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Prefacio

O Relatério de Estabilidade Financeira (REF) é uma
publicacdo semestral do Banco Central do Brasil
(BC) que apresenta o panorama da evolucdo recente
e as perspectivas para a estabilidade financeira no
Brasil, com foco nos principais riscos e na resili-
éncia do Sistema Financeiro Nacional (SFN), bem
como comunica a visdo do Comité de Estabilidade
Financeira (Comef) sobre a politica e as medidas
para preservacao da estabilidade financeira.

O BC define estabilidade financeira como a manu-
tencdo, ao longo do tempo e em qualquer cenario
econdmico, do regular funcionamento do sistema
de intermediacdo financeira entre familias, empre-
sas e governo.

Excepcionalmente, o Relatério de abril de 2022’
estd constituido apenas pelo capitulo que traz a ava-
liacdo dos sistemas financeiros nacional e internacio-
nal. No Relatério, é apresentado um panorama dos
mercados financeiros internacionais; do SFN — com
andlises dos riscos relacionados a liquidez, crédito,
rentabilidade e solvéncia; dos testes de estresse de

capital e de liquidez e seus reflexos sobre a situa-
cdo de solvéncia das instituicoes; da Pesquisa de
Estabilidade Financeira (PEF); e do funcionamento
das infraestruturas do mercado financeiro (IMFs)
sistemicamente importantes.

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

Adicionalmente, algumas séries temporais impor-
tantes para o acompanhamento da estabilidade
financeira (indice de Basileia - IB, ativos liquidos
sobre passivos de curto prazo, indice de inadim-
pléncia e retorno sobre patrimoénio liquido, por
exemplo) estdo disponiveis no Sistema Gerenciador
de Séries Temporais (SGS), em https://wwws3.
bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.
do?method=prepararTelalLocalizarSeries.

1 Embora este REF tenha sido publicado em agosto de 2022, as anélises foram feitas em marco de 2022, com base em dados de dezembro de 2021.



https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries

Sumario Executivo

As andlises realizadas pelo BC indicam que ndo ha
risco relevante para a estabilidade financeira. Testes
de estresse de capital demonstram que o sistema ban-
cario estd preparado para enfrentar todos os choques
macroeconémicos simulados. O SFN mantém pro-
visdbes adequadas ao nivel de perdas esperadas com
crédito, e capitalizacdo e liquidez confortdveis. Esse
desempenho estd em linha com a recuperacdo do
Produto Interno Bruto (PIB), que, no Gltimo trimestre
de 2021, situava-se acima do nivel pré-pandemia.

Prospectivamente, o risco fiscal elevado e o processo
de aperto monetdrio em curso continuam impactando
as condicOes financeiras atuais e, consequentemente,
a atividade econdmica corrente e futura. Em relacdo
a0 risco associado ao aumento das tensdes geopoliti-
cas internacionais apés o inicio da guerra entre RuUssia
e Ucrania, a reduzida corrente de comércio do Brasil
com os paises diretamente envolvidos no conflito
sugere impacto limitado por esse canal.?

A confianca do mercado na estabilidade financeira per-
manece elevada, embora tenha recuado levemente. As
instituicoes financeiras (IFs) manifestaram preocupacao
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com o risco fiscal e com a inflacdo doméstica, menor
confianca na recuperacdo da atividade econdmica e
queda na disposicdo para tomar riscos.

No ambito global, o sistema financeiro das principais
economias segue resiliente. As IFs nesses paises
mantém niveis de capital e liquidez robustos. O con-
flito entre Russia e Ucrania provocou perda de valor
das acbes de algumas IFs nesses paises, inclusive de
IFs sistemicamente importantes em nivel global, mas,
até o momento, os indicadores prudenciais dessas
instituicoes apontam para niveis de capital acima do
minimo requerido. Testes de estresse realizados pelas
jurisdicdes indicam que o sistema financeiro global per-
manece preparado para suportar choques adicionais.

A dinamica das pessoas juridicas foi semelhante ao
primeiro semestre de 2021: situacdo econémico-Ffi-
nanceira melhorando, crédito bancario crescendo
acima do ritmo pré-pandemia e materializa¢do de
risco em queda.

e A situacdo econdmico-financeira das empresas
seque melhorando. As empresas de capital

aberto reduziram alavancagem. A recuperacao
é relevante também em uma visdo mais ampla,
que contempla todo o conjunto das empresas.
Todos os setores da economia jd alcancaram
fluxo real de recebimentos superior ao anterior 3
pandemia, inclusive os setores “Midia e Lazer” e
“Telecomunicacbes”, que ainda ndo haviam atin-
gido tal feito.

As empresas de grande porte permaneceram
financiando-se fortemente no mercado de capi-
tais, sobretudo por meio de dois instrumentos. O
primeiro é a emissao de debéntures. Nesse caso,
as baixas taxas de juros e a alta liquidez fomenta-
ram a demanda por titulos privados. O sequndo é
a aquisicdo de recebiveis por parte dos Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), em
razao de fatores ligados a arranjos de pagamento
e a expansao de fundos comerciais.

O crédito bancério as micro, pequenas e médias
empresas (MPMEs) segue crescendo acima no
nivel pré-pandémico. Embora tenha havido novas
concessoes no ambito do Programa Nacional de

2 Relatério de Inflagdo de margo de 2022, disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ri/202203.
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Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno
Porte (Pronampe) e do Programa de Estimulo ao
Crédito (PEC), o destaque foi para o aumento da
carteira ndo vinculada a programas.

A materializacdo de risco no crédito bancério as
empresas nao financeiras permanece em queda.
Isso deve-se principalmente as reducdes da ina-
dimpléncia e a reestruturacdo de operacoes com
empresas de maior porte, quando comparadas
ao crescimento da carteira. No que tange as
empresas de menor porte, embora as IFs tenham
elevado o apetite ao risco, a materializacdo do
risco caiu levemente.

A perspectiva é de aumento dos ativos proble-
maticos (APs), porém dentro de padrdes histoéri-
cos. Eventual arrefecimento no crescimento do
crédito e o cendrio econdmico mais desafiador
devem impactar a capacidade de pagamento de
familias e empresas.

Apetite ao risco elevado acelera crédito as fami-
lias, mas ainda ndo resulta em elevacdo do ativo
problematico da carteira.

Dentre as modalidades com maiores risco e
retorno, destacam-se o crescimento do crédito
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ndo consignado e do cartdo de crédito. Neste
Gltimo caso, com crescimento de operacoes rota-
tivadas. Entre as demais modalidades, houve cres-
cimento elevado do crédito rural, em linha com o
quadro geral da atividade agricola no pafs.

As IFsaumentaram o apetite a risco, sobretudo no
crédito ndo consignado e no financiamento de vei-
culos. O crédito ndo consignado cresceu mais em
operacdes com histérico de maior materializacdo
de risco, sem garantia ou com garantia fidejussoé-
ria. No que tange ao financiamento de veiculos, a
oferta reduzida de automaéveis novos aprofundou
a tendéncia de financiamento de veiculos com
mais de trés anos de uso. Além disso, houve eleva-
¢do dos prazos médios de financiamento.

No geral, o percentual de APs manteve-se estdvel,
mas o BC estd atento a elevacdo do apetite ao
risco. Isso porque o montante de APs da linha
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) do
financiamento habitacional e do financiamento
de veiculos elevou-se acima do aumento dessas
carteiras especificas. Além disso, a escassez de
renda disponivel para o pagamento de dividas
e uma eventual frustacdo do desempenho da
atividade econdémica podem elevar o risco nos
préximos meses.

ApOs a rapida recupera¢do em 2021, a rentabili-
dade do sistema bancario deve evoluir de forma
moderada nos proximos periodos.

« O retorno sobre o patriménio liquido retornou a
niveis pré-pandemia. O crescimento da margem
de juros, a reducdo das despesas com provisoes
e ganhos de eficiéncia explicam a melhora dos
resultados em 2021.

¢ A margem de crédito foi pressionada pela alta dos
juros, mas deve se beneficiar do mix de crédito mais
rentdvel e da concessdo de crédito a taxas mais
altas. O aperto monetério iniciado em marco de
2021 ajustou mais rapidamente o custo de captacao
em relacdo ao retorno do crédito, o que pressionou
a margem de crédito. Ndo obstante, a migracdo da
carteira para perfis de maior retorno e risco deve
continuar em 2022 e favorecer o retorno do crédito.

* As despesas de provisoes liquidas ndo devem
favorecer aumento de rentabilidade como no
primeiro semestre de 2021. Isso porque, apos
declinar por cerca de doze meses, essas despesas
estabilizaram-se no nivel pré-pandemia. Além
disso, a perspectiva de alta moderada na inadim-
pléncia e a migracao das carteiras para um mix de
maior risco podem elevar o nivel de APs em 2022.
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« Asreceitas de servicos devem crescer menos em
2022. Isso porque a melhora da atividade econé-
mica, que impulsionou o aumento dos servicos
em 2021, devera ser mais fraca em 2022. Além
disso, a competicdo estd mais acirrada.

Os bancos reduziram o colchdo de liquidez consti-
tuido em 2020, mas permanecem com liquidez ade-
quada ao regular funcionamento da intermediac¢ao
financeira.

e Agestdo do risco de liquidez dos bancos tem sido
saudavel. Os bancos que mantiveram liquidez de
curto prazo muito elevada no primeiro ano da
pandemia foram os que mais reduziram ativos
liquidos em 2021. Em geral, os bancos foram
direcionando ativos liquidos para concessao de
crédito a medida que as incertezas relacionadas a
pandemia foram se reduzindo.

e Parte dos investidores aumentou o apetite ao
risco e trocou liquidez e baixa remuneracdo por
aplicacdes longas e mais rentdveis. Com isso, a
caderneta de poupanca perdeu atratividade, e
as captacoes de longo prazo aumentaram sua
proporcdo no total de captacbes no segundo
semestre de 2021.
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e Os indicadores de Liquidez de Curto Prazo
(Liquidity Coverage Ratio — LCR) e de Liquidez de
Longo Prazo (Net Stable Funding Ratio — NSFR)
foram mantidos em niveis superiores aos minimos
regulamentares por todos os bancos sujeitos a
esses requerimentos.

Base de capital sélida e resultados dos testes de
estresse continuam demonstrando a resiliéncia do
sistema bancario.

e A grande maioria das IFs atende aos requerimen-
tos minimos prudenciais utilizando apenas um dos
componentes do patriménio de referéncia (PR),
o Capital Principal, de melhor qualidade. A per-
cepcao de normalizacdo dos efeitos da pandemia
permitiu que o sistema aumentasse a distribuicao
de recursos aos acionistas.

e As provisdes sdo suficientes para suportar as
perdas esperadas com crédito. Nao ha indicio de
necessidade de novas provisdes que possam com-
prometer o capital disponivel. O provisionamento
tem se mostrado adequado para fazer face tanto
a perdas com operacdes repactuadas quanto com
operacoes ndo repactuadas.

Os resultados dos testes de estresse de capital
seguem indicando resiliéncia para absorver os
choques de todos os cendrios simulados. Dois
cendrios foram utilizados. O primeiro considera uma
queda conjunta na atividade econdémica, na inflacdo
e na taxa de juros. O segundo provocaria queda na
atividade econdmica, com aumento nainflacdo e na
taxa de juros. Em ambos, os resultados indicam que
nao haveria desenquadramentos relevantes.

O resultado do teste de estresse de liquidez indica
resiliéncia das instituicoes bancarias para absorver
choques de curto prazo. A despeito da reducdo da
liquidez das IFs, o impacto de potencial suporte de
liquidez a fundos de investimento geridos pelas
gestoras ligadas a integrantes do sistema bancario
continua ndo representando ponto de atencdo.

As IFs permanecem confiantes na estabilidade
do sistema financeiro, mas a percep¢ao sobre os
ciclos econémico e Financeiro piorou.?

A confianca das IFs na estabilidade financeira
caiu levemente nas duas Gltimas pesquisas, mas
permanece elevada. As IFs avaliam que o sistema
financeiro é capaz de reagir satisfatoriamente a
eventos de alto impacto.

3 AUltima pesquisa foi realizada em fevereiro de 2022, antes da eclosdo do conflito entre Rissia e Ucrédnia.
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e Os “riscos fiscais” continuaram sendo os mais
citados pelas IFs pesquisadas, e a citacdo aos riscos
de inadimpléncia e atividade voltou a aumentar.
A preocupacdo das IFs com a inflacdo doméstica
estd similar ao nivel mais elevado de todas as
pesquisas, verificado no periodo que antecedeu
a recessdo 2015-2016. Os respondentes ressalta-
ram que o aumento da inflacdo afeta as decisdes
de consumo e de investimento, provoca queda da
renda e do poder aquisitivo das familias e leva ao
aperto monetario, afetando a atividade econé-
mica, o endividamento e a inadimpléncia.

e A percepcdo negativa das IFs sobre o ciclo eco-
ndémico cresceu significantemente. Muitas IFs,
que percebiam a economia em “recuperacao” em
agosto de 2021, passaram a avaliar a economia
em “contracdo” e “recessdo” em fevereiro de
2022. A piora na percepcao sobre o ciclo econ6-
mico indica menor confianca na recuperacdo da
atividade econdémica.

« Adisposicdo das IFs para tomar risco reduziu. As
IFs consideram alta a alavancagem de familias e
empresas.

As IMFs sistemicamente importantes funcionaram
de Forma eficiente e segura ao longo do segundo
semestre de 2021.
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O sistema financeiro manteve liquidez intradia
suficiente para garantir a fluidez das transacoes
no Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). As
liquidacbes do mercado interbancédrio deram-se
sem nenhuma ocorréncia significativa, e nao
houve risco de insuficiéncia de recursos. A partir
de agosto de 2022, o saldo da conta pagamentos
instantdneos serd remunerada, reduzindo o custo
de manutencao de liquidez para a realizacdo de
pagamentos.

O Pix aumentou consideravelmente sua relevan-
cia no SFN e no SPB. O Pix chegou a representar
10,6% do total de pagamentos de varejo. A
maior parte das transacoes continua sendo entre
pessoas, havendo potencial para expansdo nos
demais casos de uso.

Os riscos financeiros dos mercados de ativos
financeiros, valores mobilidrios e moedas estran-
geiras foram devidamente gerenciados pelas
IMFs. As exposicoes de crédito e de liquidez foram
adequadamente gerenciadas pela contraparte
central em todos os dias do periodo.
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Decisoes do Comef sobre o Adicional Contraciclico de Capital Principal

Nas reunides ordindrias de 18 de novembro de 2021
e 24 de fevereiro de 2022, o Comef decidiu manter o
Adicional Contraciclico de Capital Principal relativo ao
Brasil (ACCP,, ) em 0% (zero por cento).®

O Comité considera que o sistema financeiro esta pre-
parado para enfrentar a materializacdo de eventuais
riscos. A carteira de crédito segue com bom desem-
penho, as provisdbes para perdas de crédito estdo
adequadas e os bancos sequem liquidos e bem capi-
talizados. Diante das reduzidas exposicdo cambial e
dependéncia de funding externo, a exposicao do SFN
aos efeitos das tensdes geopoliticas internacionais
atuais é baixa.

O Comef verificou que o crédito continua crescendo
nas diversas modalidades, e os precos dos ativos tém
se comportado de forma benigna. Diante dos riscos
relacionados a atividade econdémica e a reducdo da
renda disponivel para o pagamento de dividas das
familias, é importante que os bancos sigam preser-
vando a qualidade das concessoes.

Os bancos em geral mantém voluntariamente capital
e liquidez em niveis superiores aos requerimentos
prudenciais. A suficiéncia de capital e liquidez é ates-
tada por andlises e testes de estresse. Os testes sdo
avaliados nas reunides do Comef e divulgados em sua
Ata e no REF.

Assim, observando as condicdes financeiras mais res-
tritivas, os precos dos ativos e as expectativas quanto
ao comportamento do mercado de crédito, o Comef
considera apropriado manter o ACCP, . em 0% (zero
por cento) nas proximas reunides. Essa decisdo foi
tomada pelo Comef no exercicio de suas atribuicoes
previstas no Regulamento anexo a Resolucdo BC 173,
de 9 de dezembro de 2021, e seguiu os principios e os
objetivos descritos no Comunicado 30.371, de 30 de
janeiro de 2017.

4 Comunicado 37.942, de 18 de novembro de 2021, disponivel em https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=37942; e Comunicado 38.373, de 24 de fevereiro de 2022, disponivel em

https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=38373.
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Avaliacao dos Sistemas Financeiros
Nacional e Internacional



1.1 Mercados financeiros internacionais

Os sistemas financeiros das principais economias
seguem resiliente. As IFs nesses paises mantém
niveis de capital e liquidez robustos. Simula¢des do
BC e testes de estresse realizados pelas jurisdicoes
indicam que o sistema financeiro global permanece
preparado para suportar choques adicionais. O
recente conflito geopolitico internacional provocou
perda de valor das acdes de algumas IFs nesses
paises, inclusive de IFs sistemicamente importantes
em nivel global (G-SIB). O BC segue monitorando os
desdobramentos nos mercados financeiros e de capi-
tais e, até o momento, os indicadores prudenciais
dessas instituicoes apontam para niveis de capital
acima do minimo requerido.

Em varias jurisdicdes, a politica macroprudencial
segue em processo de normaliza¢do. A maioria dos
paises analisados ja reverteu as reducdes emergen-
ciais do Adicional Contraciclico de Capital Principal
(ACCP) implementadas em razdo da pandemia de
Covid-19. Em alguns paises, os percentuais do ACCP
jd se encontram acima dos niveis pré-pandemia, em
razao especialmente das vulnerabilidades observadas
no setor imobiliario (Grafico 1.1.1).
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Grafico 1.1.1 — Adicional Contraciclico de Capital
Principal (ACCP)
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As condigoes financeiras globais estao mais restriti-
vas desde a Gltima reunido do Comef, em novembro
de 2021. O inicio da remocado dos estimulos moneta-
rios em paises centrais e as perspectivas de que essa
remocdo poderd ocorrer em maior intensidade nos
proximos trimestres contribuiram para a alta das taxas
de juros de longo prazo dos principais paises e para a
reprecificacdo relevante de alguns ativos, aumentando
0s custos de financiamento nos principais mercados,
em especial nos EUA (Grafico 1.1.2). O recrudescimento
das tensdes geopoliticas contribuiu, no periodo mais
recente, para amplificar o grau de incerteza e a volatili-
dade nos mercados (graficos 1.1.3a 1.1.5).

