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SISTEMA FINANCEIRO

Crise do Master

amplia rombo no FGC

Estimativas apontam que impacto da liquidacao no fundo vai além dos R$ 51,8 bilhdes estimados na crise das empresas de Vorcaro

» RAFAELA GONCALVES

crise desencadeada pela

liquidacdo extrajudicial

de instituicdes financei-

ras ligadas ao Banco Mas-
ter tornou-se um dos maiores tes-
tes recentes ao sistema financeiro
brasileiro e ao Fundo Garantidor
de Créditos (FGC).

Com a decisdo mais recente
do Banco Central de liquidar o
Banco Pleno, ligado a um ex-s6-
cio do grupo, o impacto estima-
do para o FGC supera R$ 51,8 bi-
lhoes — cerca de 32% do patri-
monio do fundo, hoje estimado
em aproximadamente R$ 122 bi-
lhoes, e valor equivalente a quase
metade do lucro combinado dos
maiores bancos do pais em 2025.

A cifra oficial, porém, pode nao
refletir o tamanho real da conta.
O montante divulgado considera
apenas o ressarcimento a depo-
sitantes dentro do limite legal de
R$ 250 mil por CPF e ndo inclui, de
formaintegral, os empréstimos de
assisténcia de liquidez concedidos
pelo FGC as instituicdes que pos-
teriormente quebraram, valores
que ndo sdo detalhados publica-
mente por regra regulatoria.

Na pratica, o Fundo Garantidor
enfrenta um duplo impacto: arca
com o pagamento das garantias
aos clientes e, a0 mesmo tempo,
corre o risco de nao recuperar os
recursos emprestados aos bancos
em dificuldade.

“Os R$ 51,8 bilhoes estimados
correspondem, exclusivamente,
as garantias a pagar nos casos do
Master, Will Bank e Banco Pleno.
Esse niimero nédo incorpora os
empréstimos emergenciais con-
cedidos as entidades do conglo-
merado’, afirma o especialista em
direito bancario José Andrés Lo-
pes da Costa, s6cio do DCLC Ad-
vogados. “Quando a instituicao
quebra sem quitar esses emprés-
timos, o crédito da assisténcia se
converte em inadimpléncia.”

O episédio reacende o deba-
te sobre o desenho do sistema.
Criado como entidade privada
mantida pelos préprios bancos,
o FGC tem a funcao principal
de proteger depositantes e pre-
servar a estabilidade financeira.
Para Lopes da Costa, no entan-
to, a atuacdo como agente de as-
sisténcia de liquidez amplia seu
papel original. “Quando conce-
de socorro a uma instituicao que
depois nao honra o empréstimo,
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Na pratica, o FGC enfrenta um duplo impacto, apos liquidacao do Banco Master e subsidiarias e reacende debate sobre o desenho do sistema

e

Esse custo tende a ser repassado ao mercado,
com reflexos no preco do crédito”

José Andrés Lopes da Costa, especialista em direito
tributdrio e socio do DCLC Advogados

o fundo acaba socializando per-
das privadas, exercendo na pra-
tica uma funcéao de garantia pa-
blica implicita.”

Enquanto os desembolsos
avangam, o impacto concreto
ja é expressivo. Segundo o ba-
langco mais recente, divulgado
na semana passada, o FGC ja
pagou R$ 37,2 bilhées aos cre-
dores do Master, beneficiando
cerca de 653 mil investidores.

Aportes antecipados

Para recompor o caixa e preser-
var a capacidade de resposta, cer-
ca de 250 institui¢des associadas
terdo de reforcar as contribuicoes.

Um plano emergencial aprovado
em fevereiro de 2026 prevé a ante-
cipacdo de até sete anos de apor-
tes futuros e a elevacao tempora-
ria das aliquotas mensais.
Bancos de grande porte, como
Banco do Brasil e Caixa Economi-
ca Federal, ja iniciaram a anteci-
pacao de contribuicdes equivalen-
tes a cinco ou sete anos. Segundo
estimativas do setor, apenas para
o Itat Unibanco, o impacto po-
de chegar a cerca de R$ 7 bilhoes.
“Esse custo tende a ser repas-
sado ao mercado, com reflexos
no preco do crédito’; afirma Lo-
pes da Costa. O aumento estrutu-
ral das contribui¢des pode redu-
zir margens, alterar estratégias de

expansdo e encarecer a captacao,
especialmente para bancos mé-
dios que dependem da emissdo
de CDBs em plataformas digitais.

