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Relatorio de Estabilidade Financeira: objetivo e conceito A ocanam

» O Relatdrio de Estabilidade Financeira (REF) é uma publicacdo semestral do Banco
Central do Brasil (BC) que apresenta o panorama da evolucao recente e as
perspectivas para a estabilidade financeira no Brasil, com foco nos principais riscos
e na resiliéncia do Sistema Financeiro Nacional (SFN). O REF comunica a visao do
Comité de Estabilidade Financeira (Comef) sobre a politica e as medidas para
preservacao da estabilidade financeira.

» O BC define estabilidade financeira como a manutencao, ao longo do tempo, e em
qualquer cenario econdmico, do regular funcionamento do sistema de
intermediacao financeira entre familias, empresas e governo.
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Contexto "+ DoBRasL

» A incerteza acerca do ambiente externo aumentou. A eclosao do conflito entre
EUA, Israel e Ira elevou consideravelmente a incerteza sobre o cenario global, na
medida em que seus impactos vém se estendendo na regiao e o fluxo de
commodities pelo Estreito de Ormuz vem sendo afetado. Apesar da incerteza sobre
as politicas econdmicas ao longo do ano e do aumento das tarifas norte-americanas,
o crescimento global encerrou 2025 acima do esperado em seu inicio. A oferta de
linhas de funding externo ao SFN permanece abundante e superior a demanda, nao
havendo indicios de pressao sobre os precos no curto prazo.

» No ambito doméstico, a economia desacelerou em relacdao aos anos anteriores, em
linha com o esperado. O PIB cresceu 2,3% em 2025 e ficou proximo das estimativas
iniciais do BC e do mercado. Esse padrao difere do vigente desde 2021, quando os
resultados anuais superavam de modo recorrente e por magnitude expressiva as
projecoes elaboradas no final do ano anterior. O mercado de trabalho segue
aquecido, com recuo do desemprego e expansao do salario médio real. 5
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Principais mensagens

Prossegue a desaceleracao do crédito, em linha com a moderacao do crescimento da atividade econémica.

Embora em desaceleracao, o mercado de capitais segue crescendo em ritmo bastante superior ao crédito bancario.

Ainda had sinais de propensao ao risco, mas as IFs continuaram reduzindo o apetite.

A cautela identificada na PTC permanece coerente com a desafiadora capacidade de pagamento de empresas e familias.

A materializacdo de risco aumentou no crédito as familias e manteve-se relativamente estavel no crédito as empresas.

As provisdes constituidas mantiveram-se compativeis com as estimativas de perdas esperadas.

A rentabilidade do SFN permaneceu estavel, demonstrando resiliéncia e capacidade de gerar lucros para aumentar capital.

A nova metodologia para apurar capital minimo aumentara a resiliéncia do SFN e aproximara o Brasil das melhores praticas

internacionais.

Testes de estresse indicam que o sistema bancario possui capitalizacao adequada e resiliéncia em todos os cenarios simulados.

Os Sistemas do Mercado Financeiro contribuiram para o funcionamento seguro e eficiente dos mercados.

O Indice de Custo de Crédito (ICC) médio e o seu spread aumentaram em 2025 devido principalmente ao aumento do custo de
captacao e da inadimpléncia.

Os fundos de investimento sao o principal componente do NBFI brasileiro e apresentem baixo risco de liquidez agregado.

O percentual de instituicOes afetadas por eventos climaticos reduziu-se a metade de 2024.

O Comef examina a possibilidade de adotar um nivel neutro positivo para o Adicional Contraciclico de Capital Principal (ACCP).

A liguidacao extrajudicial de instituicOes integrantes do conglomerado Master ndao gerou efeitos sistémicos no SFN.

A confianca do mercado financeiro na estabilidade do SFN permanece elevada.




1. Prossegue a desaceleracao do crédito, em linha com a moderag¢ao do £ L BANCO CENTRAL
crescimento da atividade econémica.

14-_v DO BRASIL

Crédito amplo
Crescimento em doze meses
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Fontes: B3, CERC, BC e CVM. Metodologia propria do BC.



1. Crédito bancario as familias arrefeceu nas modalidades de maior risco. £ L BANCO CENTRAL

Carteira ativa — Variagao anual
Por grupo de modalidade
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Carteira ativa — Variagao anual

Por modalidade
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1. Crédito bancario a pessoas juridicas desacelerou para todos os portes
de empresas.