Grafico 1.1.2 — EUA: curva de juros
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Gréfico 1.1.3 — EUA: condigdes financeiras
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Grafico 1.1.4 - Indicador de apetite ao risco (até 18/fev)
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Grafico 1.1.5 — Desempenho dos ativos (até 22/fev)
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O risco sistémico vinha apresentando melhora nos
ultimos meses, antes do conflito entre Russia e
Ucrania. O principal vetor para diminuicdo do Systemic
Risk Analysis (SRisk)> em Economias Avancadas
(Advanced Economies - AE) e Economias Emergentes
(Emerging Economies - EMEs) havia sido a valorizacao
do preco das acdes do setor financeiro. A diminuicao
do endividamento reforcou essa tendéncia em AEs,
mas atuou na direcdo oposta em EMEs. O SRisk estd
estimado em 7,4% do PIB para AEs e 5,3% do PIB para
EMEs (Grafico 1.1.6).

Grafico 1.1.6a — Systemic Risk Analysis (SRisk)
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5 Indicador de risco sistémico que mede a necessidade de capital das IFsem
um evento de estresse global. Conceito apresentado no REF de abril de
2021.

Grafico 1.1.6b — Systemic Risk Analysis (SRisk)
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Problemas potenciais no setor bancario russo,
decorrentes de san¢des impostas ao pais, podem
impactar negativamente os sistemas financeiros
de outros paises. Considerando as exposicoes entre
os sistemas financeiros dos principais paises, as exter-
nalidades de rede tendem aserrelevantes, porém com
impacto total limitado. Paises que possuem bancos
com maior exposicdo a Russia devem ser os mais afe-
tados. O BC permanece vigilante e acompanharé de
perto, ao longo de 2022, o impacto no balanco dos
bancos expostos ao conflito (Grafico 1.1.7).
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Grafico 1.1.7 — Contagio do setor bancario russo (modelo de redes) Grafico 1.1.8 — Variagao dos spreads de crédito em 2022 Grafico 1.1.9 — Indicadores de encerramento de empresas
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Comparativamente ao periodo pré-pandemia (dez-
19), houve queda da inadimpléncia e aumento do
provisionamento para os APs por parte dos bancos
(dez-21). Essa dinamica foi observada na maioria das
AEs e EMEs, mas com heterogeneidade temporal, a
depender de cada jurisdicdo. Contudo permanecem
riscos no cendrio futuro, em especial os derivados
de possiveis impactos dos conflitos geopoliticos nos
indicadores de inadimpléncia, principalmente para
agueles bancos com maior exposicdo a Russia.

Na China, persistem os problemas associados
ao setor imobilidrio. A contracdo do volume de
vendas de imoveis e os precos em queda (Grafico
1.1.10) refletem o panorama de elevada incerteza
sobre a salde financeira das incorporadoras imobili-
arias. Essas empresas se deparam com condicoes de
financiamento cada mais restritivas em face de seu
elevado endividamento, o que tem gerado estresse
no mercado de crédito local.

Nos Estados Unidos, a alta dos prec¢os dos iméveis
e das taxas de juros sobre hipotecas tém contri-
buido para uma menor affordability dos iméveis
na margem, colaborando para o desaquecimento
do mercado imobiliario. Mesmo assim, as taxas de
inadimpléncia do crédito imobilidrio sequem baixas,
com novas operacdes majoritariamente em faixas de
cliente com menor risco.
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Grafico 1.1.10 — Setor imobiliario na China
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A materializacdo de cenarios extremos de repre-
cificacdo de ativos financeiros no mercado global
pode ter impacto significativo sobre as EMEs. Os
dados mais recentes dos fluxos de capitais internacio-
nais sugerem arrefecimento na entrada de capital no
4°T21, devido principalmente a perspectiva de norma-
lizacdo da politica monetaria nos EUA. A dominancia
chinesa como principal destino de capitais se intensi-
ficou na pandemia, auxiliada pela abertura financeira
ocorrida nos ultimos anos, a recuperacdo em “V" da
economia local e as taxas de juros atrativas no pais
(Gréfico 1.1.11). A normalizacdo das politicas mone-
tarias e macroprudenciais nas EMEs e a transparéncia
na conducdo da politica monetaria nas principais AEs
contribuem para mitigar esse risco.
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Grafico 1.1.11 — Fluxo de portfélio para economias emergentes
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Grafico 1.1.11a - Fluxo de portfélio para emergentes
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Embora as condi¢des continuem ordenadas nos
principais mercados até o momento, e os sistemas
financeiros internacionais mais relevantes sigam
funcionando sem maiores fric¢oes, o BC segue
monitorando seus riscos. O aumento da volatili-
dade pode provocar perdas nos valores dos ativos,
principalmente naqueles com maior risco, levando
ao aumento no requerimento de margens o que, em
alguns mercados, pode causar saidas nao ordenadas
de posicoes alavancadas, gerando novas quedas nos
precos de ativos e chamadas de margens recorrentes.
Essa dindmica pode ser especialmente relevante no
mercado de commodities, um dos mais afetados pelo
conflito no leste da Europa.

1.2 Sistema Financeiro Nacional®

1.2.1 Liquidez

O sistema bancario permanece com nivel de liqui-
dez adequado para manuten¢dao da estabilidade

financeira e o regular funcionamento do sistema
de intermediacdo, mesmo com a reducdo dos
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buffers voluntarios constituidos no inicio da
pandemia. A liquidez agregada do sistema diminuiu
pelo segundo semestre consecutivo, com as IFs
reduzindo seus colchdes de liquidez estabelecidos
no inicio da pandemia, quando as condicdes aversas
exigiam um patamar maior de ativos liquidos. A
queda foi mais acentuada nos bancos publicos,
onde a liquidez, ainda assim, permanece conside-
ravelmente acima dos pares privados, indicando
espaco para novos ajustes. O aumento das con-
cessoes de crédito em maior proporcdo do que o
das captacoes, aliado as estratégias gerenciais de
ajuste nas posicoes de liquidez, reduziu o nivel de
ativos liquidos no sequndo semestre. Considerando
a liquidez estrutural, a composicdo de capital e as
captacdes com prazos mais longos permaneceram
em patamar confortavel para o financiamento dos
ativos de longo prazo, em particular o crescimento
do crédito. Por fim, o BC instituiu com sucesso,
a partir de novembro de 2021, uma nova Linha
Financeira de Liquidez (LFL) com garantia de titulos
privados, gerando uma nova fonte de liquidez e
suporte adicional a estabilidade financeira.

Captacoes domésticas e externas

ApOs permanecerem estaveis por dois semestres
consecutivos, as captacoes voltaram a crescer
no segundo semestre de 2021, influenciadas
pela recuperacio da economia e pelo ciclo de
alta da taxa Selic. Em termos absolutos, destaque
para o crescimento da carteira de depdsitos a prazo
enquanto, em termos relativos, destaque para a evolu-
¢do das carteiras de Letra de Crédito do Agronegécio
(LCA) (25%), Letra de Crédito Imobiliario (LCI) (19%) e
Letra Imobilidria Garantida (LIG) (62%),” instrumentos
que apresentam boa rentabilidade para os clientes e
custos financeiros menores para os bancos. O saldo
das cadernetas de poupanca permaneceu estdvel — a
despeito da captacdo liquida negativa apurada no
periodo, compensada pelos rendimentos creditados® —,
repercutindo a perda de competitividade frente a
outras opcoes de investimento. Os perfis de captacao
por tipos de instrumento e investidor permaneceram
praticamente estadveis no periodo (graficos 1.2.1.1 a
1.2.1.2).

6 Nasecdo 1.2.1 Liguidez, o escopo das anélises é o sistema bancério constituido por bancos comerciais, bancos multiplos, caixas econémicas, bancos de cambio e bancos de investimento, e pelos conglomerados financeiros compostos ao
menos por uma dessas modalidades de instituicdo; nas secdes 1.2.3 Rentabilidade e 1.2.4 Solvéncia, é o conglomerado prudencial (definido na Resolugdo 4.280, de 31 de outubro de 2013, ao qual sdo aplicados, desde 1° de janeiro de 2015,
os requerimentos minimos de capital, conforme Resolucdo 4.193, de 1° de marco de 2013); na secdo 1.2.5 Testes de estresse, também é o conglomerado prudencial, incluidos os bancos de desenvolvimento; e, na secdo 1.2.2 Crédito, o

escopo das analises é o SFN.

7 As LIGs, cujo estoque incrementou de R$21 bilhdes em junho de 2021 para R$47 bilhdes em dezembro de 2021, integram a série Outros Instrumentos.

8 Ambos em torno de R$19 bilhdes.


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx

Grafico 1.2.1.1 - Perfil de captagao por instrumento _
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Grafico 1.2.1.2 — Perfil de captagao por tipo de investidor
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Houve aumento da participacdo das captagoes
de longo prazo na carteira agregada no segundo
semestre de 2021. A esse crescimento, opds-se a
queda de participacdo das cadernetas de poupanca no
estoque de captacoes, o que indica maior apetite pelo
risco por parte dos investidores, dispostos a trocar
liquidez e baixa remuneracdo por aplicacdes longas e
mais rentdveis — sobretudo em um cenario de alta da
taxa Selic (gréficos 1.2.1.3e 1.2.1.4).°

Grafico 1.2.1.3 — Captagdes domésticas
por faixa de prazo
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9 Além das captacoes externas, exclui empréstimos e repasses.

Grafico 1.2.1.4 — Captagoes domésticas por faixa de prazo
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Os spreads das taxas de captacdo em relacdo a
taxa do deposito interfinanceiro (DI) permane-
ceram em queda ao longo do segundo semestre,
aproximando-se dos patamares verificados ante-
riormente ao inicio da pandemia de Covid-19. Ao
longo do periodo, as taxas médias dos segmentos S2 a
S4 convergiram para taxas mais proximas as praticadas
pelo segmento S1, ainda que com alguma volatilidade
no comparativo mensal. As taxas médias de captacao
dos instrumentos selecionados estdo mais préximas
da neutralidade em relacdo ao custo de carregamento
do portfélio de ativos liquidos (Gréfico 1.2.1.5).°

10 As siglas S1 a S4 designam os segmentos do conjunto das IFs e demais
instituicoes autorizadas a funcionar pelo BC para fins de aplicacdo
proporcional da regulacdo prudencial, consoante Resolu¢do CMN 4.553,
de 30 de janeiro de 2017.
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Gréfico 1.2.1.5 — Taxas médias mensais de captagao (*)
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(*) Taxa média ponderada dos seguintes instrumentos: certificados de depdsito bancario, recibos de depdsitos bancérios, depositos
a prazo com garantia especial do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), depsitos interfinanceiros, Letras de Crédito do Agronegécio,
Letras de Crédito Imobiliario, letras financeiras (incluindo as com cléusula de subordinagao), letras imobiliarias garantidas

O risco de restri¢oes de oferta de funding vindo
do mercado externo continua baixo. O estoque
das captacdes externas das instituicbes financeiras,
medido em délares, conserva-se estdvel desde 2017,
com valores em torno de US$200 bi. No semestre,
houve pequena reducdo no estoque de captacdes
ingressadas no pais, compensado pelo aumento
no estoque das captacdes das filiais e subsidiarias e
mantidas no exterior. A participacdo das captacoes
com vencimento no curto prazo (em até doze meses)
elevou-se de 51,2% para 56,3% no periodo, mas ndo
ha sinais de dificuldades para rolagem de dividas. A
participacdo do funding externo em relacdo as capta-
¢oes totais oscilou em funcdo da volatilidade da taxa
de cambio (gréficos 1.2.1.6 e 1.2.1.7). O custo das
linhas externas vinculadas a exportacdo aumentou
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no ultimo trimestre, invertendo a trajetéria de queda
iniciada em 2019, acompanhando as taxas de juros
internacionais de referéncia (Grafico 1.2.1.8).

Grafico 1.2.1.6 — Perfil do estoque das captacdes externas
Como percentual das captacdes totais
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Grafico 1.2.1.7 — Perfil das captagdes externas
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Grafico 1.2.1.8 — Linhas de crédito externas para exportacao
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Liquidez de Curto Prazo

A liquidez de curto prazo mantém-se adequada em
todo o sistema bancario, em patamar compativel
com o balanco de riscos. Seguindo o movimento do
Gltimo semestre, a reducdo dos niveis de liquidez é
decorrente de um cendrio menos adverso relacionado
a pandemia. Areducdo no segmento S1 é concentrada
nos bancos publicos, que se aproximam dos pares pri-
vados com uma gestdo mais eficiente (graficos 1.2.1.9
e 1.2.1.10).
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Grafico 1.2.1.9 — Dispersdo do LCR"
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Grafico 1.2.1.10 — indice de Liquidez (IL) e Liquidity
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O LCR" apresentou nova queda no semestre, man-
tendo-se, contudo, em nivel confortavel - 1,7 vez
superior ao requerimento minimo de 100%. Isso
demonstra a capacidade do sistema de comportar
um cendrio de crescimento de crédito ou absorver
eventuais choques adversos. Os ativos de alta liqui-
dez (High Quality Liquid Assets — HQLA) diminuiram,
refletindo a maior concessdo de crédito, sendo o
principal driver para queda do indicador. A reducao
foi impulsionada pelas instituicdes que acumularam
ativos liguidos ao longo de 2020, representando uma
gestdo de risco sauddvel em um ambiente de menor
incerteza (Grafico 1.2.1.11).

1

—

O LCR, estabelecido nos termos da Resolucdo 4.553, de 30 de janeiro de
2017, é um indicador regulamentar obrigatério para todas as instituicdes
dosegmento S1.Oindicador requer que as instituicdes mantenham ativos
de alta liquidez para suportar as saidas liquidas de caixa nos préximos 30
dias, considerando o cenério de estresse definido pelo documento do
Comité de Supervisdo Bancéria de Basileia (Basel Committee on Banking
Supervision — BCBS) (www.bis.org/publ/C238.htm). Para mais detalhes,
ver Resolucdo CMN 4.401, de 27 de fevereiro de 2015, e Circular BC
3.749, de 5 de margo de 2015.

Grafico 1.2.1.11 — LCR - 2° Semestre 2021
Sistema Bancario, conciliagdo entre datas"

Jun A B C D E F G Dez
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A-HQLA  B-Entradas de pagamentos de empréstimos ~ E — Saidas de varejo

C — Entradas de depésitos em outras IF ou F — Saidas de atacado

Banco Centrais G — Outras saidas

D — Outras entradas

1/ Os valores percentuais nas barras vermelhas e azuis evidenciam o quanto cada componente da
formag@o do LCR influenciou na variagao do indice entre junho e dezembro de 2021. A redugéo do
HQLA (numerador) do sistema bancario foi responsavel por uma diminui¢do de 15 p.p. no LCR no
periodo. No lado do denominador, o aumento das saidas esperadas para os proximos trinta dias
(E,F e G) também contribuiu negativamente, enquanto as entradas de caixa esperadas (B, C e D)
aumentaram, amortecendo a queda do indicador.

O sistema bancario, quando consideradas as IFs
de forma individual, segue apresentando niveis
confortaveis de liquidez, em que pese a redu¢io no
Gltimo semestre de 2021. O indice de Liquidez'2— que

12 O IL, métrica que abrange todo o SFN, mensura se os bancos possuem
ativos liguidos suficientes para cobrir suas necessidades de caixa de curto
prazo (30 dias subsequentes) em cenério de estresse hipotético, definido
e calibrado pelo BC. Essas saidas de recursos advém da possibilidade de
resgates de captacoes vincendas ou com liquidez imediata, exposicoes a
risco de mercado, como chamadas de margens e pagamentos de ajustes
de derivativos e, ainda, de outros fluxos contratuais programados.
Instituicbes com IL superior a 1 possuem ativos liquidos suficientes para
esse cendrio. Para maior aprofundamento da métrica, consultar a Secdo
de Teste de Estresse do REF publicado em abril de 2020.
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considera efeitos da aplicacdo de cendrios de estresse
— seguiu a tendéncia de queda, com a distribuicdo
estatistica apresentando reducdo em todos os per-
centis (Grafico 1.2.1.12). A reducdo foi concentrada
nas instituicoes que acumularam ativos liquidos em
resposta a pandemia e apresentavam indices mais
robustos (>1,6) (Grafico 1.2.1.13).

Grafico 1.2.1.12 - indice de Liquidez
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1/0 IL de cada IF esta limitado ao valor correspondente a 80% de cada més. Os valores nas barras sao
referentes aos percentis 10%, 25%, 50%, 75% e 90% respectivamente. A média esta representada pelos
circulos.
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Gréfico 1.2.1.13 — Distribuigao do IL por faixa"
Sistema bancario
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1/Linha continua: percentual dos ativos totais; linha pontilhada: quantidade de IFs (eixo da direita).
Liquidez de Longo Prazo

A estrutura de capta¢des mantém-se com perfil
adequado para o financiamento dos ativos de
longo prazo. As instituicbes do S1, que devem
cumprir o limite do NSFR,'* apresentaram elevacao
nas fontes de recursos de longo prazo, tanto no que
tange ao capital regulatério como nas captacoes de

13 O NSFR 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 é obrigatério para todas as IFs enquadradas
no segmento S1, nos termos do art. 2° da Resolucdo 4.553, de 2017.

varejo e atacado acima de um ano (Grafico 1.2.1.14).
Entretanto, o estoque de crédito cresceu em ritmo
superior, constituindo fator preponderante para
queda agregada do indicador regulamentar NSFR. As
demais instituicoes do sistema bancéario seguiram na
mesma direcdo do segmento S1, com o Indicador de
Liquidez Estrutural (ILE)'* demonstrando que a ampla
maioria das IFs mantém niveis adequados de recursos
em seus balancos (grafico 1.2.1.15e 1.2.1.16).

