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Sumario

Com base nos dados até o 2° semestre de 2023, o Banco Central (BC) divulgou o Relatério de Estabilidade Financeira (REF) de maio que descreveu o panorama da evolucio
recente do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e as perspectivas para a estabilidade financeira. Realizada em fev/24, a Pesquisa de Estabilidade Financeira (PEF) apontou o cenério
externo como o fator de risco mais importante, refletindo as tensdes geopoliticas, a persisténcia da inflacdo e o aperto das condicdes financeiras nas economias avancadas.
Ademais, com uma melhora na percepcéo dos ciclos econémico e financeiro, as Instituicdes Financeiras (IFs) aumentaram o seu apetite ao risco e mantiveram a confianca elevada
na estabilidade do SFN.

Além de nao ser significativa, a representatividade do funding externo nas captacdes vem se reduzindo. Impulsionado pela dindmica dos depdsitos a prazo, dos instrumentos com
isencao tributaria e dos depdsitos judiciais, o estoque cresce de forma consideravel. No 2° semestre, houve ainda um aumento da participacao das captacoes de longo prazo nos
nuimeros agregados. Gracas ao éxito da disseminacdo das plataformas de investimento, observa-se um movimento de reducdo na concentracdo das captacdes, com perda de
participacdo de mercado das IFs dos segmentos S1 e S2. Simultaneamente, houve uma convergéncia entre as taxas praticadas entre os diferentes segmentos prudenciais. Ainda
no que tange a liquidez, os indicadores de risco de curto e longo prazo mantém-se em patamar adequado a manutencao do funcionamento do sistema de intermediacdo e da
estabilidade financeira.

Apesar da desaceleracao do financiamento a economia real, com a reducdo das taxas de crescimento anual das fontes de empréstimos, a relacao crédito amplo/ PIB voltou a
crescer, aumentando a diferenca em relacao a sua tendéncia de longo prazo. O mercado interno de divida corporativa ganhou representatividade como fonte de financiamento,
especialmente para as grandes empresas (Ge).

No ambito do SFN para pessoas juridicas (PJ), a reducio do ritmo de elevacao foi mais pronunciada no segmento das micro, pequenas e médias empresas (MPMe). Apresentando
alguns sinais de acomodacao, a expectativa é que se tenha no futuro uma estabilizacdo na materializacao do risco de crédito para as MPMe. J4 para as Ge, com a previsao de que
as baixas a prejuizo superem as novas entradas de ativos problematicos (APs), a tendéncia devera continuar sendo de queda.

Com excecao da modalidade financiamento de veiculos, o crescimento do crédito as pessoas fisicas (PF) continuou perdendo forca, enquanto os saldos com cartdo de crédito e
crédito ndo consignado apresentaram uma evolucao mais estavel nos ultimos meses de 2023. A materializacao de risco recuou na maioria das modalidades para PF. A melhora no
mix de produtos, com avanco nas modalidades menos arriscadas, associada a critérios de contratacdo estaveis, propiciou uma melhora nas estimativas de probabilidade de default,
o que sugere uma reducao dos percentuais de APs nos proximos meses.
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» Ainda que fosse mantido o baixo apetite ao risco, a desaceleracdo da expansao da carteira de crédito perdeu forca em todos os segmentos do SFN. Porém, a carteira de crédito
dos bancos privados do segmento prudencial S1 apresentou o menor crescimento entre os segmentos analisados. As entidades digitais e as cooperativas de crédito e os bancos
cooperativos (SNCC) mantiveram um ritmo de aumento mais acelerado. Por sua vez, a materializacdo do risco nas carteiras de crédito reduziu-se em todos os segmentos, com a
excecao do relativo as SNCC. As provisdes mantiveram-se superiores as estimativas de perda esperada, acompanhando a melhora do risco e a reducdo das perdas esperadas no
periodo. Dentre os segmentos, os maiores indices de Cobertura (IC) eram os dos bancos publicos e privados de S1.

* A rentabilidade recuperou-se no 2°semestre de 2023, com uma reducado na quantidade de IFs com ROE abaixo de 0%. A continuidade do ciclo de afrouxamento monetario tende
a continuar impulsionando a margem financeira de crédito e pressionando a de tesouraria. Desde o final de 2021, o crescimento mais elevado das despesas administrativas em
relacdo as receitas operacionais vem reduzindo a eficiéncia operacional. Os indices de capitalizacdo permanecem confortavelmente acima dos minimos regulamentares, de modo
que 96,2% das IFs sdo capazes de atender ao requerimento minimo de Patriménio de Referéncia (PR), utilizando somente Capital Principal, considerado de melhor qualidade.
Concluindo, os testes de estresse de capital e liquidez indicaram que o sistema bancario possui nivel adequado de capitalizacdo e de ativos liquidos em todos os cendrios adversos
simulados.
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Mercados Financeiros Internacionais

Apetite ao Risco

Até fev/24

2,0
1,0
0,0
-1,0
-2,0
-3,0
-4,0

o o < -« N

N N N N N

~ S~ ~ S~ ~

> o > o >

o &0 o 80 o

e Avancados e[ atam

N ™
N N
S~ S~
[e) >
% k2
M Asia

ago/23

1,19

0,79
0,53

fev/24

Avancados: EUA, Area do Euro, Japao | Latam: Brasil, Chile, Colémbia, México, Peru | EM Asia: China, Coreia, Filipinas, india,

Indonésia, Malasia
Fontes: Bloomberg, Reuters e Fed St Louis

Taxa de Juros
Economias avancadas - em % a.a.

