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Bancos - Global
Perspectiva 2025 — Melhora para estavel,
apoiada por estabilizacdo do crescimento
econbmico

Resumo

Mudamos a perspectiva global dos bancos de negativa para estavel, com base em nossa
expectativa de que a estabilizacdo do crescimento econdmico e a flexibilizagdo monetaria
apoiardo o ambiente operacional dos bancos, aliviardo a pressdo sobre a qualidade de seus
ativos e ajudardo na recuperagdo do crescimento dos depositos. No entanto, conflitos
geopoliticos, tensdes comerciais e mudangas nas politicas dos EUA pds as elei¢des criardo
incertezas e riscos significativos.

» A estabilizagdo do crescimento econémico e a flexibilizagdo monetaria ajudardo a
estabilizar o ambiente operacional. Esperamos que a maior parte das economias do G-
20 passe da recuperacao ciclica para taxas de crescimento mais lentas, porém
sustentaveis, em 2025, em meio a flexibilizacdo da politica monetaria. No entanto, os
conflitos geopoliticos e mudangas nas politicas dos EUA apds as elei¢des presidenciais no
pais representarao riscos.

»  Os cortes nas taxas de juros e o crescimento econémico apoiardo a qualidade dos
ativos. As taxas de juros mais baixas, juntamente com o crescimento econémico, ajudardo
a melhorar a capacidade de pagamento da divida dos tomadores de empréstimos nos
principais sistemas bancarios, o que favorecerd a qualidade dos empréstimos e mantera os
indices de empréstimos em atraso (“NPL", em inglés) relativamente baixos. No entanto, as
exposi¢es a iméveis comerciais (“CRE” em inglés) continuardo a afetar a qualidade dos
ativos dos bancos nos EUA (Aaa negativa) na Europa e em alguns sistemas bancarios da
Asia-Pacifico.

» O capital seguira estavel, apesar da implementagdo de requisitos finais mais rigidos da
Basileia IlI. Esperamos que os bancos mantenham seus indices de capital estaveis tendo
em vista que as grandes instituicdes bancérias podem adotar gradualmente os novos
padrdes de Basileia Il por longos periodos e j& tém reservas suficiente acima dos requisitos
minimos de capital.

»  Aredugdo das margens em meio aos cortes de juros afetara a rentabilidade dos
bancos. A rentabilidade enfraquecera na maior parte dos sistemas bancarios a medida que
as margens de juros liquidas (“NIM" em inglés) diminuirem apds os cortes de juros. A
pressao sobre as NIMs serd maior em sistemas nos quais a concorréncia é intensa, os
bancos dependem fortemente de captagdo via depdsitos ou ha grande volume de
empréstimos com taxas flutuantes.

» A captacdo e a liquidez permanecerdo robustas na maior parte dos sistemas bancarios.
O crescimento dos depositos continuara a se recuperar em 2025, embora
moderadamente, porque os cortes dos juros corroerdo os retornos dos produtos de
investimento e tornardo os depdsitos mais atrativos.

Este relatério é uma tradugao de “Banks — Global. 2025 Outlook - Improves to stable, underpinned by stabilizing
economic growth”, publicado em 4 de dezembro de 2024.
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» A disposi¢do dos governos de fornecer ajuda dos bancos permanecera inalterada. No entanto, um enfraquecimento da capacidade
fiscal restringira um pouco a habilidade deles de oferecer suporte em alguns sistemas.

» O que poderia mudar a perspectiva. O crescimento forte das principais economias, a redugdo dos conflitos geopoliticos e das tensdes
comerciais e a recuperagdo dos mercados de CRE nos principais sistemas podem resultar em uma mudanca da perspectiva para
positiva. Uma escalada de conflitos geopoliticos, a retomada da inflagdo mais alta e o consequente aperto da politica monetaria sdo
fatores que poderiam levar a uma perspectiva negativa.

Definicao de Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa visdo dos fundamentos de crédito no setor bancario global nos proximos 12 meses. As perspectivas do setor sdo
distintas das perspectivas de rating, que, além da dinamica do setor, também refletem as caracteristicas e a¢des especificas dos emissores.