Grafico 1.2.1.14 — Composicao Net Stable Funding Ratio (NSFR)
Recursos Estaveis Disponiveis (ASF) e Necessarios (RSF)
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14 O ILE tem como objetivo mensurar se os bancos possuem fontes
adequadas de recursos estaveis (numerador) para financiar seus ativos
de longo prazo (denominador). A metodologia de célculo baseia-se
nas regras do NSFR. Para detalhes da definicdo da métrica, ver anexo
Conceitos e Metodologias, item b.
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Grafico 1.2.1.15 — Dispersdao do NSFR
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1/ Dados de NSFR e ILE agregados das IFs classificadas no segmento S1 (atualmente: 6 IFs).

Grafico 1.2.1.16 — indice de Liquidez Estrutural®
Sistema bancario, distribuicao
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A implementacdo de novas LFLs em novembro de
2021 pelo BC" possibilita a obtencao de liquidez a
partir do estoque de titulos privados em carteira. A
criacdo das LFLs auxilia a gestao da liquidez pelas insti-
tuicbes, pois permite a obtencdo de empréstimos utili-
zando como garantia o estoque de titulos privados que
atendam a um conjunto de caracteristicas.’® A cesta de
garantias para obtencdo das linhas inclui, na primeira
etapa de operacao, debéntures e notas promissérias,
totalizando atualmente R$106 bilhdes. Desse total,
foram pré-posicionados R$59 bilhdes ao final de feve-
reiro de 2022. Do pré-posicionado, as instituicdes con-
trataram R$32 bilhdes em LLTs e utilizaram o beneficio
do abatimento do compulsério de depédsitos a prazo
de R$22 bilhoes, liberando liquidez adicional.

1.2.2 Crédito

O crescimento do crédito amplo' continuou con-
dizente com os fundamentos econémicos. O cresci-
mento do crédito bancério para pessoas fisicas acele-
rou, com destaque para as modalidades com maiores

retornos e, consequentemente, com maiores riscos. O
crédito bancario as MPMEs desacelerou com o encerra-
mento dos programas governamentais, mas permanece
crescendo em ritmo acima do observado no periodo
pré-pandemia. As empresas de maior porte, por sua vez,
acessaram principalmente o mercado de capitais, que
permaneceu aquecido. Os valores em délares das cap-
tacobes externas internalizadas ndo se alteraram.

O apetite ao risco das IFs seguiu aumentando, com
destaque para algumas modalidades de crédito
para Familias que possuem maiores retornos e,
consequentemente, maiores riscos. Ao longo de
2021, e em especial no segundo semestre, o crédito
ndo consignado cresceu principalmente em opera-
¢des que possuem maior risco, houve aumento das
operacoes rotativas no cartdes de crédito e o perfil de
risco nas contratacoes de financiamento de veiculos
manteve-se elevado. No caso do crédito imobiliario,
apesar de as contratacdes permanecerem histori-
camente elevadas, elas arrefeceram em razdo do
aumento das taxas de juros.

15 O BC instituiu e regulamentou, por meio da Resolucdo BC 110, de 1° de julho 2021, duas novas linhas de liquidez destinadas ao gerenciamento de
descasamentos tempordrios de fluxo de caixa de curto prazo (Linha de Liquidez Imediata — LLI) e 3o atendimento de necessidades de liquidez decorrentes
de descasamentos entre operacdes ativas e passivas de IFs, abrangendo operacdes de até 359 dias (Linha de Liquidez a Termo — LLT). As linhas sdo

operacionalizadas contra uma cesta de garantias de titulos privados.

16 Os recursos equivalem a 9,5% dos ativos liquidos do SFN.

17 Aqui entendido como crédito bancério, instrumentos de divida privada do mercado de capitais e divida externa internalizada.


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx
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As provisoes mantiveram-se adequadas, acima das
perdas esperadas estimadas pelo BC paraacarteira
de crédito. A participacdo dos APs no crédito pessoa
fisica (PF) acompanhou o crescimento da carteira e, na
pessoa juridica (PJ), apresentou queda, em linha com
a melhora dos indicadores financeiros das empresas.
O cenério prospectivo é de aumento dos APs, porém
dentro de padroes histéricos, dado o arrefecimento
no crescimento do crédito e o cenario econémico
mais desafiador, com possiveis impactos a capacidade
de pagamento das familias e das empresas.

Crédito amplo e sua tendéncia de longo prazo

O crédito amplo manteve o crescimento, em linha
com os estimulos e o ambiente econémico do
segundo semestre de 2021. O mercado de capitais
continuou aquecido, sendo a principal contribuicdo
para que o hiato do crédito amplo/PIB permanecesse
positivo. No caso do crédito bancério, a evolucdo do
crédito as PFs também trouxe contribuicdo positiva;
para as PJs, verificou-se continuidade do movimento
de acomodacao, seja por conta do arrefecimento dos
programas emergenciais para MPMEs, seja pela taxa
de crescimento mais modesta para as grandes empre-
sas no segundo semestre. O mercado externo conti-
nuou com contribuicdo préxima a zero, sem mudan-
cas relevantes em relacdo a sua tendéncia anterior.
Prospectivamente, o aumento pontual do hiato ocor-
rido em dezembro de 2021 ndo configura tendéncia
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de crescimento. Considerando-se as projecoes para os
comportamentos do PIB e do crédito amplo, espera-
-se um hiato de crédito amplo/PIB préximo a zero para
os préoximos anos (Gréfico 1.2.2.1)."8

Grafico 1.2.2.1 — Hiato de crédito amplo/PIB — Sem variagdao
cambial
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18 O hiato de crédito amplo/PIB é o indicador de referéncia proposto
pelo BCBS para apoiar as decisdoes do ACCP. O hiato do crédito amplo/
PIB poderia sinalizar crescimento excessivo do crédito, o que, por sua
vez, poderia resultar em correcdes repentinas com efeitos prejudiciais
3 estabilidade financeira. Segundo o BCBS, caso o hiato exceda 2% do
PIB, o pais deve considerar aumentar o ACCP. O BCBS, no entanto, ndo
advoga o uso mecdnico desse indicador, pois, apesar de haver evidéncia
empirica de seu poder preditivo, a métrica apresenta limitacbes, que
sdo particularmente importantes no caso de economias emergentes
e em tempos de crise, como o atual. Drehmann, M., Borio, C., and K.
Tsatsaronis (2011). Anchoring countercyclical capital buffers: the role of
credit aggregates, BIS Working Papers 355. Drehmann, M., and Juselius,
M. (2011). Evaluating early warning indicators of banking crises: Satisfying
policy requirements, BIS Working Papers 421. BCBS (2010). Guidance for
national authorities operating the countercyclical capital buffer.

Crédito as pessoas juridicas

A situacdo financeira das empresas continuou
positiva, mesmo em cenario econémico desafia-
dor. Apesar da persisténcia inflaciondria e do aperto
das condicdes financeiras, a melhoria da atividade eco-
ndmica afetou positivamente a capacidade de paga-
mento das empresas. As empresas de capital aberto
reduziram sua alavancagem (Gréfico 1.2.2.2). Em uma
visdo mais ampla, considerando todas as companhias,
verificou-se relevante recuperacdo dos fluxos de rece-
bimento em niveis reais' (Grafico 1.2.2.3), inclusive
nos setores que tiveram maior impacto na pandemia,
como “Midia e Lazer”.?%?' Adicionalmente, os requeri-
mentos de recuperacdo judicial permaneceram abaixo
do registrado em anos anteriores, préximos aos niveis
minimos da série (Grafico 1.2.2.4). Tal melhora deve
ser vista com cautela, pois a evolucdo do cenério

19 Fluxos de recebimentos por meio de boletos, Transferéncias Eletronicas
Disponiveis (TEDs), cartdes de débito e crédito, Pix e exportacoes,
conforme metodologia utilizada na secdo 2.2 Teste de Estresse — Covid,
presente no REF publicado em outubro/2020, disponivel em https://
www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202010/RELESTAB202010-
refPub.pdf.

20 Setor “Midia e Lazer” engloba restaurantes, bares e similares, hotéis,
agéncias de viagens, servicos de organizacdo de feiras, congressos e
festas, entre outros.

2

=

No setor “Midia e Lazer”, o fluxo acumulado em 2021 ficou préximo ao do
pré-pandemia. Nos demais setores, 2021 encerrou com crescimento real
em comparagdo a 2020 e 2019.


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx
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https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202010/RELESTAB202010-refPub.pdf

econdmico pode levar 3 reducdo da capacidade de
pagamento das empresas, ao menos em substratos

especificos.

Grafico 1.2.2.2 — Endividamento
Empresas de capital aberto
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Grafico 1.2.2.4 — Empresas em recuperacao judicial
Requerimentos acumulados por ano
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O mercado de capitais permaneceu em Forte
expansdo, destacando-se como fonte de finan-
ciamento as empresas. Essa fonte de recursos foi o
principal destaque no universo do crédito amplo as
PJs, especialmente para empresas de maior porte.
Os instrumentos com maiores impactos foram as
debéntures (maior crescimento em valores nominais)
e FIDCs (maior crescimento percentual). No caso das
debéntures, as baixas taxas de juros e alta liquidez
fomentaram a demanda por titulos privados. J& os
FIDCs registraram crescimento por fatores mais
especificos, como a expansao de fundos comerciais e
outros ligados a arranjos de pagamento. Em relacao
as captacdes externas internalizadas, os valores em
dolares ficaram estaveis (Grafico 1.2.2.5).

Grafico 1.2.2.5 — Crédito Amplo PJ
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No crédito bancario, destacam-se as MPMEs, que
continuam registrando taxas elevadas de cres-
cimento, superiores aos niveis pré-pandémico.
O crédito bancério como um todo, contudo, voltou
3s taxas de crescimento do periodo pré-pandémico.
Embora tenha havido novas concessdes no ambito do
Pronampe e do PEC, o destaque foi para o aumento
da carteira ndo vinculada a programas (Grafico 1.2.2.6).
Paraas grandes empresas, o incremento foi fortemente
influenciado pelas operacdes de “risco sacado”.”

22 Operacdes com recebiveis, consideradas uma opcdo de baixo custo para
3s empresas e pouco risco para as institui¢des financeiras.
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Grafico 1.2.2.6 — Estoque — Crédito bancario
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O apetite a risco das instituicoes Financeiras
aumentou nas concessoes de crédito para empre-
sas de menor porte. O score médio?*?* das operacoes
contratadas mostrou que o apetite arisco cresceu para
as microempresas, em linha com os movimentos que

23 O score de contratacdo é uma medida que quantifica o risco de crédito
de operacdes contratadas na data-base, determinado por um modelo
estatistico proprietdrio do BC. Quanto mais alto o score, mais arriscadas
S30 as operagoes.

24 No caso das pessoas juridicas, o modelo se baseia em varidveis dos
tomadores. Os scores dos portes micro, pequena e média ndo podem ser
diretamente comparados, dado que modelos diferentes foram utilizados
para geréd-los. No caso das grandes empresas, o que se tem aqui é o
percentual da carteira contratada por empresas que jé estdo deterioradas
ou com alta chance de estarem deterioradas em um periodo de trés meses.
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ocorrem no crédito a pessoa fisica. Para as pequenas e
médias empresas, o score ficou em niveis compativeis
com o periodo pré-pandemia (Grafico 1.2.2.7) e, nas
grandes, houve queda ao longo do segundo semestre
de 2021.

Grafico 1.2.2.7- Score contratagao
Por porte de empresa

0,30

0,23

7 0,15

0,08

M 0’00

Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
2020 2021

—Micro Pequena —Média —Grande

Contudo, a materializacdo de risco teve leve
queda no crédito bancario. Nas MPMEs, os créditos
considerados APs aumentaram no semestre, porém,
o percentual em relacdo 3 carteira se reduziu, devido
ao crescimento do estoque (Gréfico 1.2.2.8). Para os
préximos meses, espera-se um aumento da materia-
lizacdo do risco nesse segmento, com a expectativa
de crescimento menor da carteira, em decorréncia de
fatores como taxas de juros mais altas e crescimento
econdmico menor. Nas empresas de grande porte, a

reducdo da carteira classificada com risco entre “E” e
“H" e o volume menor de operacdes inadimplentes e
reestruturadas causaram a queda no percentual de
APs (Gréfico 1.2.2.9), juntamente com uma contribui-
¢do do crescimento da carteira (efeito denominador).
Para os préximos meses, ndo se vislumbra aumento
relevante nos percentuais de APs de grandes empre-
sas, embora possam ocorrer casos especificos de
determinados tomadores ou de setores econdmicos.

Grafico 1.2.2.8 — Ativos probleméaticos MPME
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p.p.

14,0 14,0
10,5 10,5
7,0 7,0
3,5 3,5
0,0 —_ T 0,0
a5 _\ v
-7,0 -7,0
Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez

2018 2019 2020 2021

mmm Classificagdo E-H
Efeito denominador

mmm Reestruturagao
——Variagao do AP

mmm Inadimpléncia
——Ativos problematicos (%)

1/ A drea acumulada mostra quanto cada componente impactou em pontos percentuais, desde dezembro
de 2018, na evolug@o do percentual de ativos problematicos.


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx

Grafico 1.2.2.9 — Ativos problematicos grandes empresas
Variagdo mensal acumulada®
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Grafico 1.2.2.10 — Ativos problematicos PJ
Variagdo mensal acumulada®
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1/ A &rea acumulada mostra quanto cada componente impactou em pontos percentuais, desde dezembro
de 2018, na evolug&o do percentual de ativos problematicos.
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Crédito as pessoas fisicas

A capacidade de pagamento dos tomadores de
crédito na carteira dos bancos apresentou relativa
estabilidade. Apesar de os indicadores de compro-
metimento de renda e de endividamento das familias
medidos utilizando agregados econdémicos (linhas
roxas tracejadas dos gréficos 1.2.2.11 e 1.2.2.12) indi-
carem um crescimento mais forte,?® quando efetua-
mos essa medicdo individualmente para cada um dos
devedores considerando as operacdes existentes na
carteira dos bancos, as medidas centrais da distribui-
cdo de endividamento e comprometimento de renda
dos tomadores de crédito indicam relativa estabili-
dade recente, com pequeno aumento marginal.?6,’

25 Como exposto no Tema Selecionado 2.2 Endividamento e
comprometimento de renda dos tomadores de crédito do REF de
outubro de 2021, tais métricas podem ser calculadas para o conjunto das
familias, de forma agregada ou individual, considerando os dados de cada
um dos tomadores de crédito, como aqui é calculado. O célculo de forma
agregada compara, respectivamente, o total das dividas e o servico delas
com a Renda Nacional Disponivel Bruta das Familias restrita (ver Séries
Temporais 29037 e 29034).

26 No mesmo tema selecionado, expusemos que a entrada liquida relevante
de tomadores na distribuicdo de CR e endividamento tende a levar a
distribuicdo para um viés baixista. Tal movimento continuou no segundo
semestre de 2021, o que pode reduzir o ritmo de crescimento do CR e do
endividamento para a distribuicdo dos tomadores de crédito.

27 A quebra das séries em maio de 2019 deve-se a mudanga nos limites de
identificacdo dos tomadores de crédito no Sistema de Informacdes de
Créditos (SCR) - mais tomadores passaram a ter operacoes identificadas
de forma individual.

Esse comportamento mais estdvel na distribuicdo das
métricas no nivel dos tomadores de crédito sugere a
expansao da carteira de crédito por parte do SFN, com
manutencdo de sua qualidade.

Grafico 1.2.2.11 — Comprometimento de renda — Tomadores
de crédito!
Disperséo dos dados individualizados — Dessazonalizado
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/1 (i) O intervalo interquartil, a mediana e a média aparada a 1% referem-se a dados da distribuig&o de medidas de
dos tomadores de crédito do SFN. Para este célculo individualizado, néo
foram consideradas as operagdes de cartao de crédito parcelado pelo lojista no servico da divida. (ii) O
comprometimento de renda das familias, presente na série temporal 29034 do BCB, é uma medida agregada, que
compara o servigo da divida dos tomadores de crédito do SFN com a renda nacional disponivel bruta das familias
(RNDBF) restrita. Para essa medida, o carto de crédito parcelado pelo lojista é considerado no servigo da divida.

Grafico 1.2.2.12 — Endividamento — Tomadores de crédito’!
Dispersao dos dados individualizados — Dessazonalizado
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/1 (i) O intervalo interquartil, a mediana e a média aparada a 1% referem-se a dados da distribuigéo de medidas de
o do: de crédito do SFN. Para este calculo individualizado, sdo

consideradas todas as operagdes de crédito do tomador, exceto operagdes rurais e empresariais. O volume
dessas operagdes é entao comparado com a renda anual do tomador. (i) O endividamento das familias, presente
na série temporal 29037 do BC, é uma medida agregada, que compara a divida dos tomadores de crédito do
SFN com a renda nacional disponivel bruta das familias (RNDBF) restrita acumulada nos Gltimos 12 meses.
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O crescimento do crédito acelerou, em especial em
modalidades de maior risco. O crédito as PFs evoluiu
de forma condizente com o cenario econémico do
segundo semestre de 2021, com destaque para moda-
lidades de maiores retornos e, consequentemente,
maior risco, como crédito ndo consignado e cartdo
de crédito — neste Gltimo caso, com crescimento de
operacoes rotativadas. Diferentemente desse perfil,
mas também com grande crescimento, o crédito rural
avancou em linha com o quadro geral das atividades
agricolas no pais. Por outro lado, as modalidades de
crédito consignado e financiamento de veiculos redu-
ziram suas taxas de crescimento anual no segundo
semestre de 2021 (Gréfico 1.2.2.13).%8

O crédito imobilidrio arrefeceu, em linha com a
subida dos juros basicos da economia. Apesar de
os volumes contratados continuarem em patamares
historicamente elevados, a elevacdo das taxas de juros
reduziu a demanda por crédito imobilidrio (Grafico
1.2.2.14). Por conta desse mesmo efeito de elevacdo
dosjuros, e pelo aumento inflacionério, o uso de outros
indexadores nos novos contratos, que ndo a TR, prati-
camente ndo ocorreu no fim de 2021 (Gréfico 1.2.2.15).

