequilibrios no mercado de crédito — como
excessivo aumento no endividamento e crédito de menor
qualidade — e afetar a rentabilidade das instituigdes,
especialmente bancos de pequeno e médio porte.

Risco Frequéncia (%) Probabilidade Impacto
Ago 2019 Nov 2019 Fev 2020 Fev 2020

Cenario internacional 31 51 53 Médio-alta Alto

Riscos politico-fiscais 49 33 25 Médio-alta Alto

Inadimpléncia e atividade 15 7 7 Médio-alta Alto

Riscos exclusivamente politicos 2 5 7 Médio-alta Alto

Anexo estatistico

A analise acima mantém-se em termos qualitativos
quando se considera apenas o risco classificado como o
mais importante entre os trés descritos pelos respondentes
(Tabela 1.6.2.2). Por exemplo, os riscos associados ao
cendrio internacional continuam ganhando proeminéncia
e representam 53% das citagdes, ante 31% em agosto de
2019. Em contraste, a frequéncia de citagdo de riscos
politico-fiscais apresenta queda (25% ante 49% em
agosto de 2019), refletindo principalmente a aprovacao da
reforma da Previdéncia. A preocupagdo das instituigdes
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Grafico 1.6.2.1 — PEF — Nuvem de palavras que descrevem o
risco mais importante
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com o risco de inadimpléncia e atividade ¢ citada por 7%
dos respondentes, ante 15% em agosto de 2019. No caso
de riscos exclusivamente politicos, a frequéncia passou
de 2% para 7%.

Para representar o universo das preocupagdes do conjunto
dos respondentes ao descreverem o risco mais importante,
o Grafico 1.6.2.1 mostra a “nuvem de palavras””
compilada a partir da analise textual das descri¢cdes do
risco mais importante obtidas no ultimo levantamento
da pesquisa. Essa representacdo é complementar a
categorizacdo de riscos apresentada anteriormente
por facilitar a identificacdo dos cenarios que mais
frequentemente sdo objetos de atencdo e preocupagao
por parte dos respondentes. Nesse grafico, o tamanho da
fonte das palavras indica a frequéncia de seu uso.

A presencga e proeminéncia das palavras “china”,
“global”, “coronavirus”, “economias” e “fluxo” corrobora
a preocupagao com os efeitos do surto de coronavirus na
atividade chinesa e global, com reflexos na economia
brasileira. Ainda em relacdo ao cenario internacional,
sdo bastante mencionadas as tensdes comerciais entre
EUA e China (“china”, “eua”, “tensdes” e “comercial”) e
comegam a ser mencionadas preocupagdes com a elei¢ao
presidencial dos EUA, especialmente com possiveis
candidatos que possuam perfil mais intervencionista e
protecionista (“eua” e “eleicdes”).

Com relagdo ao cenario doméstico, sao bastante
mencionadas as preocupacdes relacionadas a continuidade
do avango da agenda de reformas do governo e a
governabilidade (“agenda”, “fiscal”, “reformas”, “governo”,
“politico”, “continuidade”, “tributaria”, “administrativa”
e “agravamento”). No tocante a atividade econdmica
e taxas de juros mais baixas, destacam-se as palavras
“taxas”, “juros”, “apetite”, “crédito”, “incapacidade”,
“inadimpléncia”, “empresas” e “populacao”.

70 A “nuvem de palavras” apresentada no Grafico 1.6.2.1 foi construida
considerando as 100 palavras mais utilizadas pelos respondentes, na
pesquisa de fevereiro de 2020, para descrever o risco mais relevante
a estabilidade financeira. Na figura, o tamanho de cada palavra é
determinado pela frequéncia relativa de seu uso, isto ¢, quanto maior
o tamanho mais vezes ela aparece na descri¢ao dos riscos feita pelos
respondentes. Foram executados os seguintes tratamentos na construgao
da “nuvem de palavras”: todas as letras foram transformadas em
minusculas; foram removidos numeros, simbolos, hifens, acentuagao,
pontuacdo e stopwords (palavras irrelevantes para a compilacdo da
nuvem); para os grupos de sindnimos, foi utilizada uma unica palavra
representante; por fim, foi considerado o radical de cada palavra, evitando
considerar como palavras diferentes conjugacdes verbais ou mudancas
devido a nimero e género. Para efeito de visualizagdo, foi plotada a
palavra mais frequente de cada radical.
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Grafico 1.6.2.2 — PEF — Evolugao das percepgoes de risco
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Anexo estatistico

O Grafico 1.6.2.2"" aborda a evolugdo das percepgdes de
riscos a estabilidade financeira nas tltimas trés pesquisas.
Esse grafico ¢ util para representar as preocupacdes que
ganharam ou perderam importancia ao longo do tempo e
se essa variagdo foi repentina. As cores de cada palavra
indicam a PEF em que tal palavra teve a sua maior
importancia relativa nos levantamentos realizados.
Palavras plotadas com fonte maior indicam que a variag@o
na importancia atribuida ao tema foi maior do que a
ocorrida nos temas representados por palavras com fonte
menor.”” Preocupagdes que tiveram pouca ou nenhuma
variagdo nao aparecem, sejam elas relevantes ou ndo.

A palavra “coronavirus” foi muito citada na pesquisa
de fevereiro de 2020, ndo tendo sido citada nos dois
levantamentos anteriores, justificando sua alta importancia
relativa (tamanho de fonte grande) na PEF 2020-T1. Além
disso, as preocupagdes relacionadas a agenda do governo,
eleicdes domésticas ou dos EUA, tensdes geopoliticas
internacionais e andamento da reforma administrativa foram
mais proeminentes nessa pesquisa comparativamente as
anteriores. Por outro lado, na pesquisa de agosto de 2019, os
respondentes mostraram-se relativamente mais preocupados
com a retomada do crescimento econdmico € a aprovagao
da reforma da Previdéncia do que nas pesquisas posteriores,
quando a reforma da Previdéncia ja tinha sido aprovada e
o otimismo em relagdo a retomada do crescimento estava
aumentando (a palavra “otimismo” € plotada em verde,
mostrando ser mais importante na PEF 2020-T1). No ambito
do cenario internacional, aparecem poucas palavras a ele
relacionadas (“guerra”, “uk”, “emergentes” e “tarifas”),
mostrando que, de forma geral, o assunto viria a tornar-se

71 Na elaboracdo dessa “nuvem de palavras”, parte-se dos textos do
primeiro risco indicado pelos respondentes nos trés levantamentos da
PEF. Esses textos recebem o mesmo tratamento de dados discutido no
Grafico 1.6.2.1. Ao final desse tratamento inicial, obtém-se uma tabela
que mostra, para cada palavra, o nimero de ocorréncias dela em cada
levantamento da PEF. A partir disso, ¢ feito o seguinte calculo:

1) soma-se o numero de ocorréncias de todas as palavras para cada PEF;

2) calcula-se, para cada palavra, a participagdo relativa das ocorréncias
dela em cada PEF;

3) para cada palavra, calcula-se a média das participagdes relativas nas
PEFs obtidas no item anterior;

4) para cada palavra, obtém-se o desvio maximo de suas participagdes
relativas em relagdo a média, bem como a PEF a que se refere esse
maximo (sinal +);

5) classificam-se as palavras por ordem decrescente desse maximo;

6) a “nuvem de palavras” é entdo montada com as 150 primeiras palavras
da classificagdo acima. A palavra ¢ plotada na area correspondente a
PEF a qual se refere o maximo obtido. O tamanho da fonte das letras
¢ associado ao valor do maximo calculado no item 4 para a palavra,
ou seja, quanto maior a variagdo, maior a fonte.

72  As palavras plotadas nas areas das PEFs de 2019-T3 (agosto de 2019)
e 2019-T4 (novembro de 2019) sdo relacionadas a preocupagdes que
perderam importancia, ao passo que as plotadas na area da PEF de 2020-
T1 (fevereiro de 2020) representam as que se tornaram mais importantes
ou surgiram na atual pesquisa (caso do coronavirus).
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mais importante em outras pesquisas. De fato, as analises da
PEF 2019-T4, conduzida logo apds a aprovagao da reforma
da Previdéncia, mostram que as aten¢des, anteriormente
voltadas aos riscos domésticos, voltaram-se para os
relacionados ao cenario internacional.

Os riscos mais citados como os mais dificeis de mitigar
com a adogdo de estratégias internas’ sdo os oriundos do
cenario internacional, com frequéncia média de citagao
de 0,73 por instituicdo na ultima pesquisa, ante 0,62
em agosto de 2019. Os riscos politico-fiscais cairam de
0,49 por instituicao em agosto de 2019 para 0,38 por
institui¢do na ultima pesquisa.

Os canais de transmissdo de choques no SFN mais
relevantes apontados pelos respondentes, em sua maioria,
permaneceram estaveis em relagdo a pesquisa de agosto
de 2019, exceto em relagdo a reducdo na importancia
atribuida ao canal “downgrade de rating de crédito,
incluindo risco soberano, de forma ampla e disseminada”,
para a qual a mediana das probabilidades informadas caiu
de 4 para 3 nos dois tltimos levantamentos da pesquisa
(Tabela 1.6.2.3).7

Tabela 1.6.2.3 — PEF — Canais de transmissdo de choque no SFN

Ago 2019 | Nov 2019 | Fev 2020 Distribuicao
(mediana) | (mediana) [(mediana)| (ultima posigao)

Canal de transmissao

Contagio entre mercados e instituicdes domésticas 4 4 4 —
123456
Congelamento de liquidez, incluindo mercado interbancario e linhas de crédito do exterior 3 3 3 - —~—
123456
Queda expressiva de precos de ativos financeiros domésticos, inclusive garantias 4 4 4 —
123456
Aumento da avers&o ao risco e de incerteza, afetando decisdes correntes de consumo e 4 4 4 o
investimento 1234586
Queda de confianga dos depositantes, incluindo movimentos caracterizados com flight-to- 3 3 3 o~
safety 123456
Fuga de capitais e/ou depreciagdo cambial relevante 4 4 4 —
123456
Downgrade de rating de crédito, incluindo rating soberano, de forma ampla e disseminada 4 3 3 -
123456

Probabilidade
Muito baixa [N 2 | 3 | 4 |GG Vuito alta

Anexo estatistico

73 Pergunta: “Quais dos riscos acima relacionados sua instituicdo entende
como mais dificeis de mitigar com adog@o de estratégias internas de
administra¢do de riscos pelas instituigdes financeiras, sem auxilio de
medidas do Banco Central e/ou do governo federal?”. A resposta de uma
institui¢do financeira pode envolver mais de um risco, de modo que a
frequéncia média de citagdo pode variar de 0 a 3.