6,0%
5,0% =—FEUA
4,0% e==70na do Euro

30% == Reino Unido

20% — | 2p30

1,0%
0,0%
-1,0%

o o o o — — - o~

— I N I N N N N

~ ~ S~ S~ S~ S~ ~ S~

= S c = > c = >

o L = o QL = o L

Fonte: Bloomberg

Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos

jun/22

out/22

fev/23

jun/23

out/23

fev/24

5,5%
5,3%
4,5%

-0,1%

OABBC

Para o BC, a despeito de vulnerabilidades, o sistema financeiro internacional mostra-se
resiliente, acomodando os choques exdégenos recentes, a trajetéria de desinflacdo em curso e as
condicoes financeiras mais apertadas com custos de captacado e de crédito em elevacao.

Com as economias avancadas determinadas em convergir as metas inflacionarias e as incertezas
acerca da extensao do periodo de juros restritivos, remanescem os riscos de materializacao de
cendrios extremos de reprecificacido de ativos financeiros globais que podem ter impacto
relevante nos paises emergentes. Principalmente, com os eventuais desdobramentos na

volatilidade e na elevacdo das taxas de juros de longo prazo nos EUA e na dindmica de
crescimento na China.

Nos EUA, ainda sob efeito dos eventos de estresse, o setor bancario ainda procura reequilibrar
o nivel de reservas e de depdsitos. As condicoes de crédito permanecem restritivas, com
algumas modalidades de crédito apresentando um aumento da inadimpléncia, apesar dos niveis
ainda serem baixos em termos histéricos. A maior fonte de receios advém do mercado de
crédito imobilidrio comercial. Ainda que nao se tenham ocorréncias, preocupam as mudancas
estruturais no setor comercial, que resultaram em um menor nivel de ocupacado e diminuicao
dos precos dos ativos com esses lastros. Contudo, as condicdes financeiras das familias
permanecem favoraveis, com niveis de endividamento e de servicos da divida bem inferiores aos
observados na crise de 2008 e sem alteracdes relevantes ao pré-pandemia.

Com foco nos problemas dos setores com maiores dificuldades, o governo da China procura
estimular o crescimento da atividade econémica. O setor de incorporacdo imobilidria prossegue
como o principal ponto de atencdo no que tange aos riscos do sistema financeiro. Os
investimentos no setor apresentaram quedas pronunciadas no inicio de ano, com reducodes na
area de construcao iniciada e em andamento, bem como quedas nas vendas e um acumulo de
unidades edificadas terminadas, mas ndo vendidas. Por fim, os indicadores do segmento
bancério, como inadimpléncia, adequacdo de capital e retorno sobre o total de ativos,
apresentaram estabilidade no periodo, enquanto a margem liquida de juros apresentou reducao.

Monitorando a evolucdo do cendrio internacional, o BC avalia a situacdo como confortavel ja

que a exposicao do SFN ao risco da taxa de cambio é baixa e a dependéncia de funding externo
é pequena.
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Captacoes Totais
Variacao Anual Composicao
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Fonte: Banco Central do Brasil

« Com uma contribuicdo agregada na variacdo de 12 meses (12m) de 11,4 p.p. dos depdsitos a prazo, dos instrumentos com isencao tributaria e dos depdsitos judiciais, o ritmo
de crescimento do estoque das captacdes totais do sistema bancario aumentou de 13,2% a.a. em jun/23 para 13,9% a.a. em dez/23 (13,7% a.a. em dez/22).

¢ Mesmo desacelerando de 22,1% a.a. em jun/23 para 19,9% a.a. em dez/23 (18,8% a.a. em dez/22), a participacdo dos depdsitos a prazo no total das captacdes avancou de
32,0% para 32,2% (30,6% em dez/22). Por sua vez, a expansao do saldo em instrumentos isentos de tributacio, passou de 56,9% a.a. em jun/23 para 35,9% a.a. (73,4% a.a. em
dez/22) nas Letras de Crédito Agricola (LCA) e de 67,3% a.a. para 50,4% a.a. (66,5% a.a. em dez/22) nas Letras de Crédito Imobilidrio (LCI). Porém, com a Resolucdo CMN
5.119/24 promovendo ajustes nos lastros elegiveis e nos prazos de vencimento da LCA, da LCl e da Letra Imobilidria Garantida (LIG), tem-se a expectativa de desaceleracdo no
ritmo de crescimento desses instrumentos.

* Impulsionados pela liberacdo de recursos destinados ao pagamento de precatoérios, o estoque dos depdsitos judiciais saiu de um avanco de 15,8% a.a. em jun/23 para 31,1%
a.a. em dez/23 (15,6% a.a. em dez/22). Por sua vez, o estoque de recursos na caderneta de poupanca continuou a apresentar queda, passando de -4,3% a.a. em jun/23 para -
1,5% a.a. em dez/23 (-3,1% a.a. em dez/22). Esta trajetdria constitui-se um ponto de atencao para o funding do crédito imobiliario.
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Captacoes Externas

* A representatividade do funding externo no total de captacdes do SFN vem se
reduzindo. Apesar da depreciacdo do real no 2° semestre de 2023, as captacoes
externas exibiam em dez/23 uma queda de -0,9% a.a. ante -4,4% a.a. em jun/23
(-10,7% a.a. em dez/22). Dessa forma, no periodo, a parcela desses recursos na

Linhas de Crédito para Exportacao
composicdo das captacodes recuou -0,9 p.p. para 8,6%.
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Captacoes Domeésticas

Perfil do Investidor Liquidez
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Fonte: Banco Central do Brasil

* Nas captacoes domésticas, o 2° semestre foi marcado pelo aumento da participacdo das captacdes de longo prazo na carteira agregada. Além do incremento dos depdsitos
judiciais, a participacdo das captacoes entre 1 e 12m avancou em 1,1 p.p. no periodo (+1,9 p.p. em 12m) para 16,0% no prazo e a dos recursos acima de 12m em 0,7 p.p. (+0,6
p.p. em 12m) para 22,1%. Esse comportamento retomou a tendéncia interrompida, no 1° semestre de 2023, de procura por aplicacées mais longas e rentaveis em um cenario
de taxas ainda elevadas. Com queda de -0,3 p.p. no semestre (+0,3 p.p. em 12m), a participacdo para o prazo até 1 més ficou em 1,6%. Como a mais representativa, a parcela de
captacdes com liquidez imediata caiu no periodo -1,3 p.p. para 30,5% (+0,2 p.p. em 12m).