Crédito bancario
Crescimento anual — Por porte de empresa
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2. Embora em desaceleragao, o mercado de capitais segue crescendo em £ L BANCO CENTRAL
ritmo bastante superior ao crédito bancario.
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Mercado de capitais’
Por instrumento
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" Fontes: B3, CERC e CVM. Metodologia propria do BC. O nimero entre parénteses apds o nome da série
corresponde a sua taxa de variagcao anual em Dezembro de 2025.



3. Ainda ha sinais de propensao ao risco, mas as IFs continuaram reduzindo o £ L BANCO CENTRAL
apetite, sobretudo nas PJs.
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Pessoa juridica: Score contratacao
Por porte de empresa
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4. A capacidade de pagamento das empresas permanece desafiadora, sob (&b ancocentmaL
influéncia do aperto das condi¢oes financeiras.
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Indicadores econémico-financeiros (medianas) indice de Cobertura de Juros
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4. Desafiadora capacidade de pagamento de

familias, com elevada £ L BANCO CENTRAL

participacao de modalidades mais caras.

Endividamento individual
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Comprometimento de renda individual
Média aparada a 1% — Por modalidade — Com ajuste sazonal
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5. A materializacdo de risco aumentou no crédito as familias. Estimativas de G

probabilidade de default (PD) indicam que a trajetoria de alta deve permanecer.

Pessoa fisica: ativos problematicos
Por modalidade
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Pessoa fisica: probabilidade de default do estoque
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5. A materializacao de risco manteve-se relativamente estavel no crédito £ L BANCO CENTRAL

as empresas.

Ativos problematicos

Pessoas Juridicas
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Probabilidade de default do estoque
Operacgodes em curso normal — Por porte de empresa
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6. As provisdoes constituidas mantiveram-se compativeis com as (b Banco cenTRaL
estimativas de perdas esperadas.

Perda Esperada e Provisao
Por segmento
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7. A rentabilidade do SFN permaneceu estavel, demonstrando resiliéncia e 4 L BANCO CENTRAL
capacidade de gerar lucros para aumentar capital.

Evolugao do ROE dos segmentos do SFN

Acumulado nos ultimos doze meses
%
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A “Faixa Ke” representa a estimativa interna para o custo de capital préprio das instituicdes do SFN.

Margem de Crédito
Componentes
Acumulado nos ultimos doze meses
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8. O SFN mantém-se sdlido e apto a sustentar o regular funcionamento do sistema de intermediagao £ L BANCO CENTRAL
financeira. Distribuicdao de remunerag¢ao de capital muito acima da média historica. S v Do BRASIL

Evolugao dos indices de capitalizagao .
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8. A nova metodologia para apurar capital minimo aumentara a resiliéncia 4 L BANCO CENTRAL
do SFN e aproximara o Brasil das melhores praticas internacionais.

'tv DO BRASIL

» Os limites minimos serdo complementares aos demais requerimentos regulatorios.

» O capital minimo consiste em um piso absoluto, independente do perfil de risco ou
do volume de operacdes.

» Essa exigéncia atua como mitigador do risco moral e visa garantir que a instituicao
seja capaz de assumir seus custos operacionais desde o inicio de suas atividades,
reforcando a estabilidade do SFN.

» As IFs devem se adaptar até janeiro de 2028, conforme regra de transicao gradual.

» Esse ajuste exigira esforco de um grande nimero de IFs, cuja deficiéncia projetada de
capital corresponde a apenas 0,5% do patrimonio de referéncia (PR) do sistema.
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8. A nova metodologia para apurar capital minimo aumentara a resiliéncia 4 L BANCO CENTRAL
do SFN e aproximara o Brasil das melhores praticas internacionais.
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Estimativa de desenquadramentos do capital minimo por segmento