74  Pergunta: “No caso de ocorréncia do evento mais relevante de alto
impacto, qual a probabilidade do referido choque ser transmitido pelos
seguintes canais?”. Os nlimeros apresentados representam a mediana das
respostas. A ultima coluna mostra a distribui¢ao das respostas do tltimo
levantamento da pesquisa.
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Grafico 1.6.3.1 — PEF — Ciclo econémico 1 63 C|CIOS econémlco e flna ncelro
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100 A grande maioria das instituigdes manteve a percep¢io
/_\ * de que a atividade econdmica continua na fase de
g recuperagao (85% dos respondentes, ante 89% na
/ \ pesquisa de agosto de 2019). No mesmo periodo,
/ 60 registrou-se aumento de 5% para 9% no numero de
\ institui¢des as quais acreditam que a economia entrou

40 na fase de expansao (Grafico 1.6.3.1).
\ 20 No que se refere ao hiato do crédito em relagdo ao PIB

(Grafico 1.6.3.2), a visdo preponderante continua sendo
a de que o seu nivel ¢é baixo (73% dos respondentes,

Expanséo Boom Contragé@o Recessdo  Depressdo Recuperagdo . A .
(pico) (vale) considerando as trés categorias correspondentes).
"Fev2020  ®Ago 2019 Contudo, a percepcdo de tendéncia de alta ganha maior
Anox i forca, alcangando 57% dos respondentes em fevereiro

de 2020 (aumento de 6 p.p. relativamente a pesquisa de
agosto de 2019).

Segundo a pesquisa, a disposi¢cdo das instituigdes
financeiras em tomar risco tem se tornado mais positiva. A
parcela das instituicdes que consideram que a disposi¢ao
¢ baixa e estavel reduziu de 13% na pesquisa de agosto
para 9% na de fevereiro. A fracdo de respondentes que
considera a disposi¢do de tomar risco como elevada com
tendéncia de alta aumentou de 7% para 11% no mesmo
periodo. A fase elevada e estavel alcangou 15% (aumento
de 2 p.p. em relagdo a pesquisa de agosto de 2019).

A alavancagem de familias ainda ¢ considerada elevada
por 65% dos respondentes (redugdo de 4 p.p.), ¢ a
avaliagdo de que a tendéncia é de alta passou a ser
dominante, alcangando 45% na pesquisa de fevereiro
2020 ante 29% na pesquisa de agosto 2019.

Com relagdo ao grau de alavancagem das empresas,
51% dos respondentes classificam a alavancagem como
elevada (reducgdo de 5 p.p.). Embora haja predominio da
visdo de tendéncia de queda (42% dos respondentes),
a tendéncia de alta tem ganhado forga. Na pesquisa
de fevereiro de 2020, 29% das instituigdes financeiras
acreditavam que a alavancagem das empresas iria
aumentar, ante 22% da pesquisa de agosto de 2019.

A maioria dos respondentes continua acreditando que
0 acesso a funding e meios de liquidez mantém-se
elevado, com 78% das respostas concentradas nas
classes “elevado”, na ultima pesquisa (redugdo de 4
p-p.), predominando a visdo de que essa condi¢do ¢
estavel (53%), seguida pela percepgao de tendéncia de
alta (22%).
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Grafico 1.6.3.2 — PEF — Ciclos financeiros
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No que concerne ao preco de ativos em relagdo aos
fundamentos da economia, houve aumento da parcela
dos respondentes que considera que os precos estdo na
fase elevada do ciclo (58% em fevereiro de 2019 ante
49% em agosto de 2019), ao mesmo tempo que cresceu a
visdo de tendéncia de queda (20% em fevereiro de 2020
ante 11% em agosto de 2019), embora ainda minoritaria.

Abril 2020 | Relatorio de Estabilidade Financeira | 48


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx

1.6.4 Resiliéncia e confianca na
estabilidade do sistema financeiro

Tabela 1.6.4.1 — PEF — Capacidade de reagao do sistema financeiro a eventos de alto impacto

Fatores de resiliéncia do SFN

Ago 2019 | Nov 2019 | Fev 2020 Distribuicao
(mediana) | (mediana) |(mediana)| (ultima posi¢édo)

Adequagéo de capital do sistema financeiro

Adequagéo de liquidez do sistema financeiro

Grau de atengdo e monitoramento das instituicdes financeiras

Grau de ateng&o e monitoramento do governo e reguladores

Disponibilidade de instrumentos para prevencéo e mitigacéo de risco pelo Banco

Central

Mediana da distribuicdo de capacidades de reacao

| s [ 4]

Satisfatorio

Insatisfatério

Anexo estatistico

Grafico 1.6.4.1 — PEF — indice de confianga na estabilidade
do sistema financeiro
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A percepecao sobre aresiliéncia™ do SFN mantém-se positiva
(Tabela 1.6.4.1). Os resultados mostram elevado grau de
concordancia entre as instituicdes sobre a adequagdo e
suficiéncia dos instrumentos disponiveis para enfrentar
cenario de grave crise financeira, em caso de materializacao.

O indice agregado de confianca na estabilidade do sistema
financeiro’® manteve trajetoria de alta iniciada em 2016,
alcangando o maximo histdrico de 74% em fevereiro de
2020, ante 73% em agosto de 2019 (Gréafico 1.6.4.1). A
parcela dos respondentes que aponta completa confianga
no sistema financeiro aumentou de 7% em agosto de
2019 para 13% em fevereiro de 2020, a0 mesmo tempo
que a parcela dos que t€ém muita confianga reduziu-se
de 76% para 69%. Nao houve registros de avaliagdes
negativas (classes “sem confianca” e “pouca confianca™)
nos ultimos treze trimestres.

Portanto, apesar de as instituigdes apontarem aumento
de riscos relacionados ao cenario internacional, as
institui¢des pesquisadas confiam na resiliéncia e na
estabilidade do sistema financeiro, o que reforga a visao
do mercado de que o SFN estd bem posicionado para
enfrentar os efeitos da pandemia da Covid-19.

75  Pergunta: “Como sua instituicdo avalia a capacidade de resposta do
sistema financeiro ao evento descrito no campo 1.1? (Escala de 1 a 6 para
grau de satisfagdo, sendo 1 muito satisfatorio e 6 muito insatisfatorio)”

76  Pergunta: “Qual o grau de confianga na estabilidade do SFN nos proximos
trés anos?”. O indice de confianga ¢ calculado ponderando as respostas
de acordo com os seguintes pesos (multiplicados por 100): confianga
completa (1); muita confianca (0,75); razoavel confianga (0,5); pouca
confianga (0,25); e sem confianga (0).
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Grafico 1.6.5.1 — PEF — Expectativas para o valor do
Adicional Contraciclico de Capital Principal
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Grafico 1.7.1 — Necessidade de liquidez intradia
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1.6.5 Expectativas para o Adicional
Contraciclico de Capital Principal

Em linha com as recomendag¢des do Comité de Basileia
para Supervisdo Bancaria, conhecidas por Basileia
III, o Comef é o orgdo responsavel pela definicdo e
comunicag¢ao do valor do adicional contraciclico relativo
ao Brasil. Na pesquisa de fevereiro de 2020, a maioria
das institui¢des financeiras esperava (93% das respostas)
e recomendava (91% das respostas) que o valor do
ACCP,_, fosse mantido em 0% (Grafico 1.6.5.1). A
decisdo da reunido do Comef de 3 de marco de 2019 foi
de manutengao do valor.

1.7 Infraestruturas do mercado
financeiro sistemicamente
importantes

No segundo semestre de 2019, as IMFs sistemicamente
importantes apresentaram funcionamento eficiente e
seguro. No Unico sistema de transferéncia de fundos
sistemicamente importante, o Sistema de Transferéncia
de Reservas (STR), a liquidez intradia — saldo agregado
dos recursos disponiveis para pagamentos e transferéncias
interbancarias — permaneceu acima das necessidades das
institui¢cdes financeiras participantes, garantindo que as
liquidagdes ocorressem com tranquilidade. Ao longo do
semestre, em média, a NEL — necessidade de recursos
para pagamentos — do sistema foi 2,8% da liquidez
disponivel, sendo 16,2% o percentual maximo observado
no periodo.

O sistema apresenta elevada liquidez, com contribuigdes
expressivas dos TPFs disponiveis as institui¢des
financeiras e dos recolhimentos compulsoérios mantidos
no BCB (Grafico 1.7.1). Os saldos nos recolhimentos
compulsérios podem ser transferidos para contas
Reservas Bancarias, e os TPFs podem ser convertidos em
moeda de banco central por meio do Redesconto Intradia,
ambos sem custo financeiro intradia para a IF. Um saldo
elevado e estavel da liquidez intradia possibilita a fluidez
dos pagamentos, removendo incentivos para retengao
de liquidez e o risco de insuficiéncia de recursos para a
liquidacdo de obrigagdes ao longo do dia.

O BCB realiza mensalmente analises de backtesting para
os sistemas de compensacao e de liquidacao de transagdes
com titulos, valores mobiliarios, derivativos e moeda
estrangeira nos quais hd uma entidade atuando como CCP.
O proposito dessas analises ¢ avaliar: (i) o montante de
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Grafico 1.7.2 - Camara BM&FBovespa
Risco financeiro liquido
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Tabela 1.7.1 — Camara BM&FBov espa
Fatores Primitivos de Risco (FPRs)

Discriminagéo Baixa Alta®
Ibovespa a vista 27% 22%
Délar a vista 19% 24%
Pré 42 12% 2%
Pré 126 12% 6%
Pré 252 16% 7%
Pré 756 14% 9%
DDI? 180 13% 9%
DDI 360 12% 12%
DDI 1080 16% 10%

Fontes: B3 e BCB

1/ Percentual de variagdo acumulada em 2 dias em

relagdo aos cenarios de baixa e alta no 2° semestre de 2019.

2/ Cupom cambial.
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garantias e¢ salvaguardas adicionais” constituidas para
cobertura dos dois participantes com maior exposi¢ao
financeira (risco de crédito); e (ii) a existéncia de
recursos liquidos em montante suficiente para garantia
de liquidagao tempestiva das obrigacdes assumidas pelos
dois participantes com as maiores obrigacgdes financeiras
(risco de liquidez) em cada dia do periodo avaliado.

O risco financeiro liquido (RFL) de um participante ¢
uma métrica utilizada para avaliar seu risco de crédito.
Consiste na comparacao entre o resultado financeiro
decorrente da simulagéo do encerramento’ das posigoes
e das garantias de um participante inadimplente. Ao
longo do segundo semestre de 2019, ambos os sistemas
avaliados — Camara de Cambio ¢ Camara BM&FBovespa,
operados pela B3 S.A. — apresentaram resultados
satisfatorios. Em cada sistema, a soma do RFL dos dois
participantes com maiores exposi¢des financeiras nao
superou o valor dos ativos que compdem as salvaguardas
adicionais daquele sistema.

Considerando os dois participantes com maiores
exposi¢des, o RFL para a Camara BM&FBovespa
correspondeu a 13,77% das salvaguardas adicionais
disponiveis no dia em que atingiu seu valor maximo
(Grafico 1.7.2). Para a Camara de Cambio, o RFL foi
nulo em todos os dias do periodo.

Também em relacdo a Camara BM&FBovespa, as
variagdes acumuladas de dois dias no valor dos principais
Fatores Primitivos de Risco (FPRs)” mantiveram-se
dentro dos limites estabelecidos em seus cenarios de
estresse durante o segundo semestre de 2019, como
mostra a Tabela 1.7.1. A tabela apresenta o maior
percentual observado no periodo para a razdo entre o
retorno acumulado de dois dias e o respectivo cenario
de alta ou baixa.

77 Cada sistema dispde de recursos pré-constituidos e disponiveis a
contraparte central para lidar com o risco de crédito que exceda o valor
das garantias dos investidores.

78 Calculado pela CCP com base na estratégia de encerramento e nas
variagdes reais dos precos dos ativos, apuradas nos dias subsequentes.