« Como os principais provedores, os recursos das PF mantiveram no 2° semestre uma participacdo de 41,2% do total das captacdes domésticas (40,3% em dez/22). No periodo, a
representatividade das PJ elevou- se em 0,6 p.p. para 29,9% (+0,7 p.p. em 12m). A parcela de recursos advindos do setor publico estabilizou-se no semestre em 9,2% (-0,8 p.p.
em 12m). A dos investidores institucionais exibiu uma reducao de -0,9 p.p. (-1,2 p.p. em 12m) para 8,7%. Por fim, representando 2,9% do saldo total das captacdes domésticas,
o peso de recursos de IFs registrou estabilidade no semestre (+0,3 p.p. em 12m).
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Desconcentracao das captacoes

» Persiste o movimento de reducdo na concentracao nas captacdes no SFN. Entre dez/22 e dez/23, a participacdo dos bancos do segmento S1 reduziu de 69,4% para 68,4%
(75,0% em dez/19) e a dos S2 de 8,7% para 7,8% (11,7% em dez/19). Considerando-se dez/19 como referéncia, houve avanco de 4,7 p.p. na participacdo do SNCC para 8,1%,
de 3,7 p.p. nas IFs do S3 para 11,3% e de 1,8 p.p. para 2,3% nas instituicbes de pagamento (IP).

» Esse processo tem sido fortemente impulsionado pelas captacdes do SFN intermediadas por plataformas de investimento que acumulou um crescimento de 246,5% desde
dez/19. Como principal fonte de captacao para um conjunto de IFs de menor porte, o ritmo de expansao de recursos obtidos por esses dispositivos desacelerou de 47,0% a.a.
em dez/22 para 17,3% a.a. Porém, com o objetivo de desincentivar e limitar a alavancagem no uso da garantia do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) como meio de atracao das
captacoes, publicou-se em dez/23 a Resolucao CMN 5.114.

* Na analise da quantidade de bancos por faixa de dependéncia deste tipo de funding, observa-se que 21 IFs estdo na faixa entre 5%-20%, 12 entre 20%-40%, 6 entre 40%-60%,
8 entre 60%-80% e 12 entre 80% e 100%. Como tendéncia de prazo mais longo, o nimero de IFs com dependéncia superior a 40% subiu de 21 para 26. No segmento nao
bancario, o nimero de IFs com dependéncia desse tipo de intermediacdo superior a 40% subiu de 13 para 29.

Captacoes . .
Participacdo de S1 e S2 Captacoes Intermediadas
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Custos de Captacao

Os spreads em relacdo ao Depdsito Interfinanceiro (DI) vém diminuindo, tendo como principal componente a queda das taxas dos depdsitos a prazo, possivelmente associada

ao excesso de liquidez do mercado. Ademais, ao longo do tempo, as taxas de captacoes praticadas entre os diferentes segmentos prudenciais aproximaram-se, principalmente
como fruto da participacdo das captacdes intermediadas.

Em 2023, houve reducdo nos custos de captacdo em quase todos os segmentos. A excecao ficou para as IFs de S4 que tiveram um aumento de 0,8 p.p. em 12m para 102,1%
do DI. Em menor patamar, o custo para os bancos S1 de controle publico ficou em 96,8% do DI, com uma reducao de -0,2 p.p. em 12m. Para os S1 de controle privado o

indicador ficou em 99,2% do DI, acumulando uma reducéo de -0,6 p.p. em 12m. No ano, a maior queda foi de -2,9 p.p. nos S3, finalizando em 97,7% do DI. Com retracao de -
0,9 p.p. em 12m, o custo para os S2 ficou em 99,5% do DI.
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Fonte: Banco Central do Brasil

Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos Maio de 2024 Comentérios REF 8



OABBC

Liquidez de Curto Prazo

Considerando no calculo um cendrio de estresse com perda de valor dos ativos
por evento de risco de mercado, de corrida bancéria e de saida dos principais
depositantes, o Indice de Liquidez de curto prazo (IL) para os bancos calcula a
relacdo entre os ativos liquidos para cobrir as necessidades de caixa em 30 dias.
Com uma reducao de -0,1 no 2° semestre, a mediana do IL encerrou dez/23 em
2,3 (2,2 em dez/22), mantendo-se porém em patamar sélido para a manutencao
do funcionamento do sistema de intermediacao e da estabilidade financeira. 31

IL

Mediana

« O indicador Liquidez de Curto Prazo (LCR), obrigacdo regulamentar para as IFs
de S1, mostrou uma melhora na liquidez dos bancos privados, resultante da
combinacao da desaceleracdo no ritmo de crescimento do crédito com o
crescimento das captacdes liquidas e, consequentemente, da reducdo na relacdo
entre empréstimos e depdsitos das IFs. Com maior participacdo de operacoes de 04
menor risco e menor arrefecimento nos empréstimos, os bancos publicos nao ’
apresentaram alteracao significativa no risco de liquidez de curto prazo.

29

2,6

2,30
2,1

» Adicionalmente, a valorizacdo de titulos na carteira das IFs, provenientes da

reducdo das taxas de juros no periodo, foi determinante para elevar a margem

de seguranca de liquidez. A reprecificacdo dos titulos também foi importante

para o aumento dos ativos liquidos, em especial quando se considera que todos

os ativos liquidos na carteira das IFs sdo marcados a mercado para o calculo dos
indicadores de liquidez.