Quantidade Data de desenquadramento

Segmento de IFs jul/26 jan/27 juli27 jan/28 % jan/28

Cooperativas de Crédito 769 35 79 115 155 20%
Instituicoes de Pagamento 200 95 99 113 125 63%
Sociedade de Crédito Direto 138 79 98 106 112 81%
Administradora de Consorcio 125 52 69 75 79 63%
Sociedade Distribuidora de TVM 104 39 56 63 67 64%
Sociedade Corretora de Cambio 53 28 37 42 44 83%
Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimen 80 11 18 21 25 31%
Sociedade de Crédito ao Microempreendedor 22 14 17 18 19 86%
Sociedade Corretora de TVM 59 9 12 15 18 31%
Sociedade de Empréstimo entre Pessoas 12 10 11 11 11 92%
Banco Multiplo 130 3 5 7 7 5%
Banco Comercial 13 1 2 3 4 31%
Banco de Cambio 5 1 3 3 4 80%
Banco de Investimento 12 0 1 3 3 25%
Companhia Hipotecaria 5 1 1 2 2 40%
Sociedade de Arrendamento Mercantil 18 0 1 2 2 11%
Banco Comercial Estrangeiro - Filial no pais 4 1 1 1 1 25%
Confederagao de Servigos 2 0 1 1 1 50%
Total 1751 339 911 601 679 39%
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9. O sistema bancario continua resiliente, conforme atestado pelos testes £ L BANCO CENTRAL

de estresse de capital e de liguidez.

Necessidade de Capital (% PR)

% PR
5%

4%
w’ 3%

/\/ N
/~

T L] L] L] L] L] L] L] L] 1 0%
Dez Dez Dez Dez Dez Dez
2023 2024 2025 2026 2027 2028

—Base —Recessdo Aguda —Crise de Confianga

'-Ir_v DO BRASIL

indice de Liquidez
Sistema bancario, dados estatisticos de conglomerados
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1/0 IL de cada IF esta limitado ao valor correspondente ao percentil 80% de cada més. Os valores dos limites e
barras sao referentes aos percentis 10%; 25%; 50%; 75% e 90% respectivamente. A média esta representada
pelos circulos.
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10. Sistemas do Mercado Financeiro contribuiram para o funcionamento £ L BANCO CENTRAL
seguro e eficiente dos mercados.

'tv DO BRASIL

» O sistema financeiro manteve liquidez intradia suficiente para garantir a fluidez das
transacoes no Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB).

» O Pix seguiu aumentando sua relevancia no SFN e no SPB e representou cerca de
29% do total de pagamentos de varejo no segundo semestre de 2025.

» As liquidacoes do mercado interbancario deram-se sem nenhuma ocorréncia
significativa e nao houve risco de insuficiéncia de recursos.

» As exposicoes de crédito e de liquidez foram adequadamente gerenciadas pela
Contraparte Central (CCP) em todos os dias do periodo.
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11. O indice de Custo de Crédito (ICC) médio e o seu spread aumentaram em 2025 £ L BANCO CENTRAL
devido principalmente ao aumento do custo de captacao e da inadimpléncia.
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indice de custo de crédito (ICC) e seu spread 2XLIUTELE [ DC UG UL LRI 2 e
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12. Os fundos de investimento sao o principal componente do NBFI £ L BANCO CENTRAL
brasileiro e apresentem baixo risco de liquidez agregado.

'tv DO BRASIL

» O NBFI brasileiro é heterogéneo e esta sob a supervisdo de diferentes reguladores. Além
dos fundos de investimento (Fls), os fundos de pensao e as seguradoras também sao
componentes importantes do NBFI.

» A participacao do NBFI no crédito amplo é reduzida, mas exerce papel central no mercado
de capitais.

» O NBFI é o principal financiador da divida publica mobilidria interna e direciona seus
recursos majoritariamente para ativos de elevada liquidez, com destaque para TPFs e
operacoes compromissadas lastreadas em TPFs.

> Os fundos de Investimento em Direitos Creditorios e os certificados de recebiveis
apresentam lacunas informacionais relevantes que dificultam identificar os riscos
associados a esses instrumentos.
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13. Conforme pesquisa realizada no inicio de 2026, o percentual de instituicoes £ L BANCO CENTRAL
afetadas por eventos climaticos em 2025 reduziu-se a metade de 2024.

» Algumas instituicoes relataram o uso da experiéncia com os severos eventos climaticos em 2024 para aprimorar o
gerenciamento de riscos climaticos.

'-Ir_v DO BRASIL

» As instituicoes consideram que, no longo prazo, o impacto esperado médio de riscos climaticos fisicos agudos é
baixo.

» O risco de crédito permanece como o risco financeiro mais relevante para a transmissdo de riscos climaticos fisicos
e de transicao para o SFN.