H4, ainda, preocupacdo com
a sustentabilidade futura do fun-
do. Ao concentrar no presente re-
ceitas previstas para os préoximos
anos, 0 FGCrecompde liquidez no
curto prazo, mas reduz sua mar-
gem de manobra diante de novos
eventos relevantes antes de 2031.
“Se houver outra liquidacao de
grande porte nesse intervalo, o
fundo estard mais vulneravel’, diz
o especialista.

Dimensao da crise

Na avaliacdo do advogado
Vanderlei Garcia Jr., doutor em
Direito Civil pela USP e sécio do
VGJr Advogados Associados, a
crise deve ser analisada sob trés
dimensoes: regulatoria, sistémica
e reputacional.

No eixo regulatério, ele vé si-
nais de fragilidades na governanca
corporativa e nos modelos de ne-
gbcios de parte das instituicoes de

meédio porte. “A sucessao de liqui-
dagbes sugere problemas estru-
turais, especialmente em bancos
com estratégias de captacdo mais
agressivas’, afirma. Para ele, o epi-
s6dio deve levar a revisdo dos cri-
térios de supervisao prudencial e
monitoramento continuo.

O impacto da crise também
atinge o Banco de Brasilia (BRB),
que realizou negdcios considera-
dos problematicos com o Banco
Master e, hoje, é alvo de investi-
gacoes. Diferentemente de insti-
tuicdes menores que orbitavam
0 Master, como o Banco Pleno, o
BRB é um banco publico tradicio-
nal, controlado pelo governo do
Distrito Federal.

Segundo o Banco Central, o
rombo estimado no BRB gira em
torno de R$ 5 bilhoes, valor que
pode crescer diante da demora na
definicdo de um plano de recapi-
talizacdo. Como acionista contro-
lador, o governo distrital terd de
aportar recursos para recompor o
capital da instituicdo. A situacdo
impde pressao politica ao gover-
nador Ibaneis Rocha (MDB), que

precisa apresentar uma solugao
para o banco sem postergar deci-
sbes por razdes eleitorais.

O Governo do Distrito Federal
(GDF) enviou, na sexta-feira, a Cé-
mara Legislativa uma proposta pa-
ra utilizar iméveis do governo dis-
trital como garantia para capitali-
zar o BRB. Em entrevista ao Cor-
reio, o presidente do BRB, Nelson
Antonio de Souza, demonstrou oti-
mismo com o plano e disse acredi-
tar que estd confiante de que have-
rd demanda pelos iméveis que es-
tao localizados em Brasilia.

Efeito sistémico

Sob a Gtica sistémica, Garcia Jr.
afirma que nao hd indicios de co-
lapso generalizado, mas reconhe-
ce aumento da percepcao de risco.
“A repeticao de intervencoes ele-
va o prémio de risco para bancos
médios, pressiona instrumentos
de protecao como o FGC e pode
encarecer o funding dessas insti-
tuicdes.” Ele considera plausivel a
elevacdo das contribuicbes para
recompor o patrimonio do fundo.
“Isso afeta custos, margens e pode
repercutir no crédito ao consumi-
dor’, complementa.

No campo reputacional, o im-
pacto também é relevante. “O sis-
tema financeiro é sustentado pela
confianca. Mesmo sem risco sisté-
mico amplo, a percepgao de insta-
bilidade pode influenciar o com-
portamento de investidores e cor-
rentistas’, enfatiza.

Apesar do cendrio desafia-
dor, Garcia Jr. destaca que o sis-
tema bancdrio brasileiro man-
tém elevado grau de regulacdo
e capitalizacdo. “Nao h4, até o
momento, indicativos de con-
tdgio generalizado. O que se
observa é um teste importante
de resiliéncia institucional, que
pode resultar em ajustes regu-
latérios e aperfeicoamento dos
mecanismos de controle.”

A percepcao é de que a crise po-
de levar a mudancas importantes,
como separar de forma mais clara
a garantia de depdsitos da ajuda
emergencial aos bancos, reforcar a
fiscalizacao e ajustar as contribui-
¢oes de acordo com o risco de ca-
dainstituicao. O desafio serd man-
ter esse movimento de melhoria
mesmo depois que a tensdo dimi-
nuir, para que essa situacao deixe
avancos duradouros na protecdo
dos depositantes e na estabilida-
de do sistema financeiro.