79 O FPR associado a um contrato derivativo ¢ a denominagdo dada as
variaveis financeiras que sdo relevantes a formagao do preco do contrato.
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Grafico 1.7.3 — Camara BM&FBovespa
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Grafico 1.7.4 — BM&FBovespa — Cambio
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Grafico 1.7.5 - BM&FBovespa — Cambio
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A estimativa da acuracia® do modelo de risco utilizado
pela Camara BM&FBovespa permaneceu acima de 99%,
considerado valor de referéncia®! para CCPs (Grafico 1.7.3).

Em relagdo a determinagdo de que as camaras de
compensacdo e liquidacdo devem manter recursos
liquidos para garantir, no minimo, a liquida¢do tempestiva
de obrigacdes do participante com a maior posi¢ao
devedora apurada,®? tanto a Camara de Cambio* quanto
a Camara BM&FBovespa estiveram em conformidade
com a norma e em atendimento as recomendacdes
internacionais. Além disso, ainda que ndo requerido pela
regulacdo e pelos principios internacionais, a Camara
de Cambio manteve recursos liquidos em montante
suficiente para garantir a liquidagdo tempestiva das duas
maiores posi¢des devedoras, com excecao de quatro dias
para a liquidacdo em reais (Grafico 1.7.4) e de trés dias
para a liquida¢do em dolares (Grafico 1.7.5).%

80  Onivel de acuracia ¢ definido como a frequéncia de acertos de um modelo
de gerenciamento de riscos em um determinado periodo de tempo.

81 De acordo com o Principles for Financial Market Infrastructures
(PFMI — CPSS/IOSCO 2012), uma CCP deve utilizar um nivel de
confianga de 99% da distribuicdo estimada para a exposi¢ao futura ao
calcular a exigéncia de garantias de cada participante ou portfolio. A
estimativa de acuracia representada no Grafico 1.7.3 ¢ calculada de
forma agregada para todos os portfolios individuais, guardando uma
relagdo indireta com essa recomendagao.

82  Resolugdo 2.882, de 30 de agosto de 2001.

83  Os principios internacionais — PFMI — adotados pelo BCB recomendam
que uma CCP, como a Camara de Cambio, mantenha recursos liquidos
para garantir a liquidagdo da maior posi¢ao devedora. Por sua vez, CCPs
que sejam consideradas sistemicamente importantes em mais de uma
jurisdigdo, ou que tenham um perfil de risco complexo, devem manter
recursos liquidos em montante suficiente para garantir a liquidagao das
duas maiores posi¢oes devedoras.

84  Atitulo de comparagdo, no 1° semestre de 2019, a Camara de Cambio
manteve recursos liquidos em montante suficiente para garantir a
liquidagdo tempestiva das duas maiores posi¢des devedoras, com
excecdo de dois dias para a liquidagdo em reais (valor maximo de
aproximadamente R$1 bilhdo) e de quatorze dias para a liquidagdo em
dolares (valor maximo de aproximadamente US$246 milhdes).

Abril 2020 | Relatério de Estabilidade Financeira | 52


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202004/RELESTAB202004-refanexoestatistico.xlsx

2.1 Testes de estresse — Covid-19

Os impactos da Covid-19 na economia deverdo ser
relevantes, embora ainda haja um elevado grau de
incerteza para sua quantificagdo. A fim de estimar os
efeitos no sistema financeiro provocados pela redugdo na
qualidade de crédito de empresas potencialmente afetadas
pela pandemia, o BCB realizou um teste de estresse
com objetivo de estimar como as perdas afetariam a
capitalizagdo das instituigdes financeiras.

O trabalho visa identificar essas empresas e quantificar o
aumento de provisdo nas institui¢des financeiras. A selecao
das empresas foi baseada na estimativa de frustragdo de
receitas dos setores econdmicos aos quais elas pertencem. A
estimativa do aumento de provisdes teve como ponto de
partida a classificacdo de crédito (rating) informadano SCR,
feita segundo critérios regulamentares que considera, entre
outros, a avaliacdo da capacidade individual de pagamento
de cada empresa, da administragio e qualidade dos controles,
e da qualidade das garantias oferecidas antes da crise.®

O teste consistiu numa analise de sensibilidade em relagdo
a capacidade dos balangos dos bancos suportarem uma
abrupta elevacdo do volume de provisoes. Nessa analise,
nao sdo considerados efeitos relativos a rentabilidade das
demais carteiras que nao sao afetadas pelo choque, ou seja,
nao ¢ considerado o lucro do banco no futuro préximo nem
suareagdo de liquidar garantias ou renegociar as operagoes.

A metodologia utilizada para avaliar o impacto do setor
real, incluindo efeitos de contagio no setor financeiro
foi, em linhas gerais, a mesma utilizada para estimar os
potenciais impactos da Operagdo Lava Jato, publicada
no REF de outubro de 2015,% sob o titulo “Impactos de
Contagio do Setor Real no Sistema Financeiro”.

85  Ver art. 2° da Resolug@o 2.682, de 22 de dezembro de 1999.
86  https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/201510/RELESTAB201510-
refInd.pdf.
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Arede do setor real foi construida com base no mapeamento
do fluxo de pagamentos entre as empresas, estimado pela
totalizacdo das Transferéncias Eletronicas Disponiveis
(TEDs), registradas no Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB), e dos boletos de pagamentos, registrados na
Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP). Dessa
forma, foi possivel constituir uma proxy de quanto dos
recebimentos totais de uma empresa vem de uma empresa
especifica, estabelecendo um grau de dependéncia entre
elas. Para esse trabalho, foram considerados com elevado
grau de dependéncia, ou seja, entrariam em default (“2°
nivel” da fig. 2.1.1) aqueles fornecedores que tivessem
mais de 50% de todos os seus recebimentos originados
por empresas identificadas como em default no passo
anterior (“1° nivel” da fig. 2.1.1), causando o efeito de
contagio. O processo ¢ executado novamente, verificando
o grau de dependéncia de outras empresas aquelas que
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agora estariam em default. Esse processo ¢ executado
tantas vezes quanto necessarias, até que as ultimas
empresas em default ndo impactem de forma relevante
nenhuma outra.

Além das empresas potencialmente impactadas, € essencial
identificar os empregados que seriam afetados. Nesse caso,
foram utilizados os dados da Rela¢ao Anual de Informagoes
Sociais (Rais), conectando cada empresa potencialmente
impactada a forga de trabalho por ela empregada.

A rede do setor financeiro foi construida com base
nas exposi¢des interfinanceiras no pais, tais como
DIs, garantias prestadas, operacdes com derivativos
negociados em balcdo ou quaisquer outras que tragam
risco de crédito interbancario e tenha como tinica garantia
a propria contraparte. Na hipotese de uma instituicdo
financeira entrar em default, as exposi¢des identificadas
provocam perdas as instituicdes financeiras credoras
(contagio interfinanceiro).

O impacto dessas empresas e seus empregados no SFN
foi mensurado mapeando as exposi¢cdes com o setor
bancério, os titulos emitidos no mercado de capitais
e a divida externa internalizada. Essas informagdes
foram levantadas tendo por base o SCR, as IMFs e o
Registro Declaratorio Eletronico — Registro de Operagdes
Financeiras (RDE-ROF).

Concluida a identificag@o das exposi¢oes dessas empresas
e de seus empregados, o proximo passo foi a defini¢ao do
tipo de choque a ser aplicado. Para as empresas afetadas
diretamente, utilizou-se como critério para aplicacao do
choque a redugdo da qualidade do risco de crédito dessas
empresas, feita por meio de um downgrade de 2 ou 3
niveis®’ nas classificagdes de risco efetuados conforme
a regulamentac¢do em vigor. Nessa classificagdo, foram
avaliados aspectos como a capacidade de pagamento
individual de cada empresa, da administragdo e qualidade
dos controles, e da qualidade das garantias oferecidas,
entre outros.

A redugfo na classificagdo do risco de crédito pode
implicar um default. Neste trabalho, assumiu-se que
estaria em default qualquer empresa que acabasse
classificada como “E” ou inferior apds o choque, de
acordo com a classifica¢do estabelecida na Resolugdo
2.682/1999. No caso dos empregados das empresas
que entrariam em default, assumiu-se que eles também

87 A severidade do downgrade foi baseada no ocorrido com as empresas
mencionadas na Operagao Lava Jato, em um intervalo de dois anos e meio.
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se tornariam inadimplentes. Mesmo procedimento foi
assumido para as empresas ¢ seus empregados que
apresentaram grande dependéncia na rede do setor real
as empresas que entrariam em default.

O passo seguinte foi calcular o aumento das provisdes no
SFEN. Considerou-se 100% de provisdo para empresas em
default. Para aquelas que ndo entrariam em default, foi
ajustada a provisdo para a nova classificagao resultante
do downgrade. No caso dos empregados, todas as
operagdes foram consideradas em default e simulada
provisdo de 100%, exceto para as operagdes contratadas
na modalidade crédito imobiliario residencial onde se
considerou que a perda final seria de 30%,* amortecida
pela recuperagdo das garantais.

Recalculadas as provisdes, o passo final foi estimar o
impacto no capital das institui¢des financeiras em razao
da perda provocada. Caso algum banco apresente ICP
inferior a 2,5% apds o reconhecimento das perdas, ele
também entraria em default. Esse evento geraria um
processo de contagio dentro da rede do setor financeiro.
Os bancos impactados teriam que constituir novas
provisdes, o ICP ¢ novamente calculado e foi avaliada a
existéncia ou ndo de novo default, assim sucessivamente
até que o sistema fique em equilibrio.

2.1.2 Selecao de empresas

A identificacdo das empresas potencialmente afetadas
pela atual crise foi feita com base na analise de
diferentes estudos® relacionados ao impacto do surto na
atividade econdmica realizados pelo Fundo Monetario
Internacional (FMI), bancos e consultorias onde estdo
relacionados os setores econdmicos mais afetados. O
objetivo foi mapear setores que teriam suas expectativas
de receitas frustradas em razdo da pandemia. Cada
setor foi associado ao(s) seu(s) respectivo(s) codigo(s)
pela Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas
(CNAE), desenvolvida pelo IBGE. Neste trabalho,
foram mapeados setores como fabricag@o de automoveis,
transporte aéreo de passageiros, setores do comércio
varejista tidos como ndo essenciais, turismo e outros.

88  Estimativa calculada pelo BCB.

89  https://blogs.imf.org/2020/03/09/limiting-the-economic-fallout-of-the-
coronavirus-with-large-targeted-policies/.
Novel Coronavirus (Covid-19) Update. Where are we now? What's the
impact? Where do we go from here? Fev/2020. Citi.
Aumento do Impacto da COVID-19 nas vendas de produtos de giro
rapido no Brasil e ao redor do mundo. Nielsen Consultoria. Mar/2020.
Impactos no Varejo — COVID-19. Google Retail AIT. Mar/2020.
Impacto da COVID-19 no Varejo Brasileiro. Cielo. Mar/2020.
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Grafico 2.1.2 — Dividas de Todos os Setores
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Grafico 2.1.3 — Dividas dos Setores Afetados
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A divida total das pessoas juridicas, incluindo as dividas
com o setor bancario, os titulos emitidos no mercado
de capitais e a divida externa internalizada (grafico
2.1.2), totaliza R$3,1 trilhdes. A divida das empresas
selecionadas nos dois grupos acima totaliza R$893
bilhdes, representando 29% do total.