1,9
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Liquidez Estrutural

A estrutura de captacoes mantém-se em patamar compativel com o
financiamento dos ativos de longo prazo. As IFs de S1 que devem cumprir o
limite do Indicador de Liquidez de Longo Prazo (NSFR) apresentaram
desaceleracao no ritmo de crescimento do crédito, o que levou a um aumento

ILE
modesto nos Recursos Estaveis Requeridos (RSF). No sentido oposto, a elevacao Mediana
das fontes de recursos de longo prazo, incluindo o capital regulatério e as
captacoes de varejo e atacado acima de 1 ano, compensaram o aumento dos 15

RSF, resultando em uma maior resiliéncia da liquidez estrutural.

Aplicando-se um célculo simplificado do NSFR aos conglomerados individuais, 14
verificou-se que o Indicador de Liquidez Estrutural (ILE) apresentou variacoes
relevantes na relacdo entre os recursos estaveis para financiar os ativos de

1,3
longo prazo, sem impacto na capacidade de financiamento das atividades. As IFs
com o indicador acima de 1 apresentam um menor descasamento de prazos
entre ativos e passivos, estando menos sujeitas a problemas futuros de liquidez. 12 1,20
* Permanecendo no mesmo patamar desde fev/22, a mediana do ILE fechou o
ano de 2023 em 1,2. Embora tenha ocorrido uma piora nas faixas mais baixas de 11
distribuicio (percentil 10%), a ampla maioria das IFs mantém niveis adequados
de recursos em seus balancos para financiar uma potencial retomada do crédito. 10
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Hiato do Crédito Amplo

Em relacao ao PIB

Fonte: Banco Central do Brasil

Em relacao ao PIB
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Apesar da desaceleracdo do financiamento a economia real, com a reducdo das taxas de crescimento anual das fontes de crédito amplo ao longo do 2° semestre, a relacdo
crédito amplo/ PIB voltou a crescer, aumentando a diferenca em relacao a sua tendéncia de longo prazo, em valores préximos aqueles verificados em dez/22.

Em tese, essa medida traria uma sinalizacdo se a expansao estaria excessiva, o que poderia gerar correcoes repentinas com efeitos prejudiciais a estabilidade financeira. Porém,
ainda que a projecao de crescimento do hiato de crédito amplo/PIB demande atencao, outros fatores também devem ser considerados. Assim, o proprio Comité de Basileia nao
advoga o uso mecanico desse indicador.

L]

Com a recuperacao do seu dinamismo apds os eventos negativos do 1° semestre, o mercado de capitais segue como o principal vetor para o movimento de alta no hiato,
exibindo uma perspectiva favoravel com a expectativa de juros internos mais baixos. Por outro lado, o crédito para PJ e o mercado externo apresentam um cendrio mais
desfavoravel.
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Crédito Amplo

Com a consolidacdo do movimento de retomada, o mercado interno de divida corporativa
o ganhou representatividade como fonte de financiamento no crédito amplo, especialmente
Crédito Amplo PJ para as Ge. As debéntures continuaram como o principal instrumento no mercado de capitais,
Base dez/2018=100

com destaques para as destinacdes para gestao ordindria, investimento em infraestrutura e

330 pagamento de dividas.

2957 Com a provavel manutencao das elevadas taxas de crescimento em 2023 nos instrumentos
280 ' do mercado de capitais, essas operacoes deverdo continuar ganhando participacao no crédito
total para PJ. Ja as captacoes externas deverao continuar relativamente estaveis.

* Apds a entrada em vigor da Resolucdo CMN 5.119/24, que promoveu ajustes nos lastros
230

elegiveis e nos prazos de vencimento das LCA, LCI e LIG, houve uma queda na rentabilidade
das debéntures incentivadas.

180 * Ainda que desacelerando o seu ritmo de evolucdo, os Certificados de Recebiveis do
Agronegocio (CRA) e os Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) apresentaram
desempenho positivo. Em termos prospectivos, as alteracdes das regras para emissdo de CRI
130 132,8 e CRA devem afetar este mercado, porém o impacto devera ser compensado pela

promulgacado da lei que criou as debéntures de infraestrutura, onde o beneficio fiscal é

1551

— / 106,3 transferido do investidor para o emissor.
80 e Por outro lado, o estoque de Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios (FIDCs)
[e0] o~ o o (@) — = N N ™ ™ . . L. .
3 Z 3 g S g S g S g S acelerou em termos de crescimento, especialmente no ultimo trimestre do ano.
() g (&) % (&) g (0] g (] g (]
© - © - © - © - © - ©
e Crédito bancario == Mercado de capitais
= Mercado externo Mercado externo (US$)
Fonte: Banco Central do Brasil
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Crédito PJ

Variacao Anual

Variacao Anual
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====Grandes empresas  =====Pessoas Juridicas )
e MPME e MPME - Sem programa emergencial...
Fonte: Banco Central do Brasil

O crescimento do saldo da carteira de crédito para PJ exibiu uma trajetéria de desaceleracao, saindo de um aumento de 9,3% a.a. em dez/22 para 3,3% a.a. em dez/23. Na
decomposicao por porte do tomador, a reducdo para as MPMe foi de 14,3% a.a. para 6,1% a.a., enquanto para as GE foi de 5,5% a.a. para 1,0% a.a.. J4 o crescimento dos
empréstimos para as MPMe que nao se valeram dos programas emergenciais recuou de 15,9% a.a. em dez/22 para 5,1% a.a. em dez/23.

A perda de dinamismo foi mais pronunciada no segmento das microempresas, com as concessoes ainda bastante influenciadas pelos programas emergenciais. No caso das
pequenas, o aumento observado refletiu o comportamento das modalidades de capital de giro com prazo superior a 1 ano e de financiamento de veiculos automotores. Nas

médias empresas, vale sublinhar o financiamento de veiculos automotores, de infraestrutura e desenvolvimento e projetos. O crédito as Ge recuperou-se no 2° semestre, com
destaque para as operacoes de crédito rural (em especial, industrializacdo) e com recebiveis.

Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos Maio de 2024 Comentérios REF 13



OABBC
Apetite ao Risco PJ

Score Score
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Fonte: Banco Central do Brasil

» Apesar da desaceleracao destacada no crédito as PJs, as IFs apontaram de forma geral, uma continuidade da melhora dos fatores de oferta e demanda no primeiro trimestre de
2024, com destaque para a captacao de novos clientes no caso das MPMe e as melhores condicdes econdmicas e de competicdo entre bancos no caso das Ge

No 2° semestre, o apetite a risco das IFs ndo apresentou alteracoes relevantes. Para as micro e pequenas empresas, desconsideradas as operacdes de programas emergenciais

nao se observou alteracao significativa da qualidade das operacdes que foram contratadas. Entretanto, a desaceleracdo do ritmo de crescimento desse segmento pode indicar
maior rigor nas contratacoes, principalmente pelo fato de que parte importante dos novos créditos foram de programas emergenciais.
L]

Para as médias e grandes empresas, também nao se identificaram mudancas relevantes nos critérios de contratacdo das novas safras na comparacao geral com o 1° semestre
de 2023. Nao sendo vislumbrada alteracdo no cendrio de curto prazo, pois as IFs indicam padrdo de aprovacao de crédito ainda flexivel tanto para MPMe quanto para Ge.
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Ativos Problematicos PJ

Por Porte
Em % da carteira ativa
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Em % da carteira ativa
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OABBC

5,9%
5,3%

jun/23
dez/23

Com uma expectativa de estabilizacdo futura, a materializacdo do risco de crédito no 2° semestre apresentou alguns sinais de acomodacao para as MPMe. O percentual de

Ativos Problematicos (APs) das microempresas ficou em 16,5%, com elevacdes de 0,4 p.p. no semestre e de 2,5% em 12m. Em 10,8%, o indicador para as pequenas empresas

acumulou altas de 0,1 p.p. no semestre e de 1,6 p.p. em 12m. Com crescimentos de 0,1 p.p. no semestre e de 0,7 p.p. em 12m, o percentual das médias empresas encerrou
2023 em 5,9%. Por sua vez, o percentual de AP das Ge registrou quedas de -0,8 p.p. no semestre e de -1,2 p.p. no ano para 5,3%.

De forma prospectiva, a manutencao dos critérios de contratacido e a estabilidade das probabilidades de default da carteira ndo problematica das MPMe no ultimo trimestre

sugerem que a materializacao de risco futuro para o segmento deva continuar em patamares similares aos atuais. Para as Ge, a projecao é de que as baixas a prejuizo tendam a

superar as novas entradas em APs, o que levaria o percentual de materializacdo de risco a continuar em queda.
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Capacidade de pagamento PJ

Indicadores Econémicos Financeiros
Indicadores Econémicos Financeiros Empresas de capital aberto
Empresas de capital aberto 13%
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e ndice de cobertura de juros
Fontes: Economatica

= Rentabilidade
== Djvida liquida / EBITDA

Os indicadores da capacidade de pagamento das Ge apresentaram sinais opostos. Para as empresas de capital aberto, a alta dos custos de producao e das despesas financeiras
foram fatores que influenciaram nas quedas do indice de cobertura de juros e de rentabilidade a partir de mar/22. O indice de cobertura da taxa de juros encerrou 2023 em
3,4, o que representou uma queda de -0,2 no 2° semestre, finalizando no mesmo patamar de dez/22. Por sua vez, a rentabilidade elevou-se em 1,4 p.p. no semestre para 8,8%
(7,9% em dez/22). O endividamento da sinais de estabilizacdo, com a relacio da divida liquida sobre o EBITDA registrando queda de -0,1 p.p. no semestre para 2,0% (1,9% em
dez/22).
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Capacidade de pagamento PJ

Empresas em Recuperacao Judicial Empresas em Recuperacao Judicial
Requerimentos acumulados jan-dez - Ge Requerimentos acumulados jan-dez - MPMe
259 1.604
227
145
I ]
90 91

2016 2019 2020 2021 2022 2023 2012 2016 2019 2020 2021 2022 2023

Fontes: Serasa Experian.

* Em um cenério desafiador para as MPMeg, tanto o volume relevante de requerimentos de recuperacao judicial em 2023, como o aumento recente da materializacdo de riscos
sao elementos que denotam os riscos para a capacidade de pagamento dessas empresas. Conforme apontado pelas instituicbes do SFN, ainda que estavel, o grau de
alavancagem das empresas como um todo continua avaliado como elevado. Apesar da tendéncia de reducao dos custos das dividas, a melhoria desse quadro dependera

basicamente da evolucao da atividade econémica.

* Os requerimentos de recuperacao judicial voltaram a registrar expansao, em maior intensidade para as MPMe. Totalizando 1270 requerimentos, as recuperacoes judiciais para
as MPMe acumularam um crescimento de 71,2% em relacdo a 2022, alcancando o 2° maior patamar desde 2016. Em menor intensidade, os requerimentos de recuperacao
judicial para as Ge subiram 48,4% a.a., alcancando 135 pedidos.
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Crédito PF

Variacao Anual da Carteira PF

Variacao Anual da Carteira PF
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Fonte: Banco Central do Brasil

Com excecao da modalidade financiamento de veiculos, o crescimento do crédito as familias continuou desacelerando. Contudo, os saldos com cartdo de crédito e crédito ndo
consignado apresentaram um crescimento mais estavel nos ultimos meses de 2023.