28 Os nimeros aqui apresentados podem diferir daqueles existentes nas
séries temporais do BC, pois a fonte aqui é o saldo de carteira ativa dos
clientes identificados no SCR.
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Grafico 1.2.2.13 - Carteira ativa — Variagao anual
Por modalidade
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Grafico 1.2.2.14 — Crédito imobiliario — Valor contratado
Por linha
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Grafico 1.2.2.15 — Crédito imobiliario — Valor contratado
Por indexador
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O apetite a risco das IFs cresceu em especial
nas contratacées de crédito ndo consignado e
Financiamento de veiculos. Os scores médios?® de
contratacdo cresceram ao longo do ano para as duas
modalidades. O crescimento acentuado do estoque
de crédito ndo consignado aumenta a atencdo com
essa carteira. Para financiamento habitacional, finan-
ciamento rural e crédito consignado, a tendéncia dos
scores de contratacdo foi de estabilidade.

29 No caso das pessoas fisicas, os modelos se baseiam em varidveis do
tomador e em caracteristicas especificas das operacdes. Os scores de
diferentes modalidades ndo podem ser diretamente comparados, dado
que modelos diferentes foram utilizados para gera-los; desse modo, a
comparac¢do mais adequada do score atual de uma modalidade é com o
nivel histérico de scores da mesma modalidade.
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Grafico 1.2.2.16 — Score médio de contratacao
Por modalidade
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Continua a tendéncia de elevacio do perfil de
risco das contratacoes de financiamento de veicu-
los. Por conta da reduzida oferta de veiculos novos,
o mercado de financiamento de automoveis apro-
fundou uma tendéncia presente desde 2018, com
elevacdo do financiamento de veiculos acima de trés
anos (Gréfico 1.2.2.17). Isso ocorreu com subida dos
prazos médios de financiamento (Gréfico 1.2.2.18).
Contratacoes com tais perfis tendem a exibir compor-
tamento de risco mais elevados, com expectativa de
aumento do AP no futuro.
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Grafico 1.2.2.17 — Financiamento de veiculos — Valor
contratado
Por idade do veiculo
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Grafico 1.2.2.18 — Financiamento de veiculos — Prazo
médio de contratacado
Por idade do veiculo
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O crédito ndo consignado cresceu em operagoes
de perfil mais arriscado. O crescimento da carteira
de crédito ndo consignado concentrou-se em ope-
racdes sem garantia ou com garantia fidejusséria no
segundo semestre de 2021 — tais operacdes exibem
perfil histérico de materializacdo de risco superior
as demais operacoes da carteira. Além disso, houve
aumento relevante de usuérios do SFN que passaram
a utilizar essa modalidade.*® Ressalte-se, contudo, que
nessa carteira também estdo as operacdes de ante-
cipacdo de saque-aniversdrio do FGTS, consideradas
menos arriscadas (graficos 1.2.2.19 e 1.2.2.20).

Grafico 1.2.2.19 — Crédito ndo consignado — Carteira ativa
Por tipo de garantia
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30 Consideram-se aqui clientes da modalidade de crédito ndo consignado
que ndo possuiam, nos doze meses anteriores ao més de referéncia,
qualquer operacdo de crédito ndo consignado, ativa ou ndo, no SFN.
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Grafico 1.2.2.20 — Crédito ndo consignado —
Numero de novos clientes
Por tipo de garantia
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A materializacdo de risco acompanhou o cresci-
mento da carteira (Grafico 1.2.2.21). Esse movi-
mento ocorreu em especial nas modalidades de cartdo
de crédito (Gréfico 1.2.2.22) e crédito ndo consignado
(Gréfico 1.2.2.23): mesmo com o crescimento dos cré-
ditos problematicos, o crescimento elevado da carteira
resultou em estabilidade ou leve queda do percentual
de APs. Em algumas modalidades, contudo, houve
aumento no préprio percentual de ativos problemdti-
cos, como observado na linha FGTS do financiamento
habitacional (Grafico 1.2.2.24), e no financiamento de
veiculos (Gréfico 1.2.2.25), onde a carteira problemé-
tica sobe bem mais que a propria carteira. As reducoes
de renda disponivel para pagamento das dividas e de
renda real, aumento nas taxas de juros e reducdo da
atividade econdémica devem levar a um aumento do
percentual de APs nos préximos meses.
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Grafico 1.2.2.21 — Ativos problematicos
Variagdo mensal acumulada
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Grafico 1.2.2.22 — Cartdo de crédito — Ativos problematicos
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Grafico 1.2.2.23 — Crédito ndo consignado — Ativos
problematicos
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Grafico 1.2.2.24 — Crédito imobiliario — Ativos
problematicos
Por linha
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Grafico 1.2.2.25 — Financiamento de veiculos — Ativos
problematicos
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Crédito bancario doméstico por controle e
cooperativas de crédito

O apetite a risco das entidades privadas per-
manece superior ao das entidades publicas no
segundo semestre de 2021. As entidades privadas
mantiveram maior apetite a risco que as entidades
pUblicas nas principais carteiras de crédito. Esse com-
portamento pode ser observado pelo crescimento
mais elevado da carteira (Grafico 1.2.2.26) e pelo
maior nivel de risco assumido nas contratacoes, espe-
cialmente nas modalidades PF de crédito consignado,
crédito ndo consignado e financiamento de veiculos.
As cooperativas de crédito mantiveram o crescimento
elevado das carteiras PF e PJ, com qualidade de con-
tratacdo superior a dos demais segmentos nas princi-
pais modalidades PF.
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Grafico 1.2.2.26 — Crescimento anual do crédito
Por segmento
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O risco ja materializado na carteira de crédito
bancario doméstico apresentou leve reducdo no
inicio do segundo semestre e se estabilizou nos
ultimos meses do ano. A queda do percentual de AP
no inicio do semestre foi influenciada pela reducdo da
carteira classificada entre "E” e "H” (Gréafico 1.2.2.27).
A reducdo ocorreu nas entidades puUblicas e nas coo-
perativas. Nas demais entidades privadas, o percen-
tual de AP permaneceu estdvel no semestre (Gréfico
1.2.2.28). O percentual de AP no SFN manteve-se
inferior ao nivel observado antes da pandemia.

Grafico 1.2.2.27 — Ativos problematicos
Por componente
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Grafico 1.2.2.28 — Ativos problematicos
Por segmento
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As provisdes do SFN mantiveram-se superiores
as estimativas de perdas de crédito esperadas. O
nivel de provisoes para perdas de crédito apresentou
leve aumento no Ultimo semestre. Considerando
estimativas de perda esperada para a carteira de
crédito feitas pelo BC, o provisionamento do sistema
mantém-se adequado. A adequacdo das provisoes €
observada tanto para as operacdes que foram repac-
tuadas durante a pandemia quanto para as operacoes
que ndo foram repactuadas. Os segmentos de entida-
des privadas, de entidades publicas e de cooperativas
de crédito apresentam provisdes superiores as perdas
esperadas. Considerando todo o crédito bancério
doméstico, o sistema apresenta um indice de cober-
tura de 1,34 (Tabela 1.2.2.1).

Tabela 1.2.2.1 — Perda esperada e provisao

Carteira Perda esperada  Proviséo Cobertura
Repactuada 6,2% 10,2% 1,64
Nao repactuada 3,2% 3,6% 1,11

Total 4,1% 5,5% 1,34
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A cobertura de perda esperada por provisao
aumentou desde o inicio da pandemia. Cerca de
85% da carteira de crédito bancdrio doméstico estd
em instituicdes com cobertura de perda esperada por
provisao superior a 1,0 (um) em dezembro de 2021,
enquanto essa proporcao era de 80% em fevereiro de
2020. Em dezembro de 2021, destaca-se a concentra-
cdo da carteira de crédito em instituicdes com indice
de cobertura superior a 1,2, ou seja, com capacidade
de absorver um aumento de ao menos 20% nas perdas
esperadas com risco de crédito (Grafico 1.2.2.29).

Grafico 1.2.2.29 - Carteira doméstica
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1.2.3 Rentabilidade

A rentabilidade?' do sistema continua se recupe-
rando dos efeitos da pandemia e deve se manter
resiliente no curto prazo. Apés queda significativa no
primeiro semestre de 2020, a rentabilidade do sistema
retornou a niveis préximos daqueles observados antes
da pandemia. As despesas com provisoes estabiliza-
ram-se, e o atual nivel de cobertura de provisdes pode
contribuir para absorver eventuais aumentos em APs.
A margem de crédito estd pressionada pelo aumento
do custo de captacdo, mas deve se beneficiar do mix
mais rentdvel e de novas contratacdoes de crédito a
taxas mais altas. As receitas de servicos devem crescer
em ritmo mais lento, e os custos, apesar de controla-
dos, devem seguir pressionados pela inflacdo.

Apoés recuperacdo em 2021, os resultados do
sistema devem evoluir de forma mais moderada.
O lucro liquido do sistema foi de R$132 bilhdes em
2021, 49% superior ao registrado em 2020 e 10%
acima do observado em 2019. O retorno sobre o patri-
monio liquido (Return on Equity — ROE) foi de 15%,
retornando a niveis pré-pandemia (Grafico 1.2.3.1). O

31 Arentabilidade bancéria é importante, pois afeta a resiliéncia das instituicbes. Sistemas bancarios com baixa rentabilidade precisam de mais tempo para compor seus indices de capital e de liquidez. Isso pode restringir a disponibilidade de
crédito para a economia real e/ou a capacidade de as instituicoes absorverem choques, como perdas nas carteiras de crédito e/ou de titulos. Rentabilidade consistentemente baixa também dificulta a obtencdo de recursos nos mercados

de capitais, o que pode aumentar o risco a estabilidade financeira.
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crescimento da margem de juros,* a reducdo das des-
pesas com provisdes e ganhos de eficiéncia explicam
a melhora dos resultados. A rentabilidade do sistema
deve se manter resiliente, mas os lucros tendem a
crescer em ritmo mais lento. O cenario para 2022 é
de atividade econdémica mais fraca, menor cresci-
mento do crédito, normalizacdo da inadimpléncia® e
de custo de captacdo e operacional mais altos. Esses
elementos representam obstadculos para a evolucdo
da rentabilidade a frente.

As despesas com provisoes se estabilizaram, e
o nivel de cobertura de provisoes proporciona
resiliéncia ao sistema. Apds reduzirem de forma
consistente desde meados de 2020, as despesas com
provisdes estabilizaram-se em niveis pré-pandemia**
(Gréfico 1.2.3.2). Dado o cenario econdmico menos

32 A margem de juros (Net Interest Income — NII) cresceu, apesar da alta das
despesas de captacdes. O movimento foi influenciado, sobretudo, pelo
forte crescimento do crédito e pelo aumento nas rendas de juros da
carteira de titulos.

33 A inadimpléncia ficou abaixo dos padrdes histéricos desde meados de
2020, periodo em que os programas emergenciais de governo e das
proprias instituicoes financeiras facilitaram condi¢cdes de pagamento
aos credores. Agora, apés o fim desses programas, a expectativa é que
a inadimpléncia caminhe em direcdo aos padroes histéricos observados
antes da pandemia. Para maiores detalhes, vide secdo 1.2.2 deste
Relatério.

34 Em 2021, as despesas com provisdes reduziram 33% na comparacao
com 2020, dado que as previsdes iniciais quanto aos efeitos do cendrio
econdmico adverso na inadimpléncia ndo se concretizaram.
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Grafico 1.2.3.1 - Lucro liquido e ROE"
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Grafico 1.2.3.2 — Despesas de provisao
Sistema bancario
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favoravel previsto para 2022, a expectativa é de alta
moderada na inadimpléncia (em direcdo aos niveis
pré-pandemia). A normalizacdo da inadimpléncia e
a migracao das carteiras para um mix de maior risco
podem aumentar o nivel de APs ao longo do ano.
Eventual aumento ndo deve trazer maiores dificulda-
des para o sistema, dado que o atual nivel de cobertura
de provisdes* poderd ser utilizado para absorvé-lo,
total ou parcialmente.

A margem de crédito®® foi pressionada pela alta
dos juros, mas deve se beneficiar do mixde crédito
mais rentavel e da concessdo de crédito a taxas
mais altas. O aperto monetario iniciado em marco
de 2021 foi significativo®” e promoveu um ajuste mais
rdpido do custo de captacdo em relacdo ao retorno
do crédito, o que pressionou a margem de crédito do

35 As provisdes seguem em niveis adequados, acima das estimativas
de perdas esperadas. Para mais informacoes, vide Secdo 1.2.2 deste
Relatério.

36 Refere-se a margem de crédito bruta, calculada pela diferenca entre
o retorno do crédito (rendas de crédito acumuladas em doze meses
divididas pelo estoque médio da carteira no periodo) e o custo de
captacdo (despesas de captacdo acumuladas em doze meses divididas
pelo estoque médio de captacdes no periodo).

37 De fevereiro de 2021 a fevereiro de 2022, a taxa Selic aumentou 875
pontos-base, de 2% a.a. para 10,75% a.a. Conforme Relatério Focus de 25
de fevereiro de 2022, a taxa Selic encerraria 0 ano de 2022 a 12,25% a.a.,
uma elevacdo adicional de 150 pontos-base no ano.
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sistema*® (Grédfico 1.2.3.3). O ambiente de taxas de
juros mais altas, porém, favorece a concessado de novos
créditos a taxas mais altas. A migracdo para um perfil
de carteira de maior retorno e risco, que comecou
em 2021 e deve continuar em 2022, também tende
a favorecer o retorno do crédito ao longo de 2022. A
combinacdo desses efeitos deve ser positiva para a
margem de crédito do sistema nos préximos meses.

Grafico 1.2.3.3 — Margens de crédito
Acumulado nos ultimos 12 meses
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Fonte: Cosif - Metodologia prépria

As receitas de servicos devem crescer menos em
2022, enquanto os custos seguem pressionados pela
inflagdo. Apds crescerem em ritmo mais lento por conta

38 Por causa da maior concentracdo em instrumentos pos-fixados e do prazo
médio mais curto das captacdes, o custo de captacdo tende a responder
mais rapido a variacoes da Selic que o retorno do crédito.
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da pandemia em 2020, as receitas de servicos cresceram
10% em 2021, impulsionadas pela melhora da atividade
econdmica (Grafico 1.2.3.4). Com a atividade econémica
mais fraca prevista para este ano e a competicdo mais
acirrada, a expectativa é de menor crescimento das
receitas de servicos em 2022. Apesar da alta da inflacdo
em 2021, os bancos conseguiram controlar o aumento
dos custos. As despesas administrativas cresceram 8%,*
enquanto a inflacido medida pelo indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) foide 10% em 2021
(Gréfico 1.2.3.5). Ainflagdo deve continuar pressionando
0s custos das instituicoes em 2022.4°

Grafico 1.2.3.4 — Receitas de servigos
Acumulado nos ultimos 12 meses
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Fonte: Cosif — Metodologia propria

39 O efeito da variacdo cambial sobre despesas de subsididrias e agéncias
de bancos no exterior ndo foi significativo em 2021. Sem esse efeito, as
despesas administrativas teriam crescido 8,4% em vez de 8,7%.

40 Segundo o Relatério Focus de 25 de fevereiro de 2022, a expectativa de
mercado é que o IPCA encerre 2022 em 5,6%.

Grafico 1.2.3.5 — Despesas administrativas
Acumulado nos ultimos 12 meses

RS bi %
300 25

240

180

120

60

Dez Dez Dez Dez Dez Dez Dez
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

mmm Demais despesas administrativas

mmm Despesas com pessoal

——Crescimento anual das despesas administrativas (eixo dir.)
IPCA (eixo dir.)

Fontes: IBGE e Cosif » *Metodologia propria

1.2.4 Solvéncia

O sistema bancario mantém-se sélido e apto a
sustentar o regular funcionamento da economia.
Solvéncia ndo representa um risco a estabilidade
financeira, sendo a grande maioria das instituicoes
capaz de atender aos requerimentos minimos pru-
denciais*' utilizando exclusivamente Capital Principal,
considerado o de melhor qualidade. Diante da percep-
cdo de normalizacdo acerca dos efeitos da pandemia,

41 Considerando todos os requerimentos ponderados por risco, incluindo
o Pilar 2 de Basileia, a necessidade de capital totaliza R$70 milhoes,
correspondentes a 0,007% do Patriménio de Referéncia do sistema.
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o sistema elevou a distribuicdo de recursos aos acio-
nistas, contribuindo para interromper a tendéncia
ascendente nos indices de solvéncia que predominava
ap6s o inicio da pandemia (gréaficos 1.2.4.1 e 1.2.4.2).

Grafico 1.2.4.1 - indices de capitalizagdo e exigéncia regulatéria’
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Gréfico 1.2.4.2 — Variagao do indice de Basileia
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Grafico 1.2.4.3 - indice de Capital Principal
Distribuigéo de frequéncia ponderada por ativos'
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1 Os valores dentro das barras referem-se ao nimero de IFs com ICP pertencente aquele intervalo.