Na definicao do choque a ser aplicado, as empresas
selecionadas foram separadas em dois grupos. Para
as empresas em setores de atividade tidos como mais
vulneraveis a pandemia, foi simulado um downgrade de
trés niveis nas classificagdes de risco de suas operagdes
de crédito junto ao SFN; para as empresas menos
vulneraveis, foi simulado um downgrade de dois niveis.
Entre os setores tidos como mais afetados, encontram-
se os de transporte aéreo e rodoviario de passageiros,
comércio varejista, turismo, industrias de transformacao,
servigos ¢ eletricidade e gas.

De um total de 311 CNAEs selecionados como
vulneraveis, 174 estdo no grupo dos setores que seriam
mais afetados pela Covid-19. Entre as empresas dos
setores selecionados, foram consideradas em default
aquelas que atenderam ao menos a um dos seguintes
critérios:

a. classificacdo de risco média® no SFN entre
E e H apods o downgrade;

b. empresas de micro e pequeno portes.

A partir das empresas selecionadas que estariam
em default, consideraram-se também em default os
fornecedores que na rede do setor real apresentaram
elevado grau de dependéncia aquelas empresas.

Dessa forma, o universo analisado incluiu 1,6 milhdo
de empresas (1,5 milhdo dos setores selecionados ¢ 0,1
milhdo dos fornecedores) e 9,9 milhdes de empregados
(7,5 milhdes das empresas selecionadas e 2,4 milhdes
dos fornecedores).

90  Além da média, foi considerada a quantidade de operagdes. Se mais de
50% do niimero de operagdes, independentemente do valor, ficassem
entre E e H apds o downgrade, também seria considerado default.
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Grafico 2.1.4 — Aumento de provisido

2.1.3 Resultados

O grafico 2.1.4 mostra o aumento das provisdes,
segregado por fonte de impacto, resultante da simulagao.
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afetados

-
Cadeia de Empregados Reclassificagdo de Contagio Total
fornecedores fornecedores risco de empresas interfinanceiro

afetadas que ndo
entrariam em default

Anexo estatistico

Esse choque de provisdes e perdas exigiria R$70,0 bi
de capital regulamentar, equivalente a 7,2% do total do
PR do SFN, fazendo com que o Indice de Basileia fosse
reduzido de 19,5 para 15,3. Contudo, o resultado desse
teste especifico deve ser relativizado, tendo em vista que
todos os eventos sensibilizam o resultado contabil das [Fs
em um Unico momento, e nao foi considerada a retengao
de lucros futuros ou a rea¢ao dos bancos a fim de mitigar
as perdas. A titulo de comparagdo, o menor resultado
contabil obtido pelo sistema, no auge da recessao de
2016-2017, quando o PIB caiu 3,4%, foi um lucro liquido
equivalente a 10,5% do PR.

No caso de materializag¢do desse cenario, o SFN sofreria
um impacto relevante. Apesar disso, a folga de capital
do sistema e a provisdo constituida sdo importantes
amortecedores, fazendo com que o aporte de capital
necessario para que todas as IFs voltassem a se reenquadrar
seja menos expressivo. A fim de reduzir a pressao sobre
o sistema decorrente da eventual materializacdo desse
cendrio e permitir que o sistema mantenha o regular
funcionamento do sistema de intermediagdo financeira,
mitigando os efeitos da crise, o governo tomou uma série
de medidas que estdo descritas na se¢ao seguinte.
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2.2 Medidas de enfrentamento da
crise provocada pela pandemia
de Covid-19 na economia

2.2.1 Introducao

As incertezas quanto a duracdo e a intensidade da
pandemia de Covid-19 e quanto aos seus impactos sobre
a economia real elevaram o grau de aversdo ao risco
dos agentes econdmicos a patamares raramente vistos
na historia. Em situacdes de aversdo ao risco, empresas
e familias apresentam comportamento mais prudente
do que normalmente fazem. O aumento da prudéncia
reflete-se nos mercados financeiros em movimentos de
desinvestimento por parte dos investidores de ativos mais
arriscados para aqueles mais seguros € também em uma
maior busca por liquidez.

Como esses movimentos sdo feitos de forma simultanea
pela maioria dos agentes econdmicos, 0s precos podem
deixar de refletir os fundamentos da economia e passam
a ecoar o panico. Esse cendrio representa ameaga ao
regular funcionamento da intermediagdo financeira
e, em ultima instancia, ao proprio prosseguimento de
atividades econdmicas fundamentais que dependem de
servicos financeiros.

Hé também o risco de se buscar solugdes que tentem
resolver os problemas de familias e empresas no
curtissimo prazo, mas que podem gerar danos expressivos
ao regular funcionamento dos mercados em momentos
posteriores. Um exemplo disso seriam iniciativas que
impliquem quebras de contratos, tais como isengao
da obrigagdo do pagamento de dividas, postergacdo
de pagamentos ou revisdo de precos e tarifas. Essas
iniciativas costumam resultar em aumento de incerteza
juridica e, consequentemente, em aumento dos prémios
de risco.

Diante desse diagndstico, 0o CMN e o BCB, devidamente
fundamentados pela legislagdo federal e por medidas
provisédrias publicadas pelo governo federal, decidiram
atuar em trés frentes de forma a manter o funcionamento
regular dos mercados e a oferta de crédito a economia.

A primeira frente consistiu em diminuir temporariamente
as exigéncias regulatorias que requerem capital e
provisdes das IFs para contemplar os riscos que elas
assumem em suas operacdes. As medidas adotadas
nessa frente tém como objetivo principal dar melhores
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condigdes para que as IFs continuem ofertando crédito
as empresas ¢ as familias e para que também possam
adquirir ativos arriscados dos agentes que desejam
vendé-los. Com maior folga de capital em relagao
aos requerimentos regulamentares, as IFs ndo estardo
pressionadas a diminuir o volume de operagdes. Trata-se
de um conjunto de medidas anticiclicas, possivel gracas a
boa situagdo patrimonial e de liquidez apresentada pelas
IFs antes do inicio da crise.

A segunda frente atacou a questao do aumento da demanda
dos agentes economicos por liquidez e da preservagao
do funcionamento regular dos mercados. Esse grupo de
medidas busca dotar o sistema financeiro de liquidez
suficiente para atender a ampliacdo da demanda de
familias e de empresas por linhas de crédito que lhes
possam socorrer num momento de queda acentuada da
atividade econdmica e escassez de recursos liquidos para
honrar suas obrigagdes rotineiras.

Por fim, a terceira frente de medidas busca flexibilizar
temporariamente o cumprimento de requerimentos
regulatorios que se tornaram mais desafiadores de serem
cumpridos em razao de a forga de trabalho das institui¢des
estar operando majoritariamente por meio de trabalho
remoto. Neste momento, 0 BCB entende que ha custos de
adaptacdo das institui¢cdes ao regime de trabalho remoto
que pesam sobre a capacidade de atender todos os prazos
estabelecidos.

2.2.2 Principais medidas voltadas para
a liberacao do capital regulatoério
para uso pelas IFs

Diante das perspectivas de aumento da aversao ao risco, o
CMN e o BCB langaram méo das seguintes medidas para
possibilitar que as IFs continuassem originando crédito
as familias e as empresas.

1. Incentivo a renegociacio de operacdes de crédito
em boa condic¢ao

As IFs foram autorizadas®! a reclassificar, para o nivel
que estavam classificadas em 29 de fevereiro de 2020,
as operagoes renegociadas entre 1° de margo e 30 de
setembro de 2020, desde que ndo estivessem em atraso
superior a quinze dias em 29 de fevereiro de 2020
ou caso apresentem evidéncias de incapacidade da

91 Resolugdo 4.803, de 9 de abril de 2020.
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contraparte de honrar a obriga¢ao nas novas condi¢des
pactuadas. Essas medidas alcangam um conjunto de
operagdes de crédito que representa o montante de
R$3,2 trilhoes.

. Reduciao do Adicional de Conservacio de

Capital Principal (ACPCMSHVW_‘0 ou CCoB) e

vedac¢do ao pagamento de dividendos, aumento
de bonus e recompra de acgoes

O CMN reduziu®? o buffer de conservagdo de capital
principal de 2,50% para 1,25% dos APRs até margo
de 2021, com mais um ano para o reestabelecimento
gradual do ACP .. até 31 de margo de 2022.
Dessa maneira, a medida buscou eliminar o efeito
reputacional e a relutdncia dos bancos em usar o
ACP . acio © 3SSIM promover sua utilizagéo de
fato. A medida aliviou o capital principal (Common
Equity Tier 1 — CET1) dos bancos em R$56 bilhdes,
uma quantia que poderia amparar o empréstimo de
cerca de R$637 bilhdes. Essa medida veio na esteira
da manutencao do Adicional Contraciclico de Capital
Principal (ACCP,_ ) em 0%, decidida pelo Comef
na sua reuniao de 3 de margo.

A redugdo do ACP,. . foi complementada com
. K (.msErvacao L.

a vedac¢do a distribuigdo de dividendos, aumento de

bonus aos diretores e a recompra de agdes em outra

medida.”® Assim, evita-se 0 consumo de recursos

importantes para a manutengdo do fluxo de crédito a

economia e para absor¢ao de eventuais perdas futuras.

Computo temporario do crédito tributario do
hedgeloverhedge no capital principal

O CMN permitiu®* que o crédito tributario de
prejuizo fiscal decorrente de operagdes de protecao
do investimento no exterior (hedge/overhedge) nao
seja deduzido do capital principal das IFs até 31 de
dezembro de 2020. Essa medida ampliou o capital
principal em torno de R$46 bilhdes no SFN.

Hedge ¢ uma operacdo cujo resultado compensa
o seu detentor pelo valor de uma perda em outra
operagdo. Como o investimento no exterior so €
tributado no momento da sua realizagdo (venda),

92
93

Resolugao 4.783, de 16 de margo de 2020.
Resolugdo 4.797, de 6 de abril de 2020.

94 Resolugdo 4.784, de 18 de margo de 2020.
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enquanto a operagdo de /hedge no Brasil ¢ tributada
anualmente, as I[Fs necessitam de uma operagao de
hedge superior ao valor do investimento no exterior
para neutralizar o impacto tributario no resultado.
O montante excedente, que deve ser suficiente para
cobrir os tributos, ¢ denominado overhedge. Quando
ha perdas no hedge/overhedge, acumula-se um crédito
tributario de prejuizo fiscal para ser usado para abater
tributos sobre ganhos futuros. Esse crédito tributario
continuara a ndo ser deduzido do capital principal até
o fim de 2020, em fungdo da prorrogagao dos efeitos
da Resolucdo 4.680, de 31 de julho de 2018.

Vale destacar que a constituicdo do overhedge
passara a ser desnecessaria caso a Medida Provisoria
930/2020 seja aprovada, o que corrigira uma distor¢ao
da legislacao tributaria.

4. Reducio do requerimento de capital para operacoes
de crédito com pequenas e médias empresas

O BC diminuiu a exigéncia de capital regulamentar
para as operagdes de crédito com pequenas e médias
empresas.” O objetivo é diminuir o custo das operagdes
de crédito destinadas a essas empresas, responsaveis
por grande parte da producdo e do emprego no Brasil.
A medida pode liberar para novas operagdes cerca de
R$3,2 bi da exigibilidade de capital regulatorio das
institui¢oes financeiras. Permite ainda reestruturar
até R$228 bi em operagdes de crédito a empresas de
pequeno e médio portes.