Em dez/23, o avanco anual era de: 11,6% a.a. no financiamento imobilidrio (13,1% a.a. em dez/22), de 7,2% a.a. no consignado (14,9% a.a. em dez/22), de 16,9% a.a. no rural e

agroindustrial (29,6% a.a. em dez/22), de 10,1% a.a. no cartdo de crédito (25,5% a.a. em dez/22); de 7,0% a.a. no crédito ndo consignado (18,7% em dez/22); e de 11,6% a.a.
(7,4% a.a. em dez/22) no financiamento de veiculos.

A desaceleracdo mais acentuada na modalidade cartdo de crédito verificou-se nas faixas de renda mais baixas. No que tange ao volume de contratacdo do financiamento

imobiliario, houve ao longo de 2023 uma mudanca no mix, com ganho de participacdo da linha com o fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), por conta da maior
flexibilidade dos critérios de elegibilidade e da maior disponibilidade de recursos.

Espera-se uma melhora dos fatores de oferta e demanda de crédito para o 1° trimestre de 2024, com um padrado de aprovacao de crédito mais flexivel. Contudo, a expectativa
para o crédito habitacional é de que o custo e a disponibilidade do funding sejam fatores negativos.
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Apetite ao Risco PF
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Fonte: Banco Central do Brasil

No geral, o apetite ao risco das IFs nas concessdes de crédito as familias ficou relativamente estavel no 2° semestre de 2023. A partir de setembro, houve um aumento nas
operacdes de crédito consignado com a contratacdo de novas operacdes com os beneficiarios do Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC). Indicando um conservadorismo das
IFs, a oferta no cartdo de crédito cresceu em maior proporcdo para as maiores faixas de renda. No financiamento imobiliario, apesar de a participacdo do Sistema de
Amortizacdo Constante (SAC) mostrar-se estavel no semestre, ainda esta em patamar inferior ao observado em meados de 2021. O prazo médio de contratacio da linha com o

FGTS voltou a apresentar aumento. Os 2 fatores devem ser monitorados nos proximos trimestres, pois podem indicar um maior apetite ao risco na modalidade. Por fim, o
aumento importante das contratacdes de financiamento de veiculos no fim de 2023 pode indicar uma maior propensdo a tomada de risco das IFs.
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Ativos Problematicos PF

Por Modalidade
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Fonte: Banco Central do Brasil

A materializacdo de risco recuou na maioria das modalidades para PF. As excecoes ficaram para o rural e agroindustrial, que fecharam em alta. O crédito consignado que ficou
estavel. A melhora no mix de produtos, com avanco nas modalidades menos arriscadas, associada a critérios de contratacao estaveis, continua a se traduzir em reducao ou

relativa estabilidade das estimativas de probabilidade de default, o que sugere uma reducdo dos percentuais de APs nos préximos meses. Outro fator que corrobora essa
expectativa é a queda do percentual de pré-ativos problematicos ao longo do ultimo semestre de 2023.

No semestre, os percentuais de APs recuaram em -1,2 p.p. para 11,1% no cartio de crédito (11,5% em dez/22), -0,8 p.p. para 11,9% no crédito ndo consignado (12,6% em
dez/22), em -0,6 p.p. para 7,3% no financiamento de veiculos (7,8% em dez/22) e em -0,1 p.p. para 5,5% no financiamento imobiliario (5,4% em dez/22). Na mesma base

comparativa, o percentual de APs no crédito consignado ficou estavel no semestre em 3,5% (3,3% em dez/22), enquanto para o crédito rural e agroindustrial subiu 0,7 p.p. para
2,8% (1,9% em dez/22).
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Capacidade de Pagamento PF
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Fonte: Banco Central do Brasil

No 2° semestre de 2023, houve uma ligeira melhora na capacidade de pagamento das familias. Como medida agregada, que compara o servico da divida dos tomadores de
crédito do SFN com a renda nacional disponivel bruta das familias (RNDBF) restrita, o comprometimento de renda das familias era de 26,1% em dez/23, acumulando uma
reducao de -2,4 p.p. no semestre (-1,2 p.p. em 12m). A distribuicio do Comprometimento de Renda Individual (CRI) dos tomadores de crédito do SFN, com base em dados de
cada individuo informados no SCR, também apresentou leve reducao. Na média aparada a 1%, a melhora observada foi mais significativa nas classes de menor renda. A queda

foi de -0,5 p.p. para 34,6% na faixa de até 2 salarios-minimos (SM) e de -0,4 p.p. para 31,3% nade 2 a 5 SM. Entre 5 e 10 SM, o indicador ficou estavel em 28,2%. Para quem
recebe mais de 10 SM, houve reducao de -0,2 p.p. com o comprometimento fechando em 17,8%.

Em consonancia, o endividamento das familias, que compara a divida dos tomadores de crédito do SFN com a RNDBF restrita acumulada nos ultimos 12m, registrou uma queda
de -0,6 p.p. no semestre (-1,0 p.p. em 12m) para 48,0%. Com uma reducdo mais significativa, a mediana do Endividamento Individual dos tomadores de crédito do SFN caiu -1,8
p.p. no semestre (-3,1 p.p. em 12m), encerrando em dez/23 em 27,4%. Apesar da melhora, os indicadores de comprometimento da renda e endividamento das familias

permanecem em niveis historicamente elevados. Porém, esperam uma melhora, com o atual ciclo de afrouxamento monetario, o aumento da renda bruta das familias e as
recompensacoes salariais impactando positivamente a capacidade de pagamento das PF nos préximos trimestres.
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Desconcentracao do crédito

Crescimento do crédito
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Ainda que fosse mantido o baixo apetite ao risco, a desaceleracdo do
crescimento da carteira de crédito perdeu forca em todos os segmentos do
SFEN. A carteira de crédito dos bancos privados do segmento prudencial S1
apresentou o menor crescimento entre os segmentos analisados. As
entidades de SNCC mantiveram um ritmo de expansao mais acelerado.