» Apesar da percepcdo das instituicdes de baixo risco no longo prazo, o BC tem envidado esforcos para evoluir na
coleta e na anadlise dos dados do Documento de Risco Social, Ambiental e Climatico (DRSAC).

Grafico 2.5.1 - Efeito dos riscos fisicos agudos nos ativos
das IFs no longo prazo (de cinco a trinta anos)

Materializacao de riscos climaticos no ano anterior

Probablilidade Média Impacto Médio Impacto Esperado
Ponderada Ponderado Médio Ponderado

s @ «— &
G = K J [
Tempestades e ) ® [ J
Incéndios ' .: .
Geadas .: .' '.

Basixo Médio Alto

10% 20% 30% 0% 4% 8% 0% 4% 8%

Ano da PEF 2025 @ 2026
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14. O Comef examina a possibilidade de adotar um nivel neutro positivo 4 L BANCO CENTRAL
para o Adicional Contraciclico de Capital Principal (ACCP).

HLv DO BRASIL

» O BC vem avaliando o conceito e a experiéncia internacional, e discutindo metodologias de
calibragem.

» Paises que haviam acumulado colchdes de capital em antecedéncia a crises apresentaram um fluxo
de crédito mais estavel durante periodos de estresse, reforcando a importancia da acumulacao
preventiva.

Paises que adotaram ACCP Ritmo de implementagido do ACCPN
2,5% 2,5%
Sem buffer neutro positivo Com buffer neutro positivo
2,0% 2,0%
1,5% 1,5%
o 1,0% * 1,0%
0,0%
0, ’
P CDD DT T DT OD DT OO D P T T ROT O TDT DT TS S OO OTTE DT DO 0.0% Reino Unido Holanda Poldnia Rep. Checa Nova Zelandia Espanha Chile
P [N = FO O o <o S Y Y - U LS I I IIV.I.I.I o L X
s § S é’)g '?'q? SOL s & 59’% }{,\u IS é) SSE é’ qu‘f E’,g Q6§ TODSSESESSDO §J~g‘q°,’ 50 2 aumentos de 2 aumentos 2 aumentos Nivel > neutro  Requerimento 2 aumentos 0,5% em 2023
§§’c§2§§§gt§§§§§§$§@§ﬁ §§Q5£°§§fﬁ§§§§§§§§.§§§ a?géf’@éf 1p.p. de 1p.p. de 1 p.p. Redugéo somente a de 0,5 p.p. e possivel 1 de
SaOLOSVIEIESoTSF " Q g LT < ST e g IN~ & O 7§ (2021/2022) (2022/2023) (2024/2025)  gradual desde partir 2028 (2024/2025) 0,5 p.p em 2026
Sw :{'vo\ § oY 5 < Q & & S& 2 15 T jun/23, com (convergéncia
] ~ . o .
§ < o% # mACCP  +ACCP Neutro Positivo melhora nos nivel neutro)
< uACCP ¢ ACCP Neutro Positivo Fontes: BIS, ESRB e Autoridades

jurisdicionais.
Fontes: BIS, ESRB e Autoridades jurisdicionais.
*Dinamarca e Coreia do Sul possuem o ACCPN na esséncia, mas sem definicdo de forma explicita.
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15. A liguidacao extrajudicial de instituicoes integrantes do conglomerado £ L BANCO CENTRAL

Master nao gerou efeitos sistémicos no SFN.

Destinacao de recursos — Cobertura FGC

Titul por
[
R$ 5,58 bi
Valor cobertura s
R$ 40,40 bi privados
R$ 1,47 bi 8.0%
R$ 1,67 bi
* Outros
R$ 15,46 bi

Valor ainda nao

pago
R$ 2,70 bi

"‘l'."' DO BRASIL

* A categoria “outros” pode conter aplicacoes
em poupanca, Titulos Publicos Federais (TPFs),
cotas de fundo e acdes, dentre outras.
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16. Pesquisa de Estabilidade Financeira: confianca do mercado financeiro (& Banco cenmma
na resiliéncia do SFN segue alta.

Grafico 1.3.8.a — PEF - indice de confianga na estabilidade do Grafico 1.3.8.b = PEF - indice de confianga na estabilidade do
sistema financeiro sistema financeiro
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