O FPR aplicavel a essas operacdes passa de 100% para
85%, e vale para operagdes novas ou reestruturadas
contratadas entre 1° de abril de 2020 e 31 de dezembro
de 2020. A regulamentacdo abrange empresas que
possuam receita bruta anual entre R$15 milhoes e
R$300 milhdes.

2.2.3 Principais medidas voltadas
para aumentar liquidez no SFN e
promover o regular funcionamento
dos mercados

O CMN e o BCB adotaram um conjunto de medidas para
assegurar a manutencao de niveis adequados de liquidez no
SFN perante o cenario de demanda crescente por recursos
dentro do proprio sistema e por financiamentos por parte

95  Circular 3.998, de 9 de abril de 2020.
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das familias e empresas. Essas medidas procuraram
expandir a oferta de liquidez em moeda nacional e em
dolares norte-americanos, flexibilizar regras relacionadas
a instrumentos de captagdo que ampliassem os recursos
disponiveis para o SFN e promover o funcionamento
regular mercados de crédito e de cambio.

1.

Reducio adicional dos recolhimentos
compulsorios sobre recursos a prazo

A aliquota do recolhimento compulsoério sobre
recursos a prazo foi provisoriamente” reduzida de
25% para 17%, a partir de 30 de margo de 2020.”7 O
impacto estimado foi a liberagdo de R$68 bilhdes,
ampliando a liquidez disponivel para o SFN. Essa
injecdo de liquidez soma-se ao montante estimado
de R$49 bilhdes, liberado pela reducéo anterior da
aliquota de 31% para 25%, que passou a ter efeito
em 16 de margo de 2020,% e a liberagdo potencial
estimada de R$86 bilhdes como efeito do aumento da
parcela adicional dos recolhimentos compulsorios no
LCR.” a partir de 2 de margo de 2020.

Novo Depésito a Prazo com Garantias Especiais

O Novo Deposito a Prazo com Garantias Especiais
(NDPGE) ¢ um instrumento de captacao de recursos
alternativo para todas as IFs associadas ao Fundo
Garantidor de Créditos (FGC). Mais precisamente,
as institui¢cdes associadas poderdo aumentar sua
captagdo, tomando depositos de até R$40 milhoes'*®
por titular de conta — em quantia correspondente
exatamente ao seu patrimonio liquido, limitado a R$2
bilhoes. O impacto esperado € uma expansao da oferta
de crédito de cerca de R$200 bilhdes.

O CMN permitiu também que as IFs captem DPGE
de institui¢des associadas ao FGC, que garantira as
captagdes até o valor maximo de R$ 400 milhdes do
total de créditos de cada institui¢ao titular contra a
instituicdo ou conglomerado emissor do DPGE. A
medida visa a facilitar o fluxo de recursos entre as
institui¢cdes associadas no sistema financeiro.'™

96
97
98
99
100

101

Até 30 de novembro de 2020.

Circular 3.993, de 23 de margo de 2020.

Circular 3.987, de 20 de fevereiro de 2020.

Circular 3.986, de 20 de fevereiro de 2020.

O limite foi inicialmente aumentado para R$20 milhdes pela Resolugdo
4.785, de 23 de marco de 2020, e novamente elevado para R$40 milhdes
pela Resolugao 4.799, de 6 de abril de 2020.

Resolugao 4.805, de 23 de abril de 2020.
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3. Alargamento da base de captacido com Letra de
Crédito do Agronegécio

A fim de garantir maior liquidez as IFs que integram
os segmentos S3 e S4, a regulamentagdo sobre os
recursos captados por meio da Letra de Crédito do
Agronegocio (LCA) foi ajustada.'” A medida excluiu
R$500 milhdes da base de calculo do direcionamento
adicional de 35% dos recursos captados pela LCA
para o crédito rural das IFs'® desses segmentos
e, com isso, possibilitou o aumento do volume de
captagdo em até R$6,6 bilhdes, cujo lastro sdo direitos
creditdrios origindrios de negocios realizados com
produtores rurais.

4. Empréstimos do BCB para IFs, garantidos em
debéntures

O BCB foi autorizado'™ a conceder as IFs empréstimos
em moeda nacional garantidos em debéntures
por meio de uma Linha Temporaria Especial de
Liquidez (LTEL). Além das debéntures, essa linha
prevé a manutencdo pelo BCB, como garantia
adicional, dos recolhimentos compulsérios da
instituicdo no mesmo montante da operacao,
representando o potencial de R$91 bilhdes para
contratagdo de operagdes. O objetivo da medida
¢ aumentar a liquidez no mercado secundario de
divida privada, procurando diminuir os efeitos da
crise sobre o mercado de capitais.

5. Ampliacao do limite para recompra de Letras
Financeiras

Atualmente, varios fundos do mercado necessitam
converter os titulos de seus portfolios em dinheiro.
Especificamente para os bancos do segmento S1, o
CMN aumentou o limite maximo para recompra de
Letras Financeiras (LFs) de sua propria emissao — de
5% para 20%.'% A liquidez desses fundos aumentara,
uma vez que os potenciais compradores sdo as
proprias IFs emissoras. Nesse contexto, 0 emissor
podera satisfazer a demanda de liquidez por seus
proprios papéis, o que implica potencial de recompra
de R$30 bilhdes. O BCB passou a permitir que o
volume de LFs de propria emissdo recompradas seja

102 Resolugdo 4.787, de 23 de margo de 2020.
103 PRI igual ou inferior a R$5 bilhdes.

104 Resolugdo 4.786, de 23 de margo de 2020.
105 Resolugdo 4.788, de 23 de margo de 2020.
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deduzido do recolhimento compulsdrio sobre recursos
a prazo, até o limite da recompra de debéntures
elegiveis a LTEL de debéntures.'*

Operacoes compromissadas com titulos
soberanos denominados em dolares

O BCB passou a fazer operagdes de compra com
compromisso de revenda (repos) de titulos soberanos
brasileiros denominados em ddlares norte-americanos
(global bonds)."" Essa medida visa garantir o bom
funcionamento dos mercados, ampliando a liquidez
em dodlares norte-americanos para as institui¢oes,
no momento em que se observa o encerramento de
linhas de liquidez com lastro em titulos soberanos no
mercado internacional. Entre os dias 20 de marco de
2020 e 6 de abril de 2020, foram realizadas quatro
operagdes, no valor total de US$5,5 bilhdes.

Injecao de recursos de prazos mais longos pelo BCB
via operacdes compromissadas com lastro em TPFs

O BCB passou a ofertar operacdes compromissadas
mais longas na ponta doadora de recursos por meio de
suas operacdes de mercado aberto. Essa medida visa
ampliar a disponibilidade de liquidez para o SFN, no
momento que as [Fs podem ter dificuldades de acessar
recursos liquidos por prazos mais longos. Com isso,
as institui¢des podem obter recursos liquidos de longo
prazo em contraposi¢do a demanda por liquidez de
curtissimo prazo por parte dos agentes de mercado.
A medida também facilita a gestdo da liquidez em
seus balancgos, pois prové a reducdo do custo de
manutencdo de uma carteira de mais longa duragao
(custo de duration).

Empréstimos a IFs mediante a emissao de Letra
Financeira Garantida

O BCB foi autorizado'® a conceder operagdes de
empréstimo a [Fs por meio de LTEL, mediante
aquisicdo direta, no mercado primario, de LFs com
garantia em ativos financeiros ou valores mobiliarios.
Essa medida visa oferecer liquidez para que o SFN
atenda ao aumento da demanda observada no mercado
de crédito.

106 Circular 4.001, de 13 de abril de 2020.
107 Circulares 3.990, de 18 de margo de 2020; € 3.992, de 19 de margo de 2020.
108 Resolugao 4.795, de 2 de abril de 2020.
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9.

Regulamenta¢io dos empréstimos do Programa
Emergencial de Suporte a Empregos

O governo federal criou'” o Programa Emergencial
de Suporte a Empregos (Pese), linha de crédito
emergencial destinada a empresarios, sociedades
empresarias ¢ sociedades cooperativas, exceto as de
crédito, com receita bruta anual superior a R$360 mil
e igual ou inferior a R$10 milhdes.

Os recursos serdo direcionados exclusivamente para
pagamento da folha de salarios pelo periodo de dois
meses. Em contrapartida, as empresas beneficiarias
nao poderdo demitir empregados sem justa causa
durante a vigéncia do programa.

Ha compartilhamento de recursos e de riscos entre
a Unido e as IFs participantes. O valor total da linha
de crédito emergencial ¢ de R$40 bilhdes, sendo
R$20 bilhdes por més, dos quais 85% provenientes
da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e os 15%
restantes das IFs participantes.

Estima-se que o Pese beneficiara 12,2 milhoes de
empregados em 1,4 milhdo de PME:s.

O CMN regulamentou a concessao de empréstimos do
Pese, '’ ¢ 0 BCB permitiu que as IFs que participarem
do programa deduzam o montante utilizado para
financiar a folha de pagamentos do recolhimento
compulsodrio sobre recursos a prazo.'!!

10.Aumento da capacidade econémica e da liquidez

das fintechs

O CMN autorizou que Sociedades de Crédito Direto
(SCDs) emitam cartdes de crédito, recebam repasses
e obtenham empréstimos do BNDES.!? Essa medida
cria mais uma opcao de funding para o segmento
das SCDs, ampliando as oportunidades para que
essas instituicdes aumentem a oferta de produtos e
servigos financeiros, visando ao fomento de agentes
econdmicos vulneraveis, principalmente as PMEs.
Esses segmentos constituem um nicho de clientes no
qual essas IFs tém-se especializado, particularmente
em virtude da capilaridade que as plataformas
eletronicas proporcionam.

109 Medida Provisoria 944, de 3 de abril de 2020.
110 Resolugao 4.800, de 6 de abril de 2020.

111

Circular 3.997, de 6 de abril de 2020.

112 Resolugdo 4.792, de 26 de margo de 2020.
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11.Linha de liquidez em délares norte-americanos

O BCB estabeleceu, em cooperagdo com o Fed (banco
central dos Estados Unidos), uma linha de swap de
liquidez em dolares norte-americanos no valor de
US$60 bilhdes. A linha amplia a oferta potencial de
dolares norte-americanos no mercado doméstico e
ndo implica condicionalidades de politica economica;
caso necessario, podera ser utilizada para incrementar
os fundos disponiveis para as atuagdes no mercado
de cambio pelo BCB. A previsao ¢ que o acordo de
swap entre 0 BCB ¢ o Fed permaneca em vigor por
pelo menos seis meses.

2.2.4 Principais ajustes necessarios em
funcao das restricoes impostas
pela pandemia

Em virtude da pandemia, é presumivel a ocorréncia de
sobrecarga sobre os recursos humanos e de tecnologia da
informacao das IFs. Os funcionarios sdo atingidos pelos
riscos de contaminagdo e de acometimento da Covid-19,
proprios e de seus familiares, e pelo aumento da carga
laboral decorrente do acimulo de tarefas ndo executadas
por solucdo de continuidade dos processos de trabalho e
quebra das cadeias de fornecimento de bens e servigos.

Por sua vez, os servicos providos por meio da Tecnologia
da Informagao (TI) foram afetados em virtude do aumento
acentuado da demanda dos recursos tecnoldgicos, em
especial das infraestruturas de comunicagao e de internet,
em func¢do das recomendag¢des das autoridades de satde
publica no sentido de a populagdo manter-se em quarentena
ou em isolamento social, o que implicou a busca pelos
canais de atendimento remotos estruturados em TI.