Dessa forma, a concentracdo do mercado de crédito bancario doméstico
manteve-se em queda. As entidades digitais, as cooperativas e as demais
entidades privadas aumentaram sua participacdo na carteira de crédito do
SFN no 2° semestre de 2023, enquanto os bancos privados do segmento
prudencial S1 reduziram a sua parcela de mercado.

O aumento da participacdo das cooperativas de crédito ocorreu
principalmente na carteira de micro e pequenas empresas, enquanto o
crescimento das entidades digitais ocorreu em cartées de crédito para PF.
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Provisoes

Segmento Perda Esperada Provisao Cobertura
jun-23 3,8% 5,0% 1,33

Publicos

jun-23 0 o
igitai Jun-23 2.4% 8,1% 0,86
Digitais

jun-23 5,5% 5,0% 0,92

Privados (demais)

Total jun-23 5,5% 6,2% 1,14

Fonte: Banco Central do Brasil

* O risco materializado na carteira de crédito reduziu-se em todos os segmentos, com a excecao do relativo as cooperativas de crédito. A participacdo dos APs recuou no 2°
semestre de 2023, principalmente nas entidades digitais. Com maiores niveis de risco materializado, os bancos privados S1 apresentaram comportamento similar no que tange
ao APs.

* As provisdes mantiveram-se superiores as estimativas de perda esperada, acompanhando a melhora do risco e a reducao das perdas esperadas no periodo. Com isso, o IC do
SFN ficou em 1,11 em dez/23 ante 1,14 em jun/23 (1,12 em dez/22). Dentre os segmentos, os maiores IC foram para os bancos publicos (1,28) e privados S1 (1,11). Os bancos
digitais e demais bancos privados exbiram um IC de 0,79 e 0,95, respectivamente.
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Rentabilidade

ROE Distribuicao de Frequéncia
Acumulado em 12 meses Em quantidade de IFs
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Fonte: Cosif

Hdez/22 mdez/23

« A rentabilidade do sistema bancéario recuperou-se no 2°semestre de 2023. O Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) subiu 0,5 p.p. para 14,1% (14,7% em dez/22). Na

comparacao com dez/22, constatou-se uma reducao na quantidade de IFs com ROE abaixo de 0%. Nas faixas entre 5% e 10% e entre 10% e 15% houve aumento, enquanto
nas maiores faixas de ROE o nimero permaneceu estavel.

As IFs mantém uma perspectiva positiva para a rentabilidade em 2024, apoiada na evolucido da qualidade nas concessdes de crédito, no ciclo de queda na taxa Selic e no
processo de desinflacao, que devera diminuir as pressoes sobre os custos operacionais.
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Resultados de Intermediacao

Margem de Juros

Despesas de Provisao

12% 250 Em R$ bilhdes 5%
0, —
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6% N
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= Margem de crédito =====Marge de tesouraria mmmm Despesa de provisoes liquidas acumuladas 3 meses
. mmm Despesa de provisoes liquidas acumuladas 12 meses
Margem total = Margem ajustada o o . L
= Despesa de provisdo/Estoque de crédito (eixo direita)
Fonte: Banco Central do Brasil

Como a diferenca entre as rendas de juros e as despesas de juros, sem considerar os efeitos das despesas com provisdes para perdas, o resultado de juros (NIl) seguiu
praticamente estavel ao longo do 2° semestre, oscilando de 5,6% em jun/23 para 5,3% em dez/23 (5,9% em dez/22). No semestre, a queda de -0,7 p.p. para 2,8% no NIl de
tesouraria foi praticamente compensada pela elevacao de 0,1 p.p. para 7,4% no NIl de crédito. O movimento no NIl de tesouraria foi alavancado pela reducao dos rendimentos

da carteira de titulos. Ja a elevacdo no NIl de crédito segue sendo influenciado pela queda nas despesas de captacao e pelas contratacoes de crédito em modalidades com taxas
mais altas.

A continuidade do ciclo de afrouxamento monetario tende a continuar impulsionando o NIl de crédito e pressionando o NIl de tesouraria, a expectativa é que a margem de
crédito siga melhorando e contribua para uma recuperacao da margem de juros do sistema.

As despesas de provisdes liquidas acumuladas em 12m encerraram 2023 com uma alta de 20,1% a.a.. Contudo, apresentaram relativa estabilidade no ultimo trimestre do ano.
O crescimento dos APs e o caso de default de uma grande varejista favoreceram o crescimento das despesas com provisdes, com reversao ainda no 1° semestre do ano e
estabilidade no 2° semestre. Dadas as melhoras nos APs da carteira PF e PJ, fica uma expectativa positiva para a queda nas despesas de provisdes nos préximos trimestres.
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Eficiéncia Operacional

Despesas Administrativas

Receita de Servicos
Em R$ bilhdes Em R$ bilhdes
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Fonte: Banco Central do Brasil

jun/23
dez/23

Desde o final de 2021, o crescimento mais elevado das despesas administrativas em relacdo as receitas operacionais vem reduzindo a eficiéncia operacional. Em dez/23, as
receitas operacionais cresciam em 0,5% a.a. (5,7% a.a. em dez/22), enquanto as despesas administrativas apresentavam uma alta de 5,0% a.a. (9,4% a.a. em dez/22).

A relacdo entre as despesas administrativas e as receitas operacionais encerrou em dez/23 em 48,9% ante 48,6% em jun/23 (46,8% em dez/22). O movimento reflete as
pressoes inflacionarias sobre os custos e o momento adverso para o crescimento das receitas operacionais.