O menor crescimento do capital principal deve-
se, principalmente, a elevacdo da distribuicdao de
lucros. As emissoes de instrumentos e a desvalo-
rizacdo cambial elevaram a participa¢do do capital
nivel Il no PR. Em virtude da percepcdo de normal-
izacdo acerca dos efeitos da pandemia e diante do fim
das restricbes a remuneracao de capital,* as institu-
icoes elevaram o percentual dos lucros distribuidos
(28% no primeiro semestre para 56% no segundo) a
seus acionistas no segundo semestre, mesmo em um

42 Asresolucdes CMN 4.797 e 4.820, respectivamente de 7 de abril de 2020
e 2 de junho de 2020, impuseram restricdes a remuneracdo de capital
durante o exercicio social de 2020.

cendrio de reducdo do lucro liquido semestral (Gréafico
1.2.4.4). As perdas em ajustes patrimoniais de titulos
disponiveis para venda, resultado da elevacdo dos
juros, foram mais que compensadas por emissoes de
instrumentos elegiveis a capital e pelo impacto da
depreciacdo cambial sobre os instrumentos emitidos
em moeda estrangeira. Assim, houve aumento do PR
e leve queda da participacdo do Capital Principal, de
81% para 79% (Gréfico 1.2.4.5).

Grafico 1.2.4.4 - Distribuicdo’ de dividendos e JCP
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1 Os valores da remuneracéo de capital levam em conta o semestre da distribuigdo, néo
o periodo em que os lucros foram auferidos.
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Grafico 1.2.4.5 — Estrutura do capital
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Operacoes de crédito Foram responsaveis pela
maior parte do aumento dos ativos ponderados
pelo risco (Risk Weighted Assets— RWA) no semes-
tre (Tabela 1), resultado da expansao da exposicao
nessas transacées, cujo fFator de ponderagdo de
risco médio é maior. De acordo com as normas vigen-
tesem dezembro de 2021,%3 o sistema ainda dispoe de
margem de capital de R$272 bilhdes.
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Tabela 1.2.4.1 - Composi¢dao do RWA

Sistema Var. (%) Jun/Dez
R$ bilhdes jun/21 dez/21 Var. (%) Publicos Privados
RWA Total 5.321 5.792 8,9% 10,1% 8,3%
RWA de Crédito 4.523 4.986 10,2% 11,2% 9,8%
Operacgdes de Crédito 2.205 2.436 10,5% 10,1% 10,7%
Financiamento Imobiliario 348 378 8,6% 4,3% 17,2%
Arrendamento mercantil 18 20 11,4% 29,9% 11,2%
Aplicacdes interfinanceiras 149 167 12,2% 21,3% 9,1%
Titulos e valores mobiliarios 309 353 14,0% 18,8% 13,0%
Derivativos 185 219 18,3% 45,3% 16,5%
Permanente 205 204 -0,4% -5,1% 1,6%
Compromissos de crédito ndo cancelaveis 162 173 6,7% 5,2% 71%
Garantias prestadas 261 309 18,4% 57,5% 7,0%
Crédito tributario 409 409 0,0% 1,1% -0,5%
Outros 620 695 12,2% 6,8% 13,7%
RWA de Mercado 260 243 -6,6% 15,1% -10,6%
RWA Operacional 537 563 4,9% 1,9% 6,8%

43 Conforme cronograma estabelecido pela Resolucdo 4.783, de 17 de
marco de 2020, o percentual a ser aplicado ao RWA para fins de apuracao
do ACP_ ..o F€LOMNArd a 2,5% em abril de 2022, o que acarretard um
aumento no capital total requerido de 4,4%.
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1.2.5 Testes de estresse
Testes de estresse de capital

Os resultados dos testes de estresse* seguem
indicando que o sistema bancario possui adequada
resiliéncia em todos os cenarios simulados. Testes
de estresse de capital indicam que ndo ha ocorréncia
de desenquadramentos* em montante relevante nos
cendrios macroeconémicos adversos. Os resultados
obtidos nas andlises de sensibilidade também indicam
boa resisténcia aos fatores de risco, simulados isola-
damente, além de estabilidade de resultados em com-
paracdo com testes feitos anteriormente. O teste de
estresse de liquidez indica quantidade confortdvel de
ativos liquidos em caso de saidas de caixa em condi-
¢Oes adversas ou choque nos parametros de mercado
no curto prazo.

44 A metodologia do teste de estresse de capital foi alterada para incorporar
cendrios com narrativas macroeconémicas. Ver boxe “Teste de estresse
passa a incorporar cenarios com narrativas macroecondémicas”. Para
detalhes sobre a metodologia e o escopo das anélises de sensibilidade
e da simulacdo de contégio direto interfinanceiro, ver Anexo — Notas
Metodoldgicas.

45 Uma instituicdo é considerada desenquadrada se ndo atender a pelo
menos um dos trés indices de exigéncia de capital: IB, indice de Capital de
nivel | (IPR1) e indice de Capital Principal (ICP).
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Boxe - Descri¢dao dos cenarios utilizados no teste de estresse macroeconémico®s

Os cenarios utilizados no teste de estresse macroeco-
nomico, denominados Estresse 1 e Estresse 2, apre-
sentados a seguir, buscam descrever um ambiente
ou contexto de estresse por meio do estado das
varidveis macroecondmicas utilizadas (graficos 1.2.5.1
a1.2.5.5).

O cendrio Estresse 1 supde que a economia suspen-
deria sua trajetdria de recuperacdo, com nova queda
do PIB por insuficiéncia da demanda agregada. Para
construir esse cendrio, usou-se como referéncia uma
suposta contracdo do PIB no ano de 2022, o que
representaria uma surpresa em relacdo 3 projecao
do cendrio-base similar a surpresa observada para o
ano de 2015 em relacdo as projecdes presentes no
Sistema de Expectativas de Mercado do Banco Central
(Relatério Focus) no final de 2014. Na economia
internacional, a recuperacdo econdémica seria inter-
rompida, afetando a atividade doméstica, com queda
do PIB mundial, fortalecimento do délar e queda nos
precos de commodities. Na economia doméstica, o
consumo das familias e a formacdo bruta de capital

fixo voltariam a se retrair, impactados por fatores
como um prolongamento dos efeitos da pandemia.
A reducdo na atividade econdmica geraria um signifi-
cativo aumento na taxa de desemprego. O aumento
da ociosidade na economia levaria a uma reducdo na
inflacdo, apesar da pequena depreciacdo cambial. Em
consonancia com uma regra de Taylor, a queda da
inflacdo levaria o BC a reduzir a taxa Selic. Portanto, o
cendrio € caracterizado por queda na atividade econo-
mica, na inflacdo e na taxa de juros.

O cendrio Estresse 2 é caracterizado por significativo
aumento da incerteza na economia ao longo de 2022,
associado a uma situacdo de deterioracdo fiscal,
levando a aumento dos prémios de risco, depreciacao
cambial acentuada, elevacdo da taxa de juros neutra
da economia e contracdo da atividade econdmica.
Para construir esse cenario de crise de confianca,
utilizou-se como referéncia episédio passado de
deterioracdo fiscal e incerteza econémica, verificado
entre meados de 2014 e inicio de 2016. Na economia
internacional, como no primeiro cenario de estresse,

também se supde que a recuperacao seria interrom-
pida, com queda do PIB mundial, fortalecimento do
dolar e queda nos precos de commodities. Apesar da
queda do PIB doméstico e do aumento da taxa de
desemprego, o efeito inflacionario da depreciacdo
cambial prevaleceria. O significativo aumento da infla-
cdo levaria o BC a aumentar a taxa Selic. No cendrio
apresentado, supde-se que o BC movimentaria a taxa
Selic de forma a garantir que a inflacdo ficasse ao
redor da meta ao longo de todo o horizonte do exer-
cicio, ndo significando necessariamente que o BC iria
agir dessa forma.

46 Em ambos os casos, o movimento descrito da Selic tem apenas o propdsito de garantir consisténcia macroeconémica ao cendrio, ndo representando nenhum compromisso ou indicagcdo de comportamento caso algum desses cendrios de
estresse se concretize. Além disso, ndo haveria recuperacdo em “V” para a economia, mas sim recuperacao lenta depois da queda do nivel de atividade em ambos os cenarios.
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Grafico 1.2.5.1 - Inflagao Grafico 1.2.5.3 — PIB — Variagdo Grafico 1.2.5.5 — Selic
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A necessidade estimada de capitalizacdo do
sistema*’ é baixa em ambos os cenarios simulados,
indicando a adequada capacidade do sistema para
absorcao de perdas. A maior necessidade seria de
2,1% do PR atual do sistema no oitavo trimestre da
simulacdo no cendrio Estresse 2 (Grafico 1.2.5.6). Ao
final da simulacdo, a necessidade recua para 1,0%
do PR no mesmo cendrio. J& no cenario Estresse 1, a
necessidade atinge 1,5% do PR ao final da simulacao.
Os APs atingiriam 8,6% do total da carteira de crédito*®
(Gréfico 1.2.5.7) no cendrio de Estresse 2. Instituicoes
que juntas representam 91% do ativo total do sistema
continuariam apresentando indices de capitalizacdo
acima do minimo regulamentar — 10,5% ao final da
simulacdo (Gréfico 1.2.5.8).

47 O conceito de necessidade de capital engloba valores para evitar tanto
desenquadramentos quanto limitagdes de distribuicdo de lucrosimpostas
pela Resolucdo 4.193, de 2013, na qual IFs consideradas sistemicamente
importantes estdo sujeitas ao Adicional de Capital Principal Sistémico
(ACPSMM(O).

48 O méaximo histérico de 8,6% foi observado em maio de 2017.
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Grafico 1.2.5.6 — Necessidade Capital
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Grafico 1.2.5.8 — Distribuicdo de frequéncia dos ativos por faixa de IBs
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Anédlise de sensibilidade

O sistema apresenta baixa sensibilidade a choques
na taxa de cambio. Ndo hd desenquadramentos para
uma taxa de cambio equivalente a 200% das taxas
observadas em dezembro de 2021. A baixa exposi-
cdo liquida, estimulada pela regulamentacdo, inibe
maiores efeitos adversos de flutuacbes drasticas na
taxa de cambio.

Somente um choque positivo muito elevado nas
taxas de juros poderia gerar alguma necessidade
de capital. Para um choque equivalente a maior
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variacdo observada,* a necessidade de capital seria
de 0,5% do PR, sendo que os bancos desenquadrados
gerenciam 2,6% dos ativos do sistema. Politicas de
hedge, o atual nivel das taxas de juros e baixa expo-
sicdo direta a ativos com preco sensivel a taxas pré-
-fixadas reduzem a sensibilidade a choques nas taxas
dejuros.

Choques incrementais na materializacao do risco
de crédito indicam que somente haveria necessi-
dade de capital se os APs atingissem valor muito
superior a maior marca histérica. Para que houvesse
desenquadramento, seria necessario que os APs atin-
gissem 12,7% do total da carteira de crédito (Grafico
1.2.5.9). Esse percentual é superior ao maximo histé-
rico de 8,6% observado em maio de 2017.%° Em situa-
¢do extrema, caso a proporcdo de APs atingisse 15,8%
da carteira de crédito, haveria necessidade de capital
equivalente a 1,5% do PR do sistema. As instituicoes
com necessidade de aporte representariam 16,3%
dos ativos do sistema.

49 Num periodo de 21 dias, para a taxa de seis meses, desde 1999 a maior
variacdo foi de aproximadamente 83,5%.

50 Anteriormente ajaneiro de 2012, para efeito comparativo, considera-se a
proporcdo da carteira E-H em relacdo ao total da carteira de crédito.
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Grafico 1.2.5.9 — Andlise de sensibilidade
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Reduc¢des sequenciais nos precos de iméveis resi-
denciais demonstram possibilidade muito baixa de
desenquadramentos. Somente haveria necessidade
de capital em caso de quedas nominais acima de 45%
no valor das garantias dadas em operacoes de crédito
imobilidrio. O célculo considerou o valor original das
garantias atualizado para dez/21 utilizando o indice
de Valor de Garantias Reais (IVG-R). Esse percentual é
superior ao da queda acumulada do S&P Case-Shiller
durante a crise do subprime americano de aproxima-
damente 33%. Apenas reducdo de 50% ou mais nos
precos nominais provocariam situacdo de insolvén-
cia, caracterizada por capital principal negativo. Em

dezembro de 2021, o estoque da carteira de crédito
imobilidrio residencial apresentava Loan-to-value
(LTV) médio de 54%, considerando a atualizacdo do
valor das garantias pelo IVG-R*" e do saldo devedor
por juros e amortizacdes. Critérios de concessao com
baixos LTVs e utilizacdo do Sistema de Amortizacdo
Constante (SAC) sdo caracteristicas saudaveis para o
crédito imobiliario e contribuem para a capacidade de
o sistema absorver choques de precos em cendrios
extremos (Grafico 1.2.5.10).

Grafico 1.2.5.10 — Analise de Sensibilidade
Risco de Crédito Imobiliario Residencial
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51 O IVG-R é calculado e divulgado pelo BC, tendo por base os valores de
garantias de iméveis em financiamentos habitacionais.
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Simulacdo de contdgio direto interfinanceiro

Estima-se baixa necessidade de recursos para
recapitalizar o sistema, devido ao impacto direto
do contagio causado pela saida individual de cada
uma das IFs. No pior caso simulado, a necessidade de
capital decorrente do contdgio ficaria abaixo de 1%
do PR do sistema. Esse baixo impacto é explicado pelo
bom nivel de capitalizacdo do sistema e pela existén-
cia do limite de exposicdo por cliente, que restringe
esse tipo de exposicdo. Ademais, a maioria das tran-
sacoes interfinanceiras é realizada por meio de opera-
¢oes compromissadas lastreadas em Titulos Pablicos
Federais (TPFs), ndo gerando contdgio pelo tipo de
garantia utilizada. O restante das operacoes possui
baixo volume no agregado do sistema financeiro, mas
relevante em alguns casos particulares, o que explica
a necessidade de capital identificada.

Testes de estresse de liquidez

Teste de estresse de liquidez indica resiliéncia
das instituicoes bancarias para suportar potencial
corrida de depositantes e perdas de mercado,
decorrentes de cenarios de estresse. O aumento
da volatilidade das captacbes no segundo semestre
elevou a estimativa para saida de depositantes em
cendrio de estresse, porém o comprometimento dos
ativos liquidos permanece limitado. As perdas estima-
das com estresse de mercado ndo foram relevantes.
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Teste de estresse de saida de depositantes?
indica que o sistema possui um colchdo de liqui-
dez suficiente para manutencdo da estabilidade
financeira e o regular funcionamento do sistema
de intermedia¢dao, mesmo em cenarios adversos. O
cendrio atual apresenta maior comprometimento dos
ativos liquidos com potencial saida de depositantes®
nas instituicbes de maior porte. Considerando as IFs
individualmente, as variacoes foram pouco relevan-
tes. Assim, apenas um conjunto de instituicdes que
representam 1,2% dos ativos do sistema possuem
comprometimento dos ativos liquidos superior a
100% (Grafico 1.2.5.11).

52 O teste de estresse da saida de depositantes agrega um subconjunto de
componentes do teste de estresse da metodologia indice de Liquidez (IL)
associados a fuga de depésitos: perfil de depésitos, resgate antecipado,
Captagoes Intermediadas (Cls) a vencer e Cls com resgate antecipado.
Consulte o REF publicado em abril de 2020 para detalhamento da
metodologia IL.

53 O cendrio de saida de depositantes para o horizonte de 30 dias contempla
as saidas dos maiores depositantes institucionais e demais clientes. A
saida dos Ultimos considera o comportamento histérico do saldo didrio
dos depdsitos com intervalo de confianca de 99% para série de 100 dias
(teis. Em complemento, existe uma terceira categoria de investidores
considerada no cendrio de estresse: a dos que possuem captacoes
intermediadas por terceiros, para a qual existem choques especificos.

Gréafico 1.2.5.11 — Distribuicao de frequéncia para a
Saida de Depositantes sobre os Ativos Liquidos"
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1/ Os valores sobre as barras referem-se ao nimero de instituigdes financeiras com a
estimativa de saida antecipada de depositantes nos préximos 30 dias em relagéo aos ativos
liquidos pertencente ao intervalo correspondente.
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O choque adverso nos parametros de mercado
demonstra que as instituicoes bancarias mantém
resiliéncia para suportar, no curto prazo, eventuais
saidas de caixa e potenciais desvaloriza¢des nos
ativos liquidos.>* O aumento das perdas decorrentes
principalmente das exposicdes em moedas e risco
pré-fixado, combinado com a reducdo da liquidez,
contribuiram para um aumento da relacdo estresse de
mercado sobre os ativos liquidos das instituicoes em
comparacao a junho de 2021, porém em patamares
nao relevantes (gréficos 1.2.5.12 e 1.2.5.13).