Em face dessas dificuldades, bem como visando assegurar a
manuten¢ao do pleno funcionamento dos sistemas financeiro
e de pagamentos no pais, 0o CMN e o BCB adotaram um
conjunto de medidas regulatorias, com o intento de
mitigar eventuais efeitos deletérios das contingéncias
administrativas e econdmicas sobre os interesses vitais das
IFs e dos consumidores de produtos e servicos financeiros,
cujas principais estdo descritas a seguir.

1. Reducio do spread das operacgoes de nivelamento
de liquidez

Spread do nivelamento de liquidez € o custo que as IFs
pagam ao final do dia ao BCB para equacionar eventuais
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deficit momentaneos de liquidez, principalmente
decorrentes de problemas operacionais. Com a redugdo
do spread sobre essas operacdes —de +65 p.p. para+10
p.p-—, as IFs poderdo acessar a janela de nivelamento a
custo mais baixo. A medida visa ndo penalizar o risco
operacional incorrido pelas dificuldades impostas pelo
trabalho remoto de grande parte da forca de trabalho.

Adiamento de entrada em vigor das regras
sobre combate a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo'*

A entrada em vigor das regras sobre a politica, os
procedimentos e os controles internos a serem adotados
pelas institui¢des autorizadas a funcionar pelo BCB,
visando a prevencao da utilizagdo do SFN para a pratica
dos crimes de lavagem ou ocultacao de bens, direitos
e valores, de que trata a Lei 9.613, de 3 de margo de
1998, e de financiamento do terrorismo, previsto na
Lei 13.260, de 16 de margo de 2016, estabelecidas pela
Circular 3.978, de 23 de janeiro de 2020, foi adiada de
1° de julho de 2020 para 1° de outubro de 2020.

O adiamento da vigéncia da Circular 4.005, de 16 de
abril de 2020, vai proporcionar mais tempo para as
IFs adequarem seus sistemas em conformidade com
as novas regras sobre essa matéria.

. Adiamento de procedimentos referentes a

débitos automaticos

O CMN postergou para novembro o prazo de entrada
em vigor das normas referentes a débito automatico em
contas de deposito e em contas-salario,'* cuja vigéncia
estava prevista para 1° de maio de 2020.'"> Tais normas
tém por objetivo aumentar a transparéncia, a eficacia
e a eficiéncia do procedimento de débito automatico,
assim como reduzir a inadimpléncia. Para atingir essa
finalidade, é exigido que as instituigdes evidenciem
as informagodes referentes a débitos autorizados e de
langamentos futuros nos extratos das contas e realizem
débitos em conta de valores em atraso, inclusive
parciais, desde que haja manifesta¢do inequivoca
do tomador de crédito. A prorrogagdo da entrada
em vigor dessas normas possibilita prazo adequado
para as IFs adaptarem seus sistemas operacionais as

113 Circular 4.005, de 16 de abril de 2020.
114 Resolugdo 4.790, de 26 de margo de 2020.
115 Resolugdo 4.771, de 19 de dezembro de 2019.
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novas regras, em uma conjuntura economica, social
e politica condicionada pelas dificuldades derivadas
da pandemia da Covid-19.

Adiamento de procedimentos relativos a
portabilidade de operacgdes de crédito

O CMN adiou de abril para novembro a entrada
em vigor das normas que alteram a sistematica
de portabilidade de operagoes de crédito.'"® Essa
medida tem por objetivo permitir que os recursos
tecnoldgicos das IFs sejam efetivamente alocados para
o desenvolvimento de sistemas que contribuam para
o enfrentamento da crise causada pela pandemia de
Covid-19. O adiamento permite que as [Fs concentrem
recursos humanos e tecnoldgicos nas demandas
geradas pela pandemia, além de assegurar prazo
adicional para que as estruturas tecnologicas e os
procedimentos operacionais relativos a portabilidade
sejam efetivamente desenvolvidos e incorporados
pelas instituigdes em seus processos de trabalho.

Flexibilizacao dos prazos para operacgdes de
cambio de exportacio e importacao

O BCB relaxou exigéncias regulatorias relativas a
operagdes de cambio de exportagdo e importagdo.'”’
No primeiro caso, o prazo maximo para liquidacéo do
contrato de cAmbio passou a ser de mil e quinhentos
dias, contados da data de sua contratagdo. Se a
liquidag¢ao do contrato de cAmbio ocorrer em data
posterior a data do embarque da mercadoria ou da
prestacdo do servico, o prazo deve ser dos mesmos
mil e quinhentos dias entre a data do embarque da
mercadoria ou da prestagdo do servigco e a data da
liquidagdo do contrato de cambio. Essa flexibilizagao
pode ser aplicada aos contratos de cdmbio de
exportagao celebrados a partir de 20 de margo de 2020
ou aos que, nessa data, estivessem em situagao regular
em relacdo ao embarque da mercadoria ou a prestagao
do servico. No caso das importagdes, houve aumento
do prazo, permitido para pagamentos antecipados,
que passou de 180 para 360 dias — também aplicavel
aos pagamentos que ja foram efetuados. As alteragoes
permitem dar mais tempo ao exportador para produzir
e embarcar a mercadoria ou prestar o servico, além
de dar maior flexibilidade para renegociagdo de
pagamentos relacionados ao comércio exterior.

116 Resolugao 4.793, de 2 de abril de 2020.
117 Circular 4.002, de 16 de abril de 2020.

Abril 2020 | Relatério de Estabilidade Financeira | 69



6. Dilacio de prazos de elaboracgio, remessa e
publicacio de documentos contabeis

Tendo em vista as dificuldades operacionais
decorrentes da pandemia de Covid-19, foram
postergados os prazos para remessa de informacao
contabeis ao BCB. ''® Da mesma forma, o prazo para
divulgagdo das demonstragdes financeiras semestrais e
intermediarias relativas ao ano de 2020 foi prorrogado
para até 90 dias apds a respectiva data-base.

Ademais, o prazo para divulgacdo das demonstragoes
financeiras anuais relativas ao exercicio de 2019 foi
prorrogado para até 30 de abril de 2020, de forma a
conceder tempo habil para as institui¢des adequarem
suas rotinas operacionais as contingéncias ensejadas
pelas medidas sanitarias de combate a Covid-19.

Nessa série de medidas, também se insere a
postergagao da exigéncia de divulgagao do Relatério
de Pilar 3."° O BCB adiou por 30 dias a entrega dos
relatorios referentes as datas-base de 31 de margo de
2020 e de 30 de junho de 2020. Em vez de 60 dias,
os bancos terdo 90 dias ap6s aquelas datas-base para
entregar os relatorios ao BCB.

2.2.5 Consideracoes finais

Atender as necessidades mais urgentes das familias
e das empresas brasileiras ¢ crucial para evitar que
a crise decorrente da pandemia de Covid-19 cause
ainda mais danos a economia real. Historicamente, o
SFN tem funcionado como um absorvedor de choques
adversos a economia, sejam eles de origem doméstica
ou internacional. Mais uma vez, o SFN cumpre esse
papel ao funcionar como provedor de liquidez e como
comprador do risco. E importante, entretanto, ressaltar
que a capacidade do SFN de absorver os impactos da
crise deve-se a manutencdo, em tempos de normalidade,
de robustos buffers de capital e de liquidez no sistema,
associada ao comportamento prudente dos intermediarios
financeiros na originacao do crédito.

Na crise corrente, as medidas adotadas pelo CMN e
pelo BCB nao encontram paralelo na historia brasileira.
As medidas voltadas para adicionar liquidez ao sistema
tém potencial para atingir montante equivalente a 16,7%
do PIB, enquanto que durante a grande crise financeira

118 Circular 3.999, de 9 de abril de 2020.
119 Circular 4.003, de 16 de abril de 2020.
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Tabela 2.2.5.1 — Comparagao entre 2020 x 2008

de 2008, as medidas que buscavam o mesmo objetivo
alcangaram 3,5% do PIB. Além disso, as medidas de
fortalecimento do capital das IFs tém o potencial de gerar
novas operagdes de crédito até um montante equivalente

a 16,4% do PIB (Tabela 2.2.5.1)."2°

Montante envolvido

Medida 2020 2008

Liberagao de liquidez
Compulsério + Liquidez de curto-prazo (LCR) R$ 135 bi -
Liberagdo adicional de compulsério R$ 70 bi R$ 82 bi
Flexibilizagdo da LCA R$ 2,2 bi -
Empréstimo com lastro em LF garantidas R$ 670 bi -
Compromissadas com titulos soberanos brasileiros R$ 50 bi R$ 25 bi
Nova DPGE R$ 200 bi R$ 10 bi
Empréstimo com lastro em debéntures R$ 91 bi -
Total R$ 1218,2 bi R$ 117 bi
% do PIB 16,7%] 3,5%

Liberacédo de Capital *
Overhedge R$ 520 bi -
Redug&o do ACCP R$ 637 bi -
Total R$ 1157 bi -
% do PIB 16,4%) 0,0%
Dispensa de provisionamento por repactuagao ** R$ 3200 bi -

Outras medidas

Linha de swap de dolar com o Fed USS$ 60 bi US$ 30 bi
% do PIB 4,1% 2,4%
Criagdo de linha de crédito especial para PMEs R$ 40 bi -
% do PIB 0,5% -

Anexo estatistico

O BCB segue atento, monitorando o SFN de perto
para avaliar tanto a eficacia das medidas que ja adotou
quanto para avaliar a necessidade de ado¢ao de medidas
adicionais de forma tempestiva. Se for preciso, o BCB
tem um arsenal amplo a disposi¢do ¢ ndo se furtara a

usa-lo.