Uma perspectiva setorial ndo representa uma soma de elevagdes, rebaixamentos ou ratings em revisdo nem uma média de perspectivas de rating.

Figura 1

Fatores principais para as perspectivas do sistema bancario global de 2025
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+ A maior parte das economias do G-20 crescera e continuara a se beneficiar com o

relaxamento da politica monetaria e dos pregos favordveis das commodities

Conflitos geopoliticos e tensGes comerciais impdem riscos para o crescimento
econdmico. Mudancas apds as eleigdes das politicas dos EUA poderia acelerar a
fragmentacao econdmica global

As condigGes macroeconOmicas favoraveis e os cortes dos juros apoiardo as
capacidades de pagamento dos tomadores de empréstimos, enquanto as condigGes
do emprego continuam fortes

A exposigdo ao setor imobiliario comercial continua a ser uma fonte de risco para os
bancos dos EUA, Europa e alguns sistemas bancarios da Asia-Pacifico.

Os riscos poderiam diminuir com os cortes dos juros e politicas para estabilizar os
mercados imobilidrios

Os bancos grandes manterao colchdes acima dos requisitos minimos de capital, e
os periodos longos de introdugao progressiva das regras finais da Basileia Ill dardo
a eles tempo suficiente para se preparar para o novo regime de capital

Recuperagao moderada do crescimento dos ativos resultara em um declinio discreto
dos indices de capital

As margens liquidas de juros dos bancos diminuirdo devido aos cortes dos juros uma vez
que os empréstimos costumam ser reprecificados mais rapidamente que os depdsitos

A recuperagao do crescimento econémico e a redugdo das depesas com provisionamento
para perdas com empréstimos mitigarao parcialmente o impacto dos declinios das
margens liquidas de juros

O relaxamento monetario melhorara as fontes de captagao dos bancos e diminuira
seus custos de captagdo. Os bancos manterdo suas bases de depésitos, cujo
crescimento se recuperara

Os bancos manterao uma liquidez adequada em seus balangos

A disposicao do governo de fornecer suporte aos bancos continuara inalterada

Um enfraquecimento da capacidade fiscal limitara um pouco a capacidade de
alguns governos de fornecer suporte

Esta publicacdo ndo anuncia uma agdo de rating de crédito. Para qualquer rating de crédito mencionado nela e informagdes mais atualizadas sobre a¢des de
rating de crédito e histérico de rating, consulte a pagina emissor/opera¢ao em https://ratings.moodys.com.
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Figura 2

Fatores principais das mudancas de perspectiva
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CEl refere-se a Comunidade dos Estados Independentes e CCG, ao Conselho de Cooperagao do Golfo.

Fonte: Moody's Ratings
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A estabilizagdo do crescimento econdmico e a flexibilizagdo monetaria ajudardo a consolidar os
ambientes operacionais

O crescimento econémico se estabilizara em niveis sustentaveis

Esperamos que a maior parte das economias do G-20 passe da recuperagdo ciclica para taxas de crescimento mais lentas, porém
sustentdveis, em 2025, com a flexibilizagdo da politica monetaria fazendo frente a incerteza consideravel em torno da economia global. As
economias continuardo a crescer apesar dos desafios estruturais, tais como o crescimento fraco do investimento, niveis de divida altos,
envelhecimento da populagdo e melhora limitada da produtividade em certos paises, particularmente em alguns mercados emergentes
grandes. Isso oferecera suporte ao ambiente operacional dos bancos.

Estimamos que o crescimento real do PIB das economias do G-20 diminuira para 2.6% em 2025 e 2.5% em 2026, de 2.8% em 2024 e
3.0% em 2023. Esperamos que o crescimento nas economias avangadas do G-20 tenha um leve recuo para 1.7% em 2025 e 1.6% em
2026, de 1.8% em 2024 e 1.9% em 2023 (figura 4). A taxa de crescimento dos mercados emergentes do G-20 caira para 3.9% em 2025 e
3.8% em 2026, de 4.3% em 2024 e 4.8% em 2023, principalmente por causa de uma desaceleragdo do crescimento econdmico da China
em meio a desafios estruturais internos e riscos externos consideraveis.