As despesas administrativas ficaram praticamente estaveis no 2° semestre e as receitas operacionais registraram leve queda de -0,6%, levando a uma melhora marginal da
eficiéncia operacional no ultimo trimestre do ano e deixando uma perspectiva positiva no médio prazo, influenciada pela reducdo das pressoes inflacionarias, digitalizacao
bancaria e controle dos custos, de um lado, e de outro, pelo crescimento das receitas operacionais, impulsionadas pela reducdo na taxa Selic e melhora da atividade econdémica.
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Solvéncia

Indices de Capitalizacdo e Exigéncia Regulatéria Distribuicao de Frequéncia ICP
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Fonte: Banco Central do Brasil

O SFN mantém-se sélido e apto a sustentar o funcionamento da atividade econdémica, ndo representando um risco a estabilidade financeira. Os indices de capitalizacdo

permanecem confortavelmente acima dos minimos regulamentares, de modo que 96,2% das instituicoes sdo capazes de atender ao requerimento minimo de Patriménio de
Referéncia (PR) utilizando somente Capital Principal, considerado de melhor qualidade.

O novo arcabouco prudencial para conglomerados liderados por IPs tornou a exigéncia de capital mais adequada ao risco incorridos. Os conglomerados tipo 2 passaram a estar
sujeitos a um requerimento minimo apurado de forma mais simplificada que os conglomerados tipo 1 e 3. Ademais, o novo arcabouco contém regra de transicio com

implementacao integral apenas em janeiro de 2025. Atualmente, 27% dos conglomerados liderados por IPs representando 0,26% dos ativos do sistema, ndo atendem aos
requerimentos minimos.
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Testes de Estresse

Projecao dos Ativos Problematicos
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Os testes de estresse de capital e liquidez indicam que o sistema bancario possui nivel
adequado de capitalizacado e de ativos liquidos em todos os cendrios adversos simulados.

Os testes de estresse de capital mostram que os bancos tém capital suficiente para
absorver perdas e permanecer no agregado com capital acima do minimo requerido nos
cenarios macroeconémicos simulados. A maior necessidade seria de 3,3% do PR atual do
sistema no 12° trimestre da simulacdo no cendrio de Estresse 2 (significativo aumento da
incerteza na economia a partir do 2° trimestre de 2024, associado a uma situacao de
expectativa de deterioracdo fiscal e monetaria, com aumento dos prémios de risco,
depreciacao cambial acentuada, elevacao da taxa de juro neutra da economia e contracao

da atividade econdmica), ficando abaixo da simulacdo obtida no REF anterior, que foi de
2,0%.

Os resultados obtidos nas andlises de sensibilidade também indicam boa resisténcia aos
fatores de risco simulados isoladamente. Somente um choque positivo muito elevado na
taxa de juros poderia gerar alguma necessidade de aporte adicional de capital. Choques
incrementais no risco de crédito indicam que haveria baixa necessidade de aporte de
capital se os APs atingissem a maior marca da série historica.

O teste de estresse de liquidez indica quantidade confortavel de ativos liquidos em caso
de saidas de caixa em condicbes adversas ou choque nos parametros de mercado no curto
prazo. Os testes de estresse de saida de depositantes apontam uma resiliéncia do sistema
para suportar perdas de captacoes extremas.

Por fim, a simulacdo de contagio direto interfinanceiro sugere uma baixa necessidade de
recursos para capitalizar o sistema devido ao contdgio causado pela saida de uma IF

individualmente. No pior caso simulado, a necessidade de capital decorrente do contagio
ficaria abaixo de 1% do PR do sistema.
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Pesquisa de Estabilidade Financeira

* Em relacdo a pesquisa conduzida ha 2 trimestres, os riscos associados ao
cendrio internacional passaram a ser considerados os mais importantes, em um
contexto de riscos fiscais ainda considerados relevantes, mas com melhora na
percepcao dos ciclos econdémico e financeiro.

Canais de transmissao de choque no SFN

Queda de precos

* O cendrio internacional segue impactado pelos riscos geopoliticos e pela
persisténcia inflacionaria nas economias desenvolvidas, podendo demandar
uma politica monetaria restritiva por mais tempo.

Queda de confianca de depositantes

Fuga de capitais

* Aumentou a parcela das IFs que avaliam o ciclo econédmico como mais
positivo. As condicdes financeiras melhoraram, com destaque para o
fortalecimento da percepcao de tendéncia de alta na disposicdo das IFs para
tomar riscos e no preco de ativos em relacao aos fundamentos da economia,
além de avaliacdo positiva sob acesso a funding e meios de liquidez.

Downgrade de rating
Contagio mercados e IFs

Congelamento de liquidez . . - Ly . o
g . * As percepcoes sobre o hiato da relacdo crédito/PIB continuam heterogéneas,

mas com aumento da percepcado de tendéncia de alta, e a disposicao das IFs
para tomar riscos aumentou. A fracdo dos respondentes que avaliam que a
alavancagem das familias continua elevada, permanece elevada (92%);
E1T24 m1T23 contudo, a parcela dos que avaliam que ha tendéncia de queda cresceu (47%
em fevereiro de 2024, ante 27% em agosto de 2023). Relativamente a
alavancagem das empresas, 67% dos respondentes avaliam que esta elevada.

Aumento de aversao ao risco

Risco Frequéncia (%) Probabilidade Impacto )

Ago/23 Nov/23 Fev/24 Fev/24 * Indice de confianca na estabilidade do SFN na visdao das respondentes
Cenario internacional 28 39 33 Médio-Alta Alto permanece elevado. O indicador teve pequeno aumento em relacdo ao nivel
Riscos fiscais 32 25 31 Médio-Alta Alto de agosto de 2023 e estd muito proximo a maxima histérica. A maioria das IFs
Inadimpléncia e atividade 18 15 19 Médio-Alta Alto confia muito ou completamente na resiliéncia do SFN (84% nas pesquisas de
Risco de liquidez 3 5 = Médio-Baixa Alto agosto de~ 2023 e dg fe~vereiro d_e 2024). Nos Iev?ntamentos de nov(23 e de
Risco de mercado 0 ) 3 Médio-Baixa Médio fev/24, ndo houve citacdes negativas (“pouca confianca” ou “sem confianca”).

Fonte: Banco Central do Brasil
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