54 A simulacdo de estresse de mercado é baseada em projecoes de
diferentes cendrios para curva de juros, cambio, cupom de moeda e
indices de preco de inflagdo. Os testes de estresse consideram o pior
cendrio de alta/baixa para os diferentes fatores de risco de mercado, de
forma independente, para cada instituicdo; ou seja, poderemos ter dois
cendrios independentes, sendo um cenério de alta para determinado
fator de risco para a instituicdo A e de baixa para o mesmo fator de risco
para uma instituicdo B. As perdas/saidas de recursos compreendem: (i)
chamadas adicionais de margem de garantias depositadas em cdmaras;
(i) desembolsos em posicdes de mercados derivativos; (iii) perda de valor
de ativos liquidos: livres, dados em opera¢des compromissadas vincendas
— posicdo financiada — e/ou vinculados como margem de garantia em
camaras e no BC.
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Grafico 1.2.5.12 — Distribuicdo de frequéncia para o
Estresse de Mercado sobre os Ativos Liquidos"
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1/ Os valores sobre as barras referem-se ao niimero de instituigdes financeiras com a estimativa de saida
antecipada de depositantes em relagéo aos ativos liquidos pertencente ao intervalo correspondente.
Grafico 1.2.5.13 - Impacto do estresse de mercado por
fatores de risco
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IL gerencial, calculado a partir de parametros
estressados da saida de depositantes e perdas de
mercado, mantém resiliéncia - apesar de reducdo
nos bancos publicos. Entre junho e dezembro de
2021, houve variacdo negativa relevante no IL dos
bancos publicos. Porém, a queda decorre principal-
mente de decisdes gerenciais no sentido de reduzir o
excessivo colchdo de liquidez, considerando o arrefe-
cimento da pandemia, além da busca por uma maior
aproximacado aos pares privados® (Gréafico 1.2.5.14).
Os bancos privados também apresentaram reducdo
do IL no periodo, embora menos significativa. Assim
COMO ocorreu com os bancos publicos, a volatilidade
dos mercados e o0 aumento das captacdes no segundo
semestre elevou o denominador do indicador, com
os ativos liquidos mantendo maior estabilidade
(Gréfico 1.2.5.15). As perdas decorrentes do cenério
de estresse de mercado ndo foram significativas em
todo o sistema.

55 Em dezembro de 2021, mesmo apds a significativa reducdo, o IL agregado
dos bancos publicos situava-se no patamar de 240% contra 180% dos
pares privados.


https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ref/202204/RELESTAB202204-refAnexoEstatistico.xlsx

Grafico 1.2.5.14 — indice de Liquidez"
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(numerador do IL) e das saidas de depositantes e perdas de mercado (denominador).

Grafico 1.2.5.15 — Risco de step-in em fundos de investimento
Suporte potencial como proporgao do excesso de liquidez das IFs,
segregado por faixa de IL
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O impacto do potencial suporte de liquidez a
fundos de investimento®® geridos pelas gestoras
ligadas a integrantes do sistema bancario nao
representa ponto de atencdo relevante. O risco de
step-in € a razdo entre o potencial suporte de liquidez
a fundos geridos por gestoras vinculadas a entida-
des do sistema bancério — avaliado em um cendrio
de fortes resgates nos fundos de investimento — e
0 excesso de liquidez das IFs gestoras de fundos —
estimado a partir dos testes de estresse de liquidez
executados pelo BC. Esse risco é avaliado em conjunto
com os demais testes de estresse realizados pelo BC
e superou 12% ao final de 2021. O aumento se deveu,
majoritariamente, 3 reducdo do nivel de liquidez das
IFs gestoras, que se mantem confortdvel (Gréfico
1.2.1.10). O risco de step-in ndo representa um ponto
de atencdo relevante.

56 O conceito e a metodologia de avaliacdo de potencial suporte financeiro a
fundos de investimentos foram abordados na edi¢do de outubro de 2017
do REF, disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref/201710.
O escopo de cdlculo sdo fundos ndo cotas regidos pela Instrucdo CVM
555, de 17 de dezembro de 2014, que sejam abertos, ndo exclusivos, que
ndo integrem as demonstracoes contébeis de conglomerados prudenciais
financeiros e tenham prazo de resgate de até 30 dias.

1.3 Pesquisa de Estabilidade Financeira®’

A confianca na estabilidade do SFN avaliada pelas
IFs continua elevada, embora com piora na percep-
¢do sobre os ciclos econémico e financeiro. Os riscos
fiscais continuam como os mais relevantes. Houve um
aumento de citacoes relacionadas aos riscos de inadim-
pléncia e atividade, com interrupcdo de sua tendéncia
de queda observada em pesquisas anteriores. Cresce
a preocupacao com os efeitos da inflacdo doméstica
e global, em particular, sobre a atividade econémica,
endividamento e inadimpléncia. Houve pequena reducdo
do indicador de confianca na estabilidade financeira
do SFN, mas os respondentes percebem diminuicao
no impacto esperado médio total dos principais
riscos a estabilidade financeira relativamente ao nivel
observado no final de 2021. Essa reducdo reflete prin-
cipalmente a diminuicdo do impacto esperado médio
de riscos fiscais nesse periodo. As IFs veem uma piora
nos ciclos econémico e financeiro, com percepcao
mais negativa sobre atividade econdmica e sinais de
menor disposicdo para tomada de riscos. No entanto,

57 O BC realiza pesquisa trimestral para identificar e acompanhar riscos
a estabilidade financeira de acordo com a percepcdo das entidades
reguladas do setor bancério. As opinides aqui relatadas sdo das IFs
respondentes. Na Ultima edicdo da PEF, a amostra foi formada por 54
IFs, que totalizavam 91,1% dos ativos do sistema bancério em dezembro
de 2021. Desde a edicdo anterior do REF, foram realizados dois
levantamentos, nos periodos de 18 a 26 de outubro de 2021 e de 26 de
janeiro a 4 de fevereiro de 2022, ambos com taxa de resposta de 100%.
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apesar de as IFs relatarem o grau de alavancagem de
empresas e familias ainda como elevado, hd uma dimi-
nuicao da percepcao de tendéncia de alta e aumento
da avaliacdo de estabilidade. Considerando o balanco
de riscos, a maioria dos respondentes espera e sugere
que o valor do ACCP,__ seja mantido em 0%.

Brasi

Riscos a estabilidade financeira>®

As IFs avaliam que os riscos fiscais continuam como
os mais preocupantes ao SFN, mas com oscilacdo
no periodo. A frequéncia de citacbes de riscos fiscais
como o mais importante subiu de 33% em agosto de
2021 para 47% em novembro e retornou para 33% em
fevereiro de 2022 (Tabela 1.3.1). O movimento refle-
tiu principalmente o comportamento das incertezas
referentes ao arcabouco fiscal.

58 Pergunta: “Paracadaumdostrésriscosapontados,indigue a probabilidade
e o impacto, considerando as seguintes classes: i) probabilidade: baixa
(<1%); médio-baixa (1%-10%); médio-alta (10%-30%); alta (>30%); ii)
impacto (volume de ativos do SFN): muito baixo (<0,1%); baixo (0,1%-1%);
médio (1%- 5%); alto (5%-10%); muito alto (>10%)".
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O movimento de queda nas citagoes referentes aos
riscos de inadimpléncia e atividade verificado ao
longo de 2021 foi descontinuado nessa pesquisa,
a0 mesmo tempo que cresceu a preocupacao refe-
rente a inflacdo doméstica e suas repercussées no
sistema. As citacdes dos riscos de “inadimpléncia e
atividade” como o mais importante diminuiram de
56% em maio de 2021, para 38% e 27% nas pesquisas
seguintes, aumentando para 31% em fevereiro de
2022 (Tabela 1.3.1). Com a ampla cobertura da vacina-
¢do no Brasil e a reducdo do nimero relativo de casos
de infeccdes graves decorrentes de Covid-19, diversos
setores da economia, principalmente no segmento de
servicos, tém retomado suas atividades. Contudo, o
menor dinamismo recente da atividade econémica e
a piora das condicbes financeiras sdo apontados como
elementos negativos para a recuperacdo da atividade.
Ressalta-se ainda o crescimento das preocupacoes
com ainflacdo doméstica (tabelas 1.3.1 e 1.3.2), que é
apontada como fator de piora do cendrio econémico
atuando por diversos canais. Os respondentes ressal-
taram que o aumento da inflacdo afeta as decisbes
de consumo e investimento, provoca queda da renda
e do poder aquisitivo das familias e leva ao aperto
monetdrio, afetando assim a atividade econdmica, o
endividamento e a inadimpléncia.

No plano internacional, ganharam proeminéncia
os riscos associados a persisténcia da inflacdo
global, ao ritmo de retirada de estimulos nas
economias avanc¢adas e a desaceleracdo da eco-
nomia chinesa, mas ressalta-se que a pesquisa foi
realizada antes da eclosdo da guerra na Ucrania.
Apesar de compor somente 13% das citacbes como
o risco mais importante (Tabela 1.3.1), preocupacoes
advindas do cendrio internacional sdo relevantes
quando se consideram os trés riscos mais citados
(Tabela 1.3.2). A atividade economica global tem se
recuperado apds a fase mais aguda da pandemia
de Covid-19, ao mesmo tempo que cresceu a pre-
ocupacao com a retirada de estimulos monetarios
nos paises avancados, principalmente nos Estados
Unidos, o que poderia prejudicar o fluxo de capitais
a paises emergentes e gerar depreciacdo cambial.
A expectativa de menor crescimento da China nos
proximos anos, em virtude da adocdo de politicas
mais inclusivas e sustentdveis, pode desencadear um
processo de reorganizacdo das cadeias produtivas
globais com impactos ainda ndo completamente ava-
liados pelo mercado. O risco de conflito na Ucrania e
a elevacdo das tensdes geopoliticas também apare-
ceram na pesquisa, mas sem grande proeminéncia,
refletindo o momento em que foi realizada.
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Tabela 1.3.1 — PEF - Risco considerado mais importante
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Ri Frequéncia (%) Probabilidade Impacto
isco
Ago 2021 Nov 2021 Fev 2022 Fev 2022
Riscos fiscais 33 47 33 Médio-Alta Alto
Inadimpléncia e atividade 38 27 31 Médio-Alta Alto
Inflagdo doméstica 5 1 15 Médio-Alta Médio
Cenairio internacional 16 7 13 Médio-Alta Alto
Tabela 1.3.2 — PEF — Riscos relevantes mais citados
Ri Frequéncia média (citagdes/IF) Probabilidade Impacto
isco
Ago 2021 Nov 2021 Fev 2022 Fev 2022
Cenario internacional 0,76 0,71 0,74 Médio-Alta Alto
Inadimpléncia e atividade 0,78 0,58 0,70 Médio-Alta Alto
Riscos fiscais 0,76 0,80 0,67 Médio-Alta Alto
Inflagdo doméstica 0,11 0,29 0,31 Médio-Alta Alto

Nota: As IFs respondem a seguinte pergunta: “Nos préximos trés
anos, quais riscos a estabilidade financeira sua instituicdo consi-
dera mais relevantes, considerando probabilidade e impacto no
SFN? Descreva os trés riscos em ordem de importancia (o mais
importante primeiro, considerando a combinacdo de probabilidade
de ocorréncia do evento e magnitude do impacto em termos de
perdas relativamente ao volume de ativos do SFN)". As descricoes
sdo entdo classificadas pelo BC em diferentes categorias de riscos
para fins de anélise. A Tabela 1.3.1 apresenta informacoes referen-
tes apenas ao risco que cada instituicdo considera mais importante,
enguanto a Tabela 1.3.2 se refere aos trés riscos que cada institui-

cdo elencou.

A analise textual da pesquisa evidencia a preocu-
pacdo com a infla¢do, seja doméstica ou global,
a reduc¢dao da preocupacdao com a pandemia e o
aumento da preocupagdo com os juros nos Estados
Unidos e as elei¢oes. A nuvem de palavras extraidas
da descricdo dos riscos mais importantes evidencia
expressoes associadas as condicdoes macroecondmi-
cas, como “inflacdo”, “juros”, “PIB", “endividamento”
e “incerteza” (Grafico 1.3.1). Termos relacionados ao
ambiente institucional e ao cendrio internacional,
como “eleicbes”, “inflacdo”, “regras fiscais”, "EUA" e
“juros-EUA", ganharam proeminéncia (Gréfico 1.3.2).

Grafico 1.3.1 — PEF — Nuvem de palavras que descrevem o risco mais
importante
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Nota: A nuvem de palavras é compilada a partir da analise textual
da descricdo do risco mais importante. O tamanho da palavra é

proporcional a frequéncia da palavra
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Grafico 1.3.2 — PEF - Evolugao das percepgoes de risco
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Nota: A nuvem comparativa é compilada a partir da anélise textual
da descricdo do risco mais importante. A cor da palavra indica a PEF
em que a palavra teve predominio na sua frequéncia de ocorréncia.
O tamanho da palavra é proporcional a diferenca da frequéncia da
palavra na PEF correspondente em relacdo a frequéncia média de
toda a amostra (as trés PEFs).

Os respondentes avaliam que os riscos Fiscais tém
o maior impacto esperado médio no SFN. O impacto
esperado médio total diminuiu entre o final de 2021
e fevereiro de 2022, retornando basicamente ao nivel
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de agosto de 2021. Esse movimento refletiu principal-
mente as flutuacdes do impacto esperado médio dos
riscos fiscais decorrentes de variacoes da frequéncia,
probabilidade de ocorréncia e impacto desses riscos
(gréficos 1.3.3 e 1.3.4). O impacto esperado médio
dos riscos oriundos do cendrio internacional e da infla-
cdo domeéstica aumentou nesse periodo, ao passo que
o de "“inadimpléncia e atividade” diminuiu. Em termos
de canais de transmissao de choques no SFN, houve
reducdo da probabilidade atribuida a “Aumento da
aversao ao risco e de incerteza, afetando decisdes
correntes de consumo e investimento” e “Queda de
confianca dos depositantes, incluindo movimentos
caracterizados com flight-to-safety’ (Tabela 1.3.3).

Grafico 1.3.3 = PEF - Impacto esperado médio
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Nota: O impacto esperado médio do risco r é calculado como
.= %prrobabilidadebr * impactop,, onde 1 é o nimero de
IFs; e probabilidade e impacto sdo valores atribuidos pelos respon-
dentes ao risco 7" citado na PEF. Para agregar os riscos em um Gnico
indicador, assume-se que os riscos sao independentes. Dessa forma,
I =X, I,.. Consideram-se todos os trés riscos apontados pelas IFs.
A medida I, se refere ao impacto esperado de um tipo de risco do
ponto de vista do grupo de respondentes. Ndo é uma caracteristica
da classe de risco 7 em si, mas da expectativa do grupo acerca da
materializacdo desse risco. Por exemplo, poderia existir uma classe
de risco com altissimo impacto esperado mencionado por apenas
um sé respondente. Nesse caso, o impacto esperado médio do risco
do ponto de vista dos respondentes seria baixo.

Grafico 1.3.4.a - PEF - Riscos citados: probabilidade,
impacto e frequéncia
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Grafico 1.3.4.b - PEF - Riscos citados: probabilidade, Grafico 1.3.4.d - PEF - Riscos citados: probabilidade,
impacto e frequéncia impacto e frequéncia
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Nota: O tamanho do circulo representa a frequéncia do risco. As
Grafico 1.3.4.c — PEF — Riscos citados: probabilidade, . o
impacto e frequéncia coordenadas x e y representam, respectivamente, o ponto médio
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Tabela 1.3.3. PEF - Canais de transmissao de choque no SFN

L Ago 2021 | Nov 2021 | Fev 2022 Distribuicao
Canal de Transmissao . . . L .
(mediana) | (mediana) | (mediana) | (Ultima posigao)
Contagio entre mercados e instituicGes domésticas 4 4 4 -
123456
Congelamento de liquidez, incluindo mercado interbancario e linhas de
,dg. d e 3 3 3 T
crédito do exterior 123456
Queda expressiva de precos de ativos financeiros domésticos, inclusive
P pres 4 4 4 —
garantias 123456
Aumento da aversdo ao risco e de incerteza, afetando decisGes correntes
g o 4 —
e consumo e investimento 123456
Queda de confianca dos depositantes, incluindo movimentos
. ¢ o p : 3 4 3 /\/\
caracterizados com "flight-to-safety 123456
Fuga de capitais e/ou depreciagdo cambial relevante 4 4 4 —
123456
Downgrade de rating de crédito, incluindo rating soberano, de forma
g : ‘ g g 4 4 4 o~
ampla e disseminada 123456

Probabilidade

Muito baixa - 2 | 3 | 4 _Muitoalta

Ciclos econdmico e financeiro

Crescimento significativo da percepcdo nega-
tiva sobre o ciclo econdomico. Houve migracdo
importante de avaliacdo de que a economia estd em
“Recuperacao” para “Contracao” e “Recessao” (frequ-
éncia de tendéncia de baixa passa de 9% em agosto
de 2021 para 41% em fevereiro de 2022). A parcela

das IFs que classificou o ciclo econémico na fase de
recuperacdo caiu fortemente de 76% para 46%,
enquanto a fracdo dos respondentes que considera
o ciclo econdémico mais negativo (contracdo, recessao
ou depressao) aumentou de 16% para 48%, indicando
menor confianca na recuperacdo da atividade econé-
mica (Gréfico 1.3.5).

Grafico 1.3.5 — PEF - Ciclo econémico
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Hiato/PIB e grau de alavancagem de empresas e de
Familias sdo percebidos como elevados, mas com
aumento da percepc¢io de estabilidade. A parcela
dos respondentes que acredita que o hiato esteja
elevado aumentou para 56% em fevereiro de 2022,
ante 49% em agosto de 2021. Por outro lado, a per-
cepcdo de estabilidade do hiato do crédito subiu para
41% em fevereiro de 2022, ante 27% em agosto de
2022 (Grafico 1.3.6.a). Apesar de o grau de alavanca-
gem de empresas (Ffamilias) ser avaliado como elevado
por 74% (93%) das IFs, hd um aumento da percepcao
de estabilidade, que variou de 40% (42%) em agosto
de 2021 para 61% (56%) em fevereiro de 2022 (grafi-
cos 1.3.6.ce 1.3.6.d).
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Grafico 1.3.6.a — PEF - Ciclos financeiros
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Grafico 1.3.6.b — PEF - Ciclos financeiros
Disposi¢do das IFs para tomar riscos

Elevado com Elevadoe Elevado com  Baixo com

tendéncia estavel tendéncia tendéncia

de alta de queda de queda
W 20221 2021-T3

Baixo e
estavel

Baixo e
estavel

Baixo com
tendéncia
de alta

Baixo com
tendéncia
de alta

100

80

60

40

20

100

80

60

40

Relatdrio de Estabilidade Financeira

Grafico 1.3.6.c — PEF - Ciclos financeiros
Grau de alavancagem de familias

Elevadocom  Elevadoe  Elevado com  Baixo com Baixo e
tendéncia estavel tendéncia tendéncia estavel
de alta de queda de queda
W 202211 2021-T3
Grafico 1.3.6.d — PEF - Ciclos financeiros
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Grafico 1.3.6.e — PEF - Ciclos financeiros
Acesso a funding e meios de liquidez
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Grafico 1.3.6.f — PEF - Ciclos financeiros
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A disposicao das IFs para tomar riscos reduziu. Cerca
de 70% consideram a disposicdo para tomar risco
baixa, com aumento da percepcdo de estabilidade
(41% em fevereiro de 2022, ante 36% em agosto de
2021) e de tendéncia de baixa (37% em fevereiro de
2022, ante 16% em agosto de 2021) (Grafico 1.3.6.b).