Mercado reduz projecdo da Selic pela primeira vez no ano

Economistas do mercado finan-
ceiro revisaram para baixo, pela
primeira vez no ano, as projegoes
para a taxa bésica de juros. O movi-
mento veio acompanhado de cor-
tes nas estimativas de inflacao e de
juros para 2026, além de leve alta
na previsao para o Produto Interno
Bruto (PIB) e redugéo na expecta-
tiva para o ddlar.

De acordo com o Boletim Fo-
cus, divulgado ontem pelo Ban-
co Central (BC), a estimativa pa-
ra a Selic ao fim de 2026 recuou de
12,25% para 12,13%. Para 2027, a
estimativa foi mantida em 10,50%,
enquanto as previsoes para 2028 e
2029 permaneceram estaveis em
10,00% e 9,50%, respectivamente.

Para analistas, o dado mais sig-
nificativo do relatdrio nao estd ape-
nas no movimento das projegaes,

mas no sinal embutido na traje-
toria dos juros para os proximos
anos. Na avalia¢do, a mudanca in-
dica uma inflexdo nas expectati-
vas do mercado para o cendrio de
médio prazo.

“O ponto mais relevante des-
ta divulgacdo, no entanto, foi a
revisdo da Selic ao fim de 2026,
de 12,25% para 12,13%. Embora
a magnitude pareca pequena, o
sinal é importante, pois diz que
o mercado comega a incorpo-
rar um ambiente estruturalmente
menos pressionado para juros no
horizonte médio, em linha com a
sequéncia de revisdes baixistas
da inflacdo’, comentou Sidney
Lima, Analista da Ouro Preto In-
vestimentos.

No caso dainflacdo, medida pe-
lo Indice Nacional de Precos ao

Consumidor Amplo (IPCA), a pro-
jecdo para 2026 recuou de 3,95%
para 3,91%, na sétima semana con-
secutiva de queda. Para 2027, a es-
timativa foi mantida em 3,80%. As
previsoes para 2028 e 2029 também
permaneceram estaveis, em 3,50%.

A nova rodada de projecoes
consolida a percepcdo de que
o cenario inflaciondrio segue
mais favoravel e com expectati-
vas mais bem ancoradas para os
proximos anos. “As expectativas
do mercado reforcam um cena-
rio de maior controle inflaciond-
rio. O Focus desta semana apro-
fundou o movimento de rean-
coragem, com a projecdo do IP-
CA para 2026 recuando pela sex-
ta queda consecutiva’, destacou
Lima, lembrando, ainda, que a
projecao de inflacdo aproxima-se

do centro da meta, o que “reduz
a probabilidade de manutencéo
de juros excessivamente restri-
tivos por periodo prolongado’,
prosseguiu.

PIB e dolar

Para o crescimento da eco-
nomia brasileira, a projecdo do
PIB em 2026 subiu de 1,80% para
1,82%, na primeira alta apds se-
manas de estabilidade. Para 2027,
a estimativa foi mantida em 1,80%.
Ja para 2028 e 2029, a mediana per-
maneceu em 2,00%.

Segundo Peterson Rizzo, geren-
te de R.I da Multiplike, a leve revi-
sdo positiva do PIB nao altera a di-
namica de crescimento modera-
do, nem impede o inicio esperado
dos cortes de juros nas proximas

reunioes do Copom. “A combina-
c¢do de inflacdo mais baixa, pers-
pectiva de reducao gradual da Se-
lic e cendrio externo mais favora-
vel cria um ambiente propicio a
expansao do crédito estruturado,
especialmente em operacoes de
prazo mais longo’, avaliou.

No cambio, a estimativa para o
délar ao fim de 2026 recuou de R$
5,50 para R$ 5,45. Para 2027 e 2028,
a projecdo foi mantida em R$ 5,50.
Ja para 2029, houve leve alta, de R$
5,51 para R$ 5,52.

Rizzo ponderou que a dindmi-
ca do cambio também é um fator
relevante na formacao das expec-
tativas de inflagdo. “A recente va-
lorizagdo do real e a reversao do
tarifaco também contribuem para
aliviar as expectativas de pressoes
inflacionarias.” (RG)
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um ambiente
estruturalmente menos
pressionado para juros
no horizonte médio, em
linha com a sequéncia
de revisoes baixistas
da inflacao"

Sidney Lima, Analista da
Ouro Preto Investimentos