120 Para acompanhar e entender as medidas de combate aos efeitos da crise
sanitaria adotadas pelo BCB, consulte a pagina https://www.bcb.gov.br/

acessoinformacao/medidasdecombate covid19.
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Siglas

ACCP,_
ACP
ACPSistémico
ACPConservacglo ou CCoB
ATA
APR
AP
BCB
BCBS
BNDU
CIP

CP
CNAE
Comef
CET1
CMN
CCP
CSLL
CTDT
DPGE
DI
DFAST
Embi+
EUA
FPR
FPR
Fed
FGC
FMI
IBC-Br
IPR1
1CP

IC

IL

ILE
IPCA
1B

IMF

Adicional Contraciclico de Capital Principal relativo ao Brasil

Adicional de Capital Principal

Adicional de Capital Principal Sistémico
Adicional de Conservagao de Capital Principal
Ativo Total Ajustado

Ativo Ponderado pelo Risco

Ativo Problematico

Banco Central do Brasil

Basel Committee on Banking Supervision
Bens Nao de Uso

Céamara Interbancaria de Pagamentos

Capital principal

Classificacao Nacional de Atividades Economicas
Comité de Estabilidade Financeira

Common Equity Tier 1

Conselho Monetario Nacional

Contraparte central

Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido
Crédito tributario de diferenga temporaria
Deposito a Prazo com Garantia Especial
Depositos Interfinanceiros

Dodd-Frank Act Stress Testing

Emerging Markets Bond Index Plus

Estados Unidos da América

Fator de ponderagao de risco

Fator Primitivo de Risco

Federal Reserve

Fundo Garantidor de Créditos

Fundo Monetario Internacional

indice de Atividade Econémica do Banco Central
indice de Capital de nivel I

fndice de Capital Principal

Indice de cobertura

Indice de Liquidez

Indice de Liquidez Estrutural

Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
Indice de Basileia

Infraestrutura do mercado financeiro
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IF
IBGE
IFRS16
10SCO
IPO
LCA
LFG
LTEL
LCR
LTV
Libor
MEP
NEL
NSFR
NDPGE
PR

PR1
PME
PEF
PNADC
PDV
p-p-
PFMI — CPSS/IOSCO 2012
PIB
Pese
RA
Rais
RDE-ROF
REF
RFL
ROE
RWA
RWACAM
SAC
SCDs
SCR
SFN
SGS
SPB
STR
TED

TI

TPF
TVM

Instituicao financeira

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
International Financial Reporting Standards 16
International Organization of Securities Commissions
Initial Public Offering (Oferta Publica Inicial)
Letra de Crédito do Agronegdcio

Letra Financeira Garantida

Linha Temporaria Especial de Liquidez
Liguidity Coverage Ratio

Loan to Value

London Interbank Offered Rate

Método de Equivaléncia Patrimonial
Necessidade Efetiva de Liquidez

Net Stable Funding Ratio

Novo Deposito a Prazo com Garantias Especiais
Patrimonio de Referéncia

Patrimonio de Referéncia nivel 1

Pequena e Médias Empresa

Pesquisa de Estabilidade Financeira

Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
Planos de Demissdo Voluntaria

Pontos percentuais

Principles for Financial Market Infrastructures
Produto Interno Bruto

Programa Emergencial de Suporte a Empregos
Razao de Alavancagem

Relagao Anual de Informagdes Sociais

Registro Declaratorio Eletronico — Registro de Operacdes Financeiras
Relatorio de Estabilidade Financeira

Risco financeiro liquido

Return on Equity (Retorno sobre Patrimonio Liquido)
Risk-Weigthed Asset

Requerimento de capital

Sistema de Amortizagdo Constante

Sociedades de Crédito Direto

Sistema de Informag¢des de Crédito

Sistema Financeiro Nacional

Sistema Gerenciador de Séries Temporais
Sistema de Pagamentos Brasileiro

Sistema de Transferéncia de Reservas
Transferéncia Eletronica Disponivel

Tecnologia da Informagdo

Titulo Publico Federal

Titulo e Valor Mobiliario
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Anexo

~oncei Metodologi

a) Indice de Liquidez (IL) — De conceito similar ao indicador regulamentar Liquidity Coverage Ratio
(LCR), Indicador de Liquidez de Curto Prazo, o calculo do IL relaciona o volume de ativos liquidos detidos
pelainstituicdo com o fluxo de caixa estressado (estimativa de desembolsos nos 21 dias tteis subsequentes
em cendrio de estresse). Instituicdes com IL superior a um (100%) possuem ativos liquidos suficientes para
suportar uma crise de liquidez para o periodo estimado.

i.  Ativos liquidos — Recursos liquidos disponiveis para cada conglomerado/institui¢ao honrar seu fluxo de
caixa estressado dos proximos trinta dias. Os ativos liquidos sdo o somatorio dos ativos de alta liquidez,
liberagao de compulsodrio e recursos suplementares.

a. Ativos de alta liquidez —Abrangem: 1) Titulos Publicos Federais (TPFs) em poder da institui¢ao nas
posicdes livre ou recebido como lastro de operagdes compromissadas (posi¢ao doadora/bancada); ii)
acoes Ibovespa; iii) cotas de fundos de investimento liquidas; iv) folga de caixa; e v) reservas livres.

b. Compulsorio liberado — Montante de depdsitos compulsorios que sera retornado a instituicdo em
decorréncia da saida de depositos estimada no fluxo de caixa estressado.

¢. Recursos suplementares—Outras opgoes pararealizagao de caixano horizonte do cenario: Certificado
de Depdsito Bancario (CDB), Recibo de Deposito Bancario (RDB), Depdsito Interfinanceiro (DI),
posicdes ativas em estratégias de box e posigoes doadoras em operagdes compromissadas lastreadas
em titulos privados.

ii. Fluxo de caixa estressado — Estimativa do montante de recursos de que as instituigdes necessitariam
dispor no horizonte de 30 dias, sob o cenario de estresse. As analises consideram o perfil dos depdsitos
(fuga de depositos de varejo), as perspectivas de resgate antecipado (fuga de depdsitos de atacado), a
analise do estresse de mercado ¢ o fluxo contratado.

a. Perfil dos depositos (fuga de depositos de varejo) — Estima o valor necessario para cobrir a

possibilidade de saque de clientes em depositos, poupanga, operagdes de box, titulos de emissao
propria e operagdes compromissadas com titulos privados.
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b. Resgate antecipado (fuga de depositos de atacado) — Estimativa do valor necessario para cobrir a
possibilidade de solicitacao de resgate antecipado das posigdes passivas efetuadas comas trés maiores
contrapartes de mercado.

c. Estresse de mercado — Estima o valor necessario para cobrir perdas decorrentes do impacto de
oscilacdes de mercado nas posicoes de ativos liquidos ou naquelas que podem gerar saida de recursos
da instituicao em cenario de crise. As perdas compreendem: i) chamadas adicionais de margem de
garantias; ii) pagamentos de ajustes ou liquidacao de contratos vincendos no cenario de estresse; iii)
perda de valor de ativos liquidos.

d. Fluxo contratado — Vencimentos e ajustes de posi¢cdes em derivativos e posigdes ativas e passivas
com agentes de mercado, com vencimento dentro do horizonte do cenario.

b) Indice de Liquidez Estrutural (ILE) — O calculo é uma razdo entre recursos estaveis disponiveis — parcela
do capital e dos passivos com a qual a institui¢ao pode contar no horizonte de um ano — e recursos estaveis
necessarios — parte dos ativos, incluindo-se ativos fora de balango, que devem ser financiados por recursos
estaveis por possuirem prazos longos e/ou baixa liquidez. Instituicdes com ILE igual ou superior a um
(100%) sdo menos suscetiveis a futuros problemas de liquidez. A metodologia de calculo baseia-se nas
regras do Net Stable Funding Ratio (NSFR), que foi introduzido como cumprimento minimo obrigatorio
a partir de outubro de 2018.

1. Recursosestaveisdisponiveis—Recursosque tendem a permanecer nainstituigaopeloprazominimodeum
ano. As principais fontes de recursos estaveis dos bancos sdo o capital proprio; os passivos com prazo
residual acima de um ano sem possibilidade de resgate antecipado, independentemente da contraparte;
e as captacdes sem vencimento ou com vencimento inferior a um ano, oriundas de clientes de varejo.

ii. Recursos estaveis requeridos — Montante de recursos estaveis necessario para financiar as atividades de
longo prazo das institui¢des financeiras, estimado, portanto, em fung@o das caracteristicas de liquidez
e do prazo dos ativos. Os principais ativos de longo prazo sao a carteira de crédito com vencimento
acima de um ano, os ativos em default, os Titulos e Valores Mobiliarios (TVMs) de baixa liquidez ou
depositados em garantia em camaras, o ativo permanente e os itens deduzidos do capital regulatorio.

¢) Indice de Basileia — Conceito internacional definido pelo Comité de Basileia que consiste na divisdo do
Patrimonio de Referéncia (PR) pelo Risk-Weigthed Asset (RWA). No Brasil, até setembro de 2013, a relacao
minima exigida era dada pelo fator “F”, de acordo com a Resolugdo CMN 3.490, de 29 de agosto de 2007,
e com a Circular BCB 3.360, de 12 de setembro de 2007. Devia-se observar o valor de 11% para instituigdes
financeiras e para as demais institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo BCB, exceto para as cooperativas de
crédito singulares ndo filiadas a cooperativas centrais de crédito. A partir de outubro de 2013, a relagdo minima
exigida passou a ser dada pela Resolugdo CMN 4.193, de 1° de margo de 2013, que define um calendério
de convergéncia, o qual especifica a exigéncia de 11% do RWA de outubro de 2013 a dezembro de 2015;
9,875% em 2016; 9,25% em 2017; 8,625% em 2018; e 8% a partir de 2019. A esse requerimento, soma-se
o ACP, conforme mencionado no indice de Capital Principal (ICP).

d) Indice de Capital de nivel I IPR1)—Em linha com o estabelecido pela Resolugio CMN 4.193, de 2013, foi
formulado um requerimento minimo para o capital nivel I a partir de outubro de 2013, correspondente a 5,5%
do RWA, de outubro de 2013 a dezembro de 2014, e a 6% a partir de janeiro de 2015. A esse requerimento,
soma-se o Adicional de Capital Principal (ACP), conforme mencionado no indice de Capital Principal (ICP).
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e) Indice de Capital Principal — Em linha com o estabelecido pela Resolugio CMN 4.193, de 2013, foi
elaborado um requerimento minimo para o capital principal a partir de outubro de 2013, correspondente a
4,5% do RWA. Além desse requerimento, foi instituido, pela referida Resolugao, o ACP, que corresponde a
soma das seguintes parcelas: ACP ,ACP e ACP . O valor da parcela ACP resulta
da aplicagao dos seguintes percerg‘é)lnfgfvél a0 montante RWA: zeigte'g?é 31 de dezembro de 20 lcgzsegf%ﬁ%%, de
janeiro a dezembro de 2016; 1,25%, de janeiro a dezembro de 2017; 1,875%, de janeiro a dezembro de 2018;
e 2,5%, a partir de janeiro de 2019. O valor da parcela ACP fica limitado aos seguintes percentuais
maximos em relagdo ao montante RWA: zero, até 31 de dezembro de 201 5;0,625%, de janeiro a dezembro de

2016; 1,25%, de janeiro a dezembro de 2017; 1,875%, de janeiro a dezembro de 2018; e 2,5%, a partir de

janeiro de 2019. O valor da parcela ACPSlstcm fica limitado aos seguintes percentuais maximos em relagao

ao montante RWA: zero, até 31 de dezembro de 2016; 0,5%, de janeiro a dezembro de 2017; 1,0%, de janeiro
a dezembro de 2018; e 2,0%, a partir de janeiro de 2019.

f) Razao de Alavancagem (RA) — Conceito internacional definido pelo Comité da Basileia que consiste
na divisdo do Capital Nivel I pela Exposi¢ao Total. No Brasil, a Circular BCB 3.748, de 27 de fevereiro
de 2015, estabeleceu a metodologia de apuragcao da RA. O indicador busca complementar o conjunto de
requisitos prudenciais atualmente existentes por meio de uma medida simples, transparente e nao sensivel
arisco. O requerimento minimo de 3,0% para a RA foi estabelecido pela Resolucdo CMN 4.615, de 30 de
novembro de 2017, em vigor desde janeiro de 2018, sendo aplicado as instituicdes autorizadas pelo BCB
enquadradas nos Segmentos 1 (S1) ou 2 (S2).
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~oncei Metodologias - F le Capital

1.1 Testes de estresse

Compostos por um teste de estresse macroeconomico e por analises de sensibilidade a fatores de risco julgados
relevantes, os testes de estresse sdo simulacgdes utilizadas para estimar as perdas resultantes da materializagdo de
eventos extremos, porém plausiveis, ¢ avaliar a resili€ncia de uma institui¢ao ou do sistema financeiro. Dessa
forma, € possivel determinar o impacto sobre o capital das institui¢cdes, tendo em vista situacdes de perdas nao
esperadas e, portanto, ndo aprovisionadas, causadas por grandes oscilagdes em variaveis macroeconomicas.