A percepcdo sobre acesso a funding e liquidez
tornou-se mais negativa, apesar de ainda estar
elevado, e mantém-se a divergéncia entre as IFs
sobre os pre¢os de ativos na economia, embora
com piora na margem. Cerca de 74% dos responden-
tes percebem a liquidez como elevada, ante 78% das
IFs em agosto de 2021. Apesar de a tendéncia prepon-
derante ser de estabilidade (56%), houve um aumento
da de baixa (22% para 31%). A visdo dos respondentes
sobre o preco de ativos continua mista, com 46% acre-
ditando em um nivel alto e 54% em um nivel baixo.
Apesar de ainda predominar a visdo de estabilidade,
a parcela das IFs que acredita em tendéncia de queda
dos precos de ativos aumentou para 30% em feve-
reiro de 2022, ante 15% em agosto de 2021 (gréficos
13.6.ee1.3.6.f).

Resiliéncia e confianca na estabilidade do sistema
financeiro

indice de confianca na estabilidade do SFN conti-
nua elevado, embora com reducdo nas duas tltimas
pesquisas. A maioria das IFs confia completamente,
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ou confia muito, na resiliéncia do SFN, sendo que a
reducdo refle migracdo da percepcao “Confianca com-
pleta” para “Muita confianca”. Apesar de duas redu-
¢des consecutivas nos Gltimos seis meses, o indicador
de confianca na estabilidade permanece elevado.
As classes “Confianca completa” e “Muita confianca”
representam 78%, enquanto a classe “Confianca
razodvel” representa 22% das citacoes em fevereiro
de 2022. N3o houve avaliacbes negativas — “Sem
confianca” e "Pouca confianca” — desde a pesquisa do
terceiro trimestre de 2016 (graficos 1.3.7.a e 1.3.7.b).
As IFs avaliam que a capacidade de reacdo do sistema
financeiro a eventos de alto impacto continua satisfa-
téria (Tabela 1.3.4).

Grafico 1.3.7.a — PEF - indice de confianga na estabilidade do
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Grafico 1.3.7.b — PEF - indice de confianga na estabilidade do
sistema financeiro
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Tabela 1.3.4. PEF — Capacidade de reagao do sistema financeiro a eventos de alto impacto Grafico 1.3.8.a — PEF — Expectativas e sugestées para o
valor do ACCP
istribuics Expectativa de valor do ACCP
Fatores de resiliéncia do SFN Ago 2021 | Nov 2021 | Fev 2022 Distribuicao

(mediana) | (mediana) | (mediana) | (ultima posigao) 2% oo,
Adequacdo de capital do sistema financeiro 2 2 2 x
123456
Adequacéo de liquidez do sistema financeiro 2 2 2 L
123456
Grau de atengdo e monitoramento das institui¢des financeiras 2 2 2
Grau de atengdo e monitoramento do governo e reguladores 2 2 2
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Grafico 1.3.8.b — PEF - Expectativas e sugestdes para o
valor do ACCP
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IFs esperam e sugerem o ACCPpgr5gjl €m 0%. Cerca
de 96% respondentes acreditam na manutencdo do
ACCPRrasil €m 0% e recomendam a manutencao
nesse nivel (Grafico 1.3.8). Esse resultado tem-se
mantido relativamente constante durante todos os 96%

levantamentos da pesquisa. Wl venter [ Elevar 03 p.p. [l Elevar 05 p.p.
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1.4 Infraestruturas do mercado financeiro

No segundo semestre de 2021, as IMFs contribui-
ram para o funcionamento seguro e eficiente dos
mercados. Os sistemas mostraram-se aderentes aos
requisitos normativos e aos principios internacionais
aplicdveis. Essas sdo condicdes necessarias para a
estabilidade do SFN.

O sistema Financeiro manteve liquidez intradia*®
suficiente para garantir a fluidez das transagées
no SPB.%° As liquidacdes do mercado interbancério
se deram sem nenhuma ocorréncia significativa e
ndo houve risco de insuficiéncia de recursos (Gréfico
1.4.1)." O STR movimentou, a cada cerca de dois
dias e meio, recursos equivalentes ao PIB brasileiro.
No semestre, a necessidade efetiva média de liqui-
dez para pagamentos durante o dia foi de 2,7% da
liguidez total disponivel, e a maxima de 6,0%. O SPI
chegou a processar 51 milhdes de transacdes em um
Unico dia. Em mais de 95% das vezes, as instituicoes

59 Saldo agregado dos recursos
transferéncias interbancarias.

disponiveis para pagamentos e

60 Compreende, entre outros, os seguintes sistemas de liquidacdo bruta
em tempo real: Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), Sistema de
Pagamentos Instantdneos (SPI) e Sistema de Transferéncias de Fundos
(CIP - Sitraf).

Os saldos nos recolhimentos compulsérios podem ser transferidos para
contas Reservas Bancérias, e os TPFs podem ser convertidos em moeda

de banco central por meio do Redesconto, ambos sem custo financeiro
para a IF nas contratacoes intradiarias.

6
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demandaram ndo mais que 25% de sua liquidez para
realizar pagamentos fora de horario de funciona-
mento do STR (Grafico 1.4.2). A partir de 15 de agosto
de 2022, o saldo da Conta Pagamentos Instantaneos
serd remunerado, reduzindo o custo de manutencdo
de liquidez para a realizacdo de pagamentos.

Grafico 1.4.1 — Potencial e necessidade de liquidez intradia
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Grafico 1.4.2 — Necessidade de liquidez no contraturno
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O Pix aumentou consideravelmente sua relevancia
no SFN e no SPB. O Pix chegou a representar 10,6%
do total de pagamentos de varejo. O crescimento
médio mensal do volume de transacoes foi de cerca
de 12%. A maior parte das transacdes continua sendo
entre pessoas, conforme se observa no Gréfico 1.4.4,
havendo potencial para expansdo nos demais casos
de uso. O SPI manteve disponibilidade acima de 99,9%
em todo o periodo e 99% das transacoes foram liqui-
dadas em até 0,75 segundo.

Grafico 1.4.3 — Transacgdes Pix dentro e fora do SPI
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Gréfico 1.4.4 — Natureza de transagdes Pix
Percentual de transagdes

jul ago set out nov dez
2021

mP2P mP2B mB2P mB2B mP2G mB2G mG2B =G2P mG2G

P2P = Pessoa para Pessoa, P2B = Pessoa para Empresa, B2P = Empresa para Pessoa, B2B =
Empresa para Empresa, P2G = Pessoa para Governo, B2G = Empresa para Governo, G2B =
Governo para Empresa, G2P = Governo para Pessoa, G2G = Governo para Governo

Os riscos financeiros dos mercados de ativos finan-
ceiros, valores mobiliarios e moedas estrangeiras
foram devidamente gerenciados pelas IMFs.
A B3 S.A. atua como Contraparte Central (Central
Counterparty— CCP) em dois sistemas: a CAmaraB3 e a
Cdmara de Cambio B3. Em ambos, o nivel de confianca
do modelo de margem inicial é superior a 99%, em
linha com os Principles for financial market infrastruc-
tures (PFMI).%2 Os cendrios de estresse utilizados pela
B3 foram mais severos que as variacoes verificadas

62 Esse nivel de confianca diz respeito a distribuicdo estimada da exposicdo
futura aos instrumentos financeiros liquidados.
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nos principais Fatores Primitivos de Risco (FPRs)®* no
periodo (Tabela 1.4.1). As margens requeridas pela
Cdmara B3 foram suficientes para cobrir o risco de
elevado percentual das carteiras dos investidores,
conforme apurado pelo BC (Grafico 1.4.5).

Tabela 1.4.1 — Camara B3
Fatores Primitivos de Risco (FPR)

Discriminagao Baixa' Alta"
Ibovespa a vista 29% 24%
Délar a vista 22% 26%
Pré 42 16% 61%
Pré 126 22% 57%
Pré 252 32% 52%
Pré 756 33% 29%
DDI# 180 9% 6%
DDI 360 9% 5%
DDI 1080 10% 8%

Fontes: [B]* e BC
Metodologia propria

1/ Maior percentual de variagdo acumulada em 2 dias em
relagéo aos cenarios de baixa e alta no 2° semestre
de 2021.

2/ Cupom cambial.

63 O fator primitivo de risco associado a um contrato derivativo é a
denominacdo dada as varidveis financeiras que sdo relevantes a formacdo
do preco do contrato.

Grafico 1.4.5 — Camara B3
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As exposicoes de crédito e de liquidez foram adequa-
damente gerenciadas pela CCP em todos os dias do
periodo.®* Na Camara B3, as margens individuais e as
salvaguardas adicionais seriam suficientes para cobrir
aexposicao de crédito da B3 aos dois participantes cuja
inadimpléncia conjunta gerasse a maior exposicao de
crédito (Grafico 1.4.6). Os recursos liquidos mantidos
para a Camara B3 seriam suficientes para assegurar
a liquidacdo tempestiva de obrigacdes dos dois par-
ticipantes com maiores posicoes liquidas devedoras.
Na Cédmara de Cambio, as garantias exigidas seriam

64 Os backtestings indicam que a Camara B3 e a Cdmara de Cambio estio
cumprindo a legislacdo do SPB e os objetivos dos PFMI.
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suficientes para cobrir as exposicoes de crédito da B3
em relacdo a cada um dos participantes. Os recursos
liquidos mantidos para a Camara de Cambio seriam
suficientes para cobrir ainadimpléncia do participante
com a maior obrigacdo em reais (Grafico 1.4.7) e em
délares (Grafico 1.4.8).%°

65 O principio 7 dos PFMI determina: a) manutencdo de recursos liquidos
suficientes para liquidar tempestivamente as obrigacdes decorrentes
da inadimpléncia dos dois participantes, incluindo empresas por eles
controladas, que geraria a maior obrigacdo de pagamento agregada
para a CCP, no caso de CCPs que sejam consideradas sistemicamente
importantes em mais de uma jurisdicdo, ou que tenham um perfil de
risco complexo; ou b) manutencdo de recursos liquidos suficientes para
liguidar tempestivamente as obrigacdes decorrentes da inadimpléncia
do participante e de seus afiliados que geraria a maior obrigacdo de
pagamento agregada para a CCP, no caso das demais CCPs. Como a
Camara de Cambio B3 é sistemicamente importante apenas no Brasil,
nao tem perfil de risco complexo e liquida apenas contratos de compra
e venda de ddlares 3 vista, os eventos representados nos gréficos 1.4.4 e
1.4.5 sdo compativeis com as recomendacdes internacionais.
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Grafico 1.4.6 — Camara B3
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Grafico 1.4.7 — Camara de Cambio B3
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Grafico 1.4.8 — Camara de Cambio B3
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Siglas

ACCP
Adicional Contraciclico de Capital Principal

ACCPBrasil
Adicional Contraciclico de Capital Principal Relativo ao Brasil

ACP
Adicional de Capital Principal

ACP

Conservagdo

Adicional de Conservacdo de Capital Principal

ACP
Adicional de Capital Principal Sistémico

Sistémico

AE

Advanced Economies (Economias Avancadas)

AP
Ativo problematico

ATA
Ativo total ajustado

BC
Banco Central do Brasil
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BCBS
Basel Committee on Banking Supervision (Comité de Supervisao

Bancéria de Basileia)

CCP
Central Counterparty (Contraparte Central)

cbB

Certificado de Depésito Bancério

Cl
Captacao Intermediada

CMN

Conselho Monetério Nacional

Comef
Comité de Estabilidade Financeira

CR

Comprometimento de renda

CVM
Comissao de Valores Mobiliarios

DI

Depdsito Interfinanceiro

EME
Emerging Economies (Economias Emergentes)

FGTS
Fundo de Garantia do Tempo de Servico

FIDC
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios

FPR
Fator Primitivo de Risco

G-SIB
Globally Systemic Banks

HQLA
High Quality Liquid Assets (Ativos de alta liquidez)

IB
indice de Basileia

IBC-Br
indice de Atividade Econémica do Banco Central

IBGE
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
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IC
indice de cobertura

ICP
indice de Capital Principal

IF
Instituicdo financeira

IL
indice de Liquidez

ILE
indice de Liquidez Estrutural

IMF

Infraestrutura do mercado financeiro

IPCA
indice de Precos ao Consumidor Amplo

IPR1
indice de Capital de nivel |

IVG-R
indice de Valores de Garantia de Iméveis Residenciais

LCA
Letra de Crédito do Agronegdcio
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LCI
Letra de Crédito Imobiliario

LCR
Liquidity Coverage Ratio (Liquidez de Curto Prazo)

LFL
Linha Financeira de Liquidez

LIG

Letra Imobilidria Garantida

LLI
Linha de Liquidez Imediata

LLT
Linha de Liquidez a Termo

LTV
Loan-to-value

MPME

Micro, Pequena e Média Empresa

NIl
Net Interest Income (margem de juros)

NSFR
Net Stable Funding Ratio (Liquidez de Longo Prazo)

p-p-
Pontos percentuais

PEC

Programa de Estimulo ao Crédito

PEF
Pesquisa de Estabilidade Financeira

PF

Pessoa fisica

PFMI
Principles for Financial Market Infrastructures (Principios para
Infraestruturas do Mercado Financeiro)

PIB
Produto Interno Bruto

PJ
Pessoa juridica

PL

Patrimonio liquido

PNADC
Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
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PR
Patrimoénio de Referéncia

Pronampe
Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de

Pequeno Porte

RA
Razao de Alavancagem

RDB
Recibo de Depdsito Bancério

REF
Relatério de Estabilidade Financeira

ROE
Return on Equity (Retorno sobre o Patriménio Liquido)

RWA
Risk-Weighted Assets (Ativos ponderados pelo risco)

SAC
Sistema de Amortizacdo Constante

SCR
Sistema de Informacoes de Crédito

SFN

Sistema Financeiro Nacional
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SGS
Sistema Gerenciador de Séries Temporais

SPB

Sistema de Pagamentos Brasileiro

SPI
Sistema de Pagamentos Instantaneos

SRisk
Systemic Risk Analysis

STR
Sistema de Transferéncia de Reservas

TED

Transferéncia Eletrénica Disponivel

TPF
Titulo Publico Federal

TR

Taxa referencial

TVM
Titulo e Valor Mobiliario
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Anexos

Conceitos e Metodologias
Conceitos e Metodologias — Estresse de Capital

Trabalhos para Discussao sobre Estabilidade Financeira



Conceitos e Metodologias

a) indice de Liquidez (IL) - De conceito similar ao indicador

regulamentar LCR, Indicador de Liquidez de Curto Prazo, o
célculodoILrelacionaovolumedeativosliquidosdetidospela
instituicdo com o fluxo de caixa estressado (estimativa de
desembolsos nos 21 dias Uteis subsequentes em cendrio de
estresse). Instituicdes comILsuperior a um (100%) possuem
ativos liquidos suficientes para suportar uma crise de liquidez
para o periodo estimado.

Ativos liquidos — Recursos liquidos disponiveis para
cada conglomerado/instituicdo honrar seu fluxo de
caixa estressado dos préximos trinta dias. Os ativos
liquidos sdo o somatério dos ativos de alta liquidez,
liberacdo de compulsério e recursos suplementares.

a. Ativos de alta liquidez — Abrangem: i) Titulos
Plblicos Federais (TPFs) em poder dainstituicao
nas posicoes livre ou recebido como lastro de
operacoes compromissadas (posicdo doadora/
bancada); i) acbes Ibovespa; iii) cotas de fundos
de investimento liquidas; iv) folga de caixa; e v)
reservas livres.

b. Compulsério liberado—Montante de depésitos
compulsérios que serd retornado a instituicdo
em decorréncia da saida de depésitos estimada
no fluxo de caixa estressado.
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¢. Recursos suplementares — Outras opcoes para
realizacdo de caixa no horizonte do cendrio:
Certificado de Depdsito Bancério (CDB), Recibo de
Depésito Bancario (RDB), Depdsito Interfinanceiro
(D), posicoes ativas em estratégias de box e
posicoes doadorasem operacdes compromissadas
lastreadas em titulos privados.

Fluxo de caixa estressado — Estimativa do montante
de recursos de que as instituicoes necessitariam dispor
no horizonte de 30 dias, sob o cenério de estresse.
As andlises consideram o perfil dos depdsitos (fuga
de depdsitos de varejo), as perspectivas de resgate
antecipado (fuga de depdsitos de atacado), a andlise
do estresse de mercado e o fluxo contratado.

a. Perfildosdepdsitos (fuga de depdsitos de varejo)—
Estima o valor necessério para cobrira possibilidade
de saque de clientes em depésitos, poupanca,
operacoes de box, titulos de emissdo prépria e
operacbes compromissadas com titulos privados.

b. Resgate antecipado (fuga de depdsitos de
atacado) — Estimativa do valor necessario para
cobrir a possibilidade de solicitacdo de resgate
antecipadodasposicbespassivasefetuadascom
astrésmaiores contrapartes de mercado.

c. Estresse de mercado—Estima ovalor necessério
para cobrir perdas decorrentes do impacto de
oscilacbes de mercado nas posicoes de ativos
liquidos ou naquelas que podem gerar saida de
recursos da instituicdo em cenario de crise. As
perdas compreendem: i) chamadas adicionais de
margem de garantias; ii) pagamentos de ajustes
ouliquidacdo de contratosvincendos no cenario
de estresse; iii) perda de valor de ativos liquidos.

d. Fluxo contratado — Vencimentos e ajustes de
posicoes em derivativos e posicoes ativas e passivas
com agentes de mercado, comvencimento dentro
do horizonte do cendrio.

b) indice de Liquidez Estrutural (ILE) - O célculo é uma

razdo entre recursos estdveis disponiveis — parcela do
capital e dos passivos com a qual a instituicdo pode
contar no horizonte de um ano — e recursos estédveis
necessdrios — parte dos ativos, incluindo-se ativos fora
de balanco, que devem ser financiados por recursos
estdveis 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 NSFR, que
foi introduzido como cumprimento minimo obrigatério
a partir de outubro de 2018.
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Recursos estdveis disponiveis — Recursos que tendem
a permanecer na instituicdo pelo prazo minimo de
umano. As principais fontes de recursos estaveis dos
bancos sdo o capital préprio; os passivos com prazo
residual acima de umano 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 estdveis requeridos — Montante de recursos
estaveis necessario para financiar as atividades de
longo prazo das IFs, estimado, portanto, em funcao
das caracteristicas de liquidez e do prazo dos ativos.
Os principais ativos de longo prazo sdo a carteira de
crédito com vencimento acima de um ano, os ativos
em default, os Titulos e Valores Mobilidrios (TVMs) de
baixa liquidez ou depositados em garantia em camaras,
o0 ativo permanente e os itens deduzidos do capital
regulatério.

indice de Basileia — Conceito internacional definido pelo
Comité de Basileia que consiste na divisdo do PR pelo Risk-
Weigthed Asset (RWA). No Brasil, até setembro de 2013, a
relacdo minima exigida era dada pelo fator “F”, de acordo
com a Resolucdo CMN 3.490, de 29 de agosto de 2007,
e com a Circular BC 3.360, de 12 de setembro de 2007.
Devia-se observar o valor de 11% para IFs e para as demais
instituicdes autorizadas a funcionar pelo BC, exceto para as
cooperativas de créditosingulares ndo filiadas a cooperativas
centrais de crédito. A partir de outubro de 2013, a relacdo
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d)

e)

minima exigida passou a ser dada pela Resolucdo CMN
4.193, de 1° de marco de 2013, que define um calendario
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 ICP.

indice de Capital de nivel I (IPR1) — Em linha com o
estabelecido pela Resolucdo CMN 4.193, de 2013, foi
formulado um requerimento minimo para o capital nivel | a
partirde 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 ACP,
conforme mencionado no ICP.

indice de Capital Principal — Em linha com o estabelecido
pela Resolucdo 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, foiinstituido, pela referida Resolucao,
o ACP, que corresponde a soma das seguintes parcelas:
ACP ,ACP eACP  .Ovalordaparcela
ACPcomermfwreSlJltCaont gcgglicagéo d gsm gcéguintes percentuais
3o ncwogsre{éggﬁte RWA: zero, até 31 de dezembro de 2015;
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
ACP ficalimitado aos seguintes percentuais maximos

traciclico

em rcé)ragao ao montante RWA: zero, até 31 de dezembro de

f)

)]

2015: 0,625%, de janeiro a dezembro de 2016; 1,25%, de
janeiroadezembrode 2017;1,875%, de janeiro adezembro
de 2018; e 2,5%, a partir de janeiro de 2019. O valor da
parcela ACP  fica limitado aos seguintes percentuais
maximos erTsw‘Stregggéo 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.

Razdo de Alavancagem (RA) — Conceito internacional
definido pelo Comité da Basileia que consiste na divisdo
do Capital Nivel | pela Exposicdo Total. No Brasil, a Circular
BC 3.748, de 27 de fevereiro de 2015, estabeleceu a
metodologia de apuracdo da RA. O indicador busca
complementar o conjunto de requisitos prudenciais
atualmente existentes por meio de uma medida simples,
transparente e ndosensivela risco. 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 BC
enquadradas nos Segmentos 1 (S1) ou 2 (S2).

Comprometimento de renda dos tomadores de crédito
(CR) — Definido como a razdo entre o servico da divida
mensal e a renda mensal do tomador de crédito. Revisdo
metodoldgica da medida apresentada nas edicbes do REF
de setembro de 2014, marco de 2015 e outubro de 2015, a
medida utiliza dados do Sistema de Informacoes de Crédito
do Banco Central do Brasil (SCR) e permite o calculo de
forma individualizada para cada tomador de crédito no SFN
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e, a partir dos dados individualizados, o calculo de medidas
de tendéncia central tanto para o SFN quanto para outros
niveis de agregacao.

Servico da divida mensal - Valores informados ao SCR
da carteira ativa a vencer em até trinta dias, exceto para: a)
financiamento habitacional, cujo valor avencer em até trinta
dias é estimado pelo sistema de amortizacdo constante;
b) cheque especial, cujo servico da divida corresponde
ao valor dos juros mensal; e ¢) demais modalidades com
carater rotativo, cujos valores a vencer em até trinta dias
sdo estimados pelo sistema de amortizacdo Price. Considera
todas as modalidades de crédito a pessoa fisica, exceto
créditorural e aquelas cujas caracteristicas tenham natureza
de financiamento empresarial, apesar de contratadas com
pessoas fisicas. Embora também seja calculado, o servico
da divida com as modalidades de cartdo de crédito a vista
ou parcelado lojista ndo compde a medida bésica do CR,
sendoincorporado ao servico da divida mensal em medidas
alternativas do indicador em questao.

Renda mensal - Como as informacdes podem
divergir quando provenientes de diferentes entidades
supervisionadas (ESs), adotou-se o seguinte procedimento:
i) havendo mais de um porte de pessoa fisica para cada
tomador de crédito, utiliza-se a moda para definir o porte
Gnico do cliente e, como critério de desempate, o porte
que apresentar no agregado o maior valor de carteira ativa;
ii) entre as ESs que informem o porte Gnico do cliente,
considera-se o maior valor de renda, respeitados os limites
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inferior e superior do porte em questdo; e iii) desconta-se do
valor obtido uma estimativa da contribuicdo previdencidria
e do imposto de renda.

Porte de pessoas juridicas — Definido por meio de um
algoritmo interno, que leva em conta trés fontes de
informacao: i) a marcacdo de micro e pequenas empresas no
cadastro de Pessoas Juridicas da Receita Federal do Brasil;
ii) a moda do porte informado pelas IFs ao SCR (em caso de
empate, considera-se o porte informado pela IF na qual o
tomador tem a maior divida); iii) cortes de crédito amplo
(crédito bancario, debéntures, notas comerciais e divida
externainternalizada) para delimitar a fronteira dos portes.
Os critérios (i) e (i) levam em consideracdo os critérios de
receita bruta anual das Leis Complementar 123 de 2006 e
11.638 de 2007. O critério (jii) serve para classificar empresas
que ndo tém porte marcado pelo critério (i) ou que ndo tem
informacao de porte pelo critério (ii).
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Conceitos e Metodologias — Estresse de capital

1.1 Testes de estresse

Compostos por um teste de estresse macroecond-
mico e por andlises de sensibilidade a fatores de
risco julgados relevantes, os testes de estresse sdo
simulacoes utilizadas para estimar as perdas resultan-
tes da materializacdo de eventos extremos, porém
plausiveis, e avaliar a resiliéncia de uma instituicao
ou do sistema financeiro. Dessa forma, é possivel
determinar o impacto sobre o capital das instituicoes
tendo em vista situacoes de perdas ndo esperadas e,
portanto, ndo aprovisionadas, causadas por grandes
oscilacbes em varidveis macroecondémicas.

Para cada cenario de estresse, sdo calculados os
novos indices de exigéncia de capital: IB, IPR1 e
ICP. Uma instituicdo é 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 instituicbes que ficariam desen-
quadradas e/ou tecnicamente insolventes, e o
capital adicional necessario para que nenhum banco
viesse a desenquadrar-se é calculado. A relevancia
é apurada com base na representatividade do ativo
total ajustado (ATA) da instituicdo em relacdo ao
universo analisado.

Além disso, os efeitos positivos dos possiveis aciona-
mentos dos gatilhos de nivel Il e de capital comple-
mentar, em que os valores sdo convertidos em capital
principal, sdo considerados como receita. No calculo da
necessidade de capital, foi considerada a exigéncia do
Adicional de Capital Principal (ACP), segundo os limites
estabelecidos pelo CMN na Resolucdo 4.193, de 1°de
marco de 2013, com redacdo dada pela Resolucao
4.443, de 29 de outubro de 2015. Finalmente, sdo con-
sideradas as potenciais alteracdes de constituicdo e de
uso de crédito tributério e suas implicacdes na apura-
cdo do PR, de acordo com a Resolucdo CMN 4.192, de
1° de marco de 2013, e alteracoes posteriores.

1.2 Teste de estresse macroeconémico

O teste de estresse macroeconémico é um exercicio
que tem por base a aplicacdo de cendrios macroeco-
ndémicos adversos e a simulacdo do comportamento
patrimonial de cada instituicdo individualmente. A
partir desses resultados, a necessidade de capital do
sistema financeiro é estimada.

1.2.1 Construcdo de cenarios

Sdo projetados trés cendrios macroecondémicos para
os doze trimestres seguintes a data de referéncia,

com base em informacdes do mercado, os quais con-
sideram as seguintes varidveis macroeconémicas: 1)
atividade econdmica (média trimestral do indice de
Atividade Economica do Banco Central — IBC-Br); 2)
taxa de cdmbio do délar americano (média trimestral
da paridade real vs. délar); 3) taxa de juros (média tri-
mestral da Selic); 4) inflacdo (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 (calculada pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE com base
na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
Continua — PNADCQ); e 8) indice de commodities (utili-
zacdo do indice CRB calculado pela Thomson Reuters/
CoreCommodity).

O cendrio-base é construido com as medianas das
expectativas do mercado (Focus) para as seguintes
variadveis: atividade econémica, juros, taxa de cambio e
inflacdo. A correlacdo entre o PIB — expectativa Focus
—e 0IBC-Br (VAR) é consideradaiguala 1. O prémio de
risco Brasil, a taxa de desemprego e o indice de com-
modities sdo mantidos constantes durante a projecao.
Ja os juros americanos de dez anos assumem trajeté-
rias de acordo com o cenério adverse desenhado pelo
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Board of Governors of the Federal Reserve System em
seu relatério “2019 Supervisory Scenarios for Annual
Stress Tests Required under the Dodd-Frank Act Stress
Testing Rules and the Capital Plan Rule”.

No cenédrio de quebra estrutural, verificam-se os peri-
odos histéricos em que cada varidvel apresentou a
maior variacdo (positiva ou negativa) em um intervalo
de oito trimestres. Para os periodos identificados,
sao acrescidos os quatro trimestres subsequentes
para formacdo do horizonte total de projecdo (trés
anos). Em seguida, as variacdes entre cada trimestre
sdo calculadas e aplicadas nos valores observados das
varidveis na data de referéncia.

Na escolha do cendrio histérico, sdo simuladas repeti-
¢oes do comportamento das varidveis macroecondmi-
cas em janelas de seis trimestres desde julho de 2003.
Cada uma dessas janelas é inserida nos painéis dina-
micos, e o cendrio historico escolhido é aquele que
resultaria no maior montante de capital para retornar
ao nivel inicial.

1.2.2 Simulacao de estresse

A simulacdo de estresse é realizada por meio da pro-
jecdo de seis linhas de resultado, que buscam repre-
sentar o desempenho operacional, apresentado na
demonstracdo de resultados do exercicio (o resultado
nao operacional foi considerado nulo no teste):
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1. Resultados de Juros: receitas de crédito e de TVMs
e despesas de provisdo e captacao;

2. Resultados de ndo Juros: efeitos de marcacdo a
mercado, hedges e variacdo cambial;

3. Receitas de Servicos;

4. Resultados de Participacoes Societdrias;
5. Despesas Administrativas; e

6. Despesas de Provisdo.

No grupo Resultado de Juros, as receitas de crédito e
de TVMs e as despesas de captacdo foram modeladas
com base no comportamento da Selic. O volume de
captacdes ¢ ajustado em funcdo do volume obser-
vado na carteira de crédito, variando na proporcao
1:1. Despesas de provisdo sdo estimadas com base na
evolucdo dos APs, resultante da aplicacdo de cenarios.

O grupo Nao Juros é modelado sob a forma de um
choque de risco de mercado, aplicado sobre as posi-
cOes observadas na data-base de inicio do teste. Do
cenario de estresse, sdo obtidos os fatores de risco
estressados, e as posicoes sao, entdo, recalculadas. O
resultado é a diferenca entre a marcacao baseada no
cendrio de estresse e a posicado inicial observada. Esse

resultado é aplicado no primeiro trimestre de proje-
cdo e incorporado no resultado.

As linhas Receitas de Servicos, Resultados de
Participacdes Societdrias e Despesas Administrativas
sdo modeladas por meio de painéis obtidos com base
nas mesmas varaveis macroecondémicas utilizadas na
elaboracdo de cenérios.

Além da simulacdo da performance por meio das
linhas de resultado, no primeiro semestre de 2019
o BC passou a incorporar o contdgio interfinanceiro
de forma integrada no teste de estresse macroeco-
némico. Em cada um dos trimestres que compdem
o horizonte temporal do teste, verifica-se se alguma
instituicdo atingiu o limite de 4% ou menos em seu
Capital Principal. Em caso positivo, o contdgio inter-
financeiro é estimado. As exposicoes interbancarias
sem garantia emitidas pela instituicdo atingida sdo
assumidas como perda por parte das instituicoes
credoras, e o capital resultante é, entdo, recalculado.
Caso alguma instituicdo atinja o limite antes citado em
razdo das perdas por contagio, o processo é 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 é repetido em todos os
trimestres, até o final do horizonte temporal.
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1.3 Analises de sensibilidade

Anélises de sensibilidade complementam o teste de
estresse macroeconémico. Seu objetivo é avaliar
o efeito individual de fatores de risco, de natureza
crediticia ou de mercado, que possam afetar o PR
das instituicdes provocando eventual necessidade de
capital. Andlises desse tipo sdo conduzidas por meio
de variacoes incrementais em fatores de risco indivi-
duais, mantendo-se os demais inalterados.

1.3.1 Andlise de sensibilidade — Variacdo nos
fatores de risco de mercado

As exposicoes sujeitas a variacao 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 negociacdo sdo
estressadas. As posicoes por vértices (de 21 dias Uteis
a2.520 dias Uteis) sdo recalculadas apos a aplicacdo de
choques, e o impacto financeiro sobre o PR é avaliado.
Além disso, essas posicoes estressadas originam novas
parcelas de requerimento de capital para risco de
taxas de juros (RWA .., RWA _ RWA .. RWA _).
No caso das taxas prefixadas (RWA ), a cada curva
de juros gerada por meio de um choque, novos para-
metros regulamentares de exigéncia de capital sao
calculados.
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As exposicoes 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 (RWA_,,), provocados
pelas oscilacoes das taxas de cdmbio, sdo recalculados.
Assume-se que todas as exposicoes sujeitas d variacao
cambial sequem as oscilacoes percentuais ocorridas
para o cendrio de estresse do délar americano.

Os choques alteram, individualmente, as taxas de
juros e de cdmbio em parcelas de 10%, variando-as
para baixo até 10% e para cima até 200% da taxa ori-
ginal. Apds os impactos, sdo calculados novos indices
de capital e avaliada a situacdo de desenquadramento
e de solvéncia das instituicoes.

Para o clculo do resultado da aplicacdo dos choques
de taxas de juros, a andlise de sensibilidade segue
a mesma metodologia adotada para a linha “Nao
juros” do teste de estresse macroeconémico. Para os
demais fatores de risco, toda a posicao patrimonial é
considerada.

1.3.2 Andlise de sensibilidade — Aumentos em APs
Essa andlise busca medir o efeito do aumento em APs

sobre o PR das instituicoes. Em incrementos percen-
tuais, APs sdo elevados em até 150% do seu valor

original. Em cada incremento, a despesa de provisdo é
estimada, e PR e RWACPAD sofrerdo impactos decor-
rentes do aumento da provisao. Apds esses impactos,
sdo calculados os novos indices de capital, e é avaliada
a situacdo de desenquadramento e solvéncia das
instituicoes.

1.3.3 Andlise de sensibilidade — Reducdo de
precos de iméveis residenciais

O objetivo dessa andlise é estimar os impactos de
quedas nos precos de imoveis residenciais sobre o
PR das IFs que possuem carteiras de financiamento
habitacional as pessoas fisicas. Para isso, considera-se
que os precos dos imdveis sdo atualizados, antes das
simulacbes, pelo IVG-R, incorporando as variacoes
medidas pelo indice desde a data de contratacdo do
financiamento até a data da simulacao.

Aplicam-se choques adversos nos precos, 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 inadim-
plente é igual a diferenca entre o saldo devedor e o
valor presente do montante recuperado com a venda
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do imével em leildo. Para apurar-se o0 montante recu-
perado, tomam-se os precos dos imdveis residenciais
ap6s a aplicacdo dos choques, descontando-se os
impostos, as despesas de manutencdo e as relacio-
nadas ao leildo. Adicionalmente, considera-se que a
venda em leildo somente ocorrerd mediante aplicacdo
de desagio proporcional a queda de preco provocada
pelo choque aplicado. O valor presente desse mon-
tante é obtido descontando-o pela taxa de juro futuro
de um ano negociada na BM&FBovespa. Os novos
indices de capital requlatério de cada instituicdo sao
calculados considerando as perdas estimadas associa-
das a cada degrau de queda de precos dos imdveis.
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