Para cada cenario de estresse, sio calculados os novos indices de exigéncia de capital: Indice de Basileia
(IB), Indice de Capital de nivel 1(IPR1) e indice de Capital Principal (ICP). Uma institui¢do ¢ considerada
desenquadrada se nao atender a qualquer um dos trés indices de exigéncia de capital, e considerada insolvente
no caso de perda total do capital principal. E avaliada a relevancia das institui¢des que ficariam desenquadradas
e/ou tecnicamente insolventes, e o capital adicional necessario para que nenhum banco viesse a desenquadrar-se
¢ calculado. A relevancia é apurada com base na representatividade do Ativo Total Ajustado (ATA) da instituigao
em relacdo ao universo analisado.

Além disso, os efeitos positivos dos possiveis acionamentos dos gatilhos de nivel II e de capital complementar,
em que os valores sdo convertidos em capital principal, sdo considerados como receita. No calculo da necessidade
de capital, foi considerada a exigéncia do ACP, segundo os limites estabelecidos pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN) na Resolucdo 4.193, e 1° de marco de 2013, com redagdo dada pela Resolugao 4.443, de 29
de outubro de 2015. Finalmente, sdo consideradas as potenciais alteragdes de constituicao e de uso de crédito
tributario e suas implicagdes na apuragao do Patrimonio de Referéncia (PR), de acordo com a Resolugao CMN
4.192/2013 e alteracdes posteriores.

1.2 Teste de estresse macroecondomico

O teste de estresse macroeconomico € um exercicio que tem por base a aplicagdo de cendrios macroecondmicos
adversos e a simulacdo do comportamento patrimonial de cada institui¢do individualmente. A partir desses
resultados, a necessidade de capital do sistema financeiro € estimada.

1.2.1 Construcio de cenarios

Sdo projetados trés cenarios macroeconomicos para os doze trimestres seguintes a data de referéncia, com
base em informagdes do mercado, os quais consideram as seguintes varidveis macroecondmicas: 1) atividade
econdmica (média trimestral do indice de Atividade Econdmica do Banco Central — IBC-Br); 2) taxa de cAmbio
do dolar americano (média trimestral da paridade real vs. dolar); 3) taxa de juros (média trimestral da Selic);
4) inflagdo (Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA acumulado em doze meses); 5) prémio
de risco-Brasil (média trimestral do spread EMBI+Br calculado pelo J.P. Morgan Chase); 6) juros americanos
de dez anos (média trimestral do yield das Treasuries, com vencimento para dez anos); 7) taxa de desemprego
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(calculada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE com base na Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua — PNADC); e 8) indice de commodities (utilizagdo do indice CRB calculado
pela Thomson Reuters/CoreCommodity).

O cenario-base ¢ construido com as medianas das expectativas do mercado (Focus) para as seguintes variaveis:
atividade econdmica, juros, taxa de cambio e inflacdo. A correlacdo entre o Produto Interno Bruto (PIB) —
expectativa Focus — e o0 IBC-Br (VAR) ¢ considerada igual a 1. O prémio de risco Brasil, a taxa de desemprego
e o indice de commodities sdo mantidos constantes durante a proje¢ao. Ja os juros americanos de dez anos
assumem trajetorias de acordo com o cenario adverse desenhado pelo Board of Governors of the Federal Reserve
System em seu relatorio 2019 Supervisory Scenarios for Annual Stress Tests Required under the Dodd-Frank
Act Stress Testing Rules and the Capital Plan Rule.

No cenario de quebra estrutural, verificam-se os periodos historicos em que cada variavel apresentou a maior
variacao (positiva ou negativa) em um intervalo de oito trimestres. Para os periodos identificados, sdo acrescidos
os quatro trimestres subsequentes para formacdo do horizonte total de proje¢ao (trés anos). Em seguida, as
variagOes entre cada trimestre sdo calculadas e aplicadas nos valores observados das varidveis na data de
referéncia.

Na escolha do cenario historico, sao simuladas repeticdes do comportamento das variaveis macroeconomicas
em janelas de seis trimestres desde julho de 2003. Cada uma dessas janelas ¢ inserida nos painéis dindmicos, e
o cenario historico escolhido ¢ aquele que resultaria no maior montante de capital para retornar ao nivel inicial.

1.2.2 Simulacio de estresse

A simulagao de estresse € realizada por meio da projecao de seis linhas de resultado, que buscam representar o
desempenho operacional, apresentado na demonstragao de resultados do exercicio (o resultado nao operacional
foi considerado nulo no teste):

Resultados de Juros: receitas de crédito e de Titulos e Valores Mobiliarios (TVM) e despesas de provisao e captacao;
Resultados de nao Juros: efeitos de marcacao a mercado, hedges e variagao cambial;

Receitas de Servigos;

Resultados de Participagdes Societarias;

Despesas Administrativas; e

Despesas de Provisao.

N P @ =

No grupo “Resultado de Juros”, as receitas de crédito e de TVM e as despesas de captagdo foram modeladas
com base no comportamento da Selic. O volume de captagdes € ajustado em fung@o do volume observado na
carteira de crédito, variando na propor¢ao 1:1. Despesas de provisao sdo estimadas com base na evolucdo dos
Ativos Problematicos (APs), resultante da aplicagdo de cenarios.

O grupo “Nao Juros” ¢ modelado sob a forma de um choque de risco de mercado, aplicado sobre as posicdes
observadas na data-base de inicio do teste. Do cenario de estresse, sdo obtidos os fatores de risco estressados, €
as posicdes sao, entdo, recalculadas. O resultado ¢ a diferenga entre a marcacao baseada no cenario de estresse
e a posicdo inicial observada. Esse resultado ¢, entdo, aplicado no primeiro trimestre de projecao e incorporado
no resultado final.

As linhas “Receitas de Servigos”, “Resultados de Participagdes Societarias” e “Despesas Administrativas”

sao modeladas por meio de painéis obtidos com base nas mesmas varaveis macroecondmicas utilizadas na
elaboragdo de cenarios.
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Além da simulagdo da performance por meio das linhas de resultado, no 1° semestre de 2019, o Banco Central
passou a incorporar o contagio interfinanceiro de forma integrada no teste de estresse macroeconémico. Em
cada um dos trimestres que compdem o horizonte temporal do teste, verifica-se se alguma instituicao atingiu o
limite de 4% ou menos em seu Capital Principal. Em caso positivo, o contagio interfinanceiro ¢ estimado. As
exposicoes interbancarias sem garantia emitidas pela instituicao atingida sdo assumidas como perda por parte
das institui¢des credoras, e o capital resultante ¢, entdo, recalculado. Caso alguma institui¢do atinja o limite
antes citado em razdo das perdas por contagio, o processo € repetido, até que ndo haja mais instituicdes nessa
situacdo. O teste de estresse segue, entdo, com os novos niveis de capital afetados, e o processo € repetido em
todos os trimestres, até o final do horizonte temporal.

1.3 Analises de sensibilidade

1.3.1 Introducao

Analises de sensibilidade complementam o teste de estresse macroecondmico. Seu objetivo € avaliar o efeito
individual de fatores de risco, de natureza crediticia ou de mercado, que possam afetar o PR das institui¢des,
provocando eventual necessidade de capital. Analises desse tipo sdo conduzidas por meio de variagdes
incrementais em fatores de risco individuais, mantendo-se os demais inalterados.

1.3.2 Analise de sensibilidade — Varia¢ao nos fatores de risco de mercado

As exposi¢des sujeitas a variacdo de taxas de juros (taxas de juros prefixadas e taxas dos cupons de moedas
estrangeiras, indices de precos e taxa de juros) classificadas na carteira de negociagdo sdo estressadas. As
posicdes por vértices (de 21 dias uteis a 2.520 dias uteis) sao recalculadas apos a aplicagdo de choques, € o
impacto financeiro sobre o PR ¢ avaliado. Além disso, essas posicdes estressadas originam novas parcelas de
requerimento de capital para risco de taxas de juros (RWA, ., RWA RWA .. RWA ). No caso das taxas
prefixadas (RWAJUR1), a cada curva de juros gerada por meio de um choque, novos parametros regulamentares

de exigéncia de capital sdo calculados.

As exposicdes em ouro, em moeda estrangeira e em ativos e passivos sujeitos a variacdo cambial sdo também
estressadas. Em seguida, o impacto sobre o PR e o requerimento de capital (RWACAM) provocados pelas
oscilagdes das taxas de cambio sdo recalculados. Assume-se que todas as exposigoes sujeitas a variagao cambial
seguem as oscilagdes percentuais ocorridas para o cenario de estresse do dolar americano.

Os choques alteram, individualmente, as taxas de juros e de cambio em parcelas de 10%, variando-as para baixo
até 10% e para cima até 200% da taxa original. Apds os impactos, sdo calculados novos indices de capital e
avaliada a situag@o de desenquadramento e de solvéncia das instituigoes.

Para o célculo do resultado da aplicacao dos choques de taxas de juros, a andlise de sensibilidade segue a mesma

metodologia adotada para a linha “Nao juros” do teste de estresse macroeconomico. Para os demais fatores de
risco, toda a posicao patrimonial é considerada.
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1.3.3 Analise de sensibilidade — Aumentos em APs

Essa analise busca medir o efeito do aumento em APs sobre o PR das instituigdes. Em incrementos percentuais,
APs sao elevados em até 150% do seu valor original. Em cada incremento, a despesa de provisao € estimada, e
PR e RWACPAD sofrerdo impactos decorrentes do aumento da provisao. Apos esses impactos, sao calculados
os novos indices de capital, e € avaliada a situa¢ao de desenquadramento e solvéncia das instituicdes.

1.3.4 Analise de sensibilidade — Reducao de precos de imoveis residenciais

O objetivo dessa analise é estimar os impactos de quedas nos pregos de imoveis residenciais sobre o PR das
institui¢des financeiras que possuem carteiras de financiamento habitacional as pessoas fisicas. Para isso,
considera-se que os pre¢os dos iméveis sio atualizados, antes das simulagdes, pelo Indice de Valores de Garantia
de Imoveis Residenciais Financiados (IVG-R), incorporando as variagdes medidas pelo indice desde a data de
contratacdo do financiamento até a data da simulacao.

Aplicam-se choques adversos nos pregos, simulando uma sequéncia de quedas em degraus de 5 p.p. Para cada
queda, consideram-se como inadimplentes os financiamentos em que o valor do imével dado em garantia seja
inferior a 90% do saldo devedor.

Estima-se que a perda em cada financiamento inadimplente ¢ igual a diferenca entre o saldo devedor e o valor
presente do montante recuperado com a venda do imoével em leildo. Para se apurar o montante recuperado,
tomam-se os pregos dos imoveis residenciais apos a aplicagdo dos choques, descontando-se os impostos, as
despesas de manutencao e as relacionadas ao leildo. Adicionalmente, considera-se que a venda em leildo somente
ocorrera mediante aplicagdo de desagio proporcional a queda de prego provocada pelo choque aplicado. O valor
presente desse montante ¢ obtido descontando-o pela taxa de juro futuro de um ano negociada na BM&FBovespa.
Os novos indices de capital regulatério de cada institui¢ao sao calculados considerando as perdas estimadas
associadas a cada degrau de queda de precos dos imoveis.
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