Figura 4
O crescimento real do PIB nas economias do G-20 diminuira ligeiramente
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Fonte: Moody's Ratings

A desaceleragdo da inflagao permitira que os bancos centrais relaxem a politica monetaria

Esperamos que a maior parte dos principais bancos centrais flexibilize a politica monetaria (figura 5) a medida que a presséo inflacionéria
diminuir, o que apoiard o crescimento econdmico e as condi¢des de crédito. Pressupomos que os efeitos praticos das politicas do novo
governo dos EUA representard um obstaculo pequeno para a atividade econdmica. Além disso, ndo incluimos em nossas projecdes as
mudancas das politicas fiscais, de imigracdo ou comerciais até que elas sejam implementadas.
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Figura 5
Os bancos centrais relaxarao a politica monetaria em 2025
Taxas de juros dos EUA, zona do euro e Reino Unido

Taxa fed funds Taxa de refinanciamento do BCE Taxa bancaria do BoE
6%
Previsdo da
Moody's Ratings
5%
4%

3%

2%

) J

0% ; ; : . . T T
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

BCE se refere ao Banco Central Europeu e BoE, ao Banco da Inglaterra.
Fonte: Moody's Ratings

Os cortes dos juros pelo Federal Reserve (Fed) dardo a outros bancos centrais mais margem de manobra para ajustar suas posicdes de
politica monetaria com base nas condi¢des econdmicas domésticas. Diante da desaceleragdo da inflagdo, o Fed cortou a taxa dos fed funds
em um total de 75 pontos-base (pb) em setembro e novembro de 2024 para 4.50%-4.75%. Embora haja o risco de o novo governo
introduzir medidas potencialmente inflaciondrias que compliquem a perspectiva de flexibilizagdo monetéaria, esperamos que o banco central
reduza a taxa para 3.50% -3.75% até meados de 2025 e faga uma pausa para avaliar as condi¢des econdmicas e financeiras. Esperamos que
a taxa dos fed funds se normalizara em um intervalo em torno de 3.0%-3.5%, mas ha uma incerteza consideravel sobre o nivel de equilibrio
da taxa de politica monetaria.

O BCE reduziu suas principais taxas de juros trés vezes desde 2024, com o ultimo corte de 25 pb em outubro de 2024. E provavel que o BCE
corte as taxas agressivamente até meados de 2025 em meio ao enfraquecimento do crescimento econdmico e desinflagao.

O Banco Popular da China (“PBoC”", em inglés) vem reduzindo suas taxas de politica monetaria a fim de estimular o crescimento econémico
desde 2020. Apos a ultima decisdo em setembro de 2024, as taxas de juros para recompras reversas de sete dias e a linha de crédito de
médio prazo (“MLF" em inglés)) de um ano — ferramentas para o PBoC fornecer liquidez de curto e médio prazo aos bancos — cairam para
1.50% e 2.00%, respectivamente, de 2.50% e 3.25% em janeiro de 2020. Esperamos que as taxas de juros na China continuem a cair
devido a desaceleragdo do crescimento econdmico e as mudancas demograficas.

Em resumo, esperamos que o Banco do Japao (“Bo)", em inglés) aumente cautelosamente sua taxa de juros dos niveis ultrabaixos em meio
a taxas de inflagdo global acima da meta. Em julho de 2024, o BoJ aumentou inesperadamente sua taxa de politica em 20 pb, o que abalou
os mercados financeiros. Acreditamos que outra alta de 25 pb é provavel em dezembro de 2024 ou em 2025. Dito isso, esperamos que
qualquer aumento adicional das taxas seja gradual e moderado.

Riscos geopoliticos, restricdes comerciais e mudancas das politicas ap6s as eleicdes dos EUA sdo as principais fontes
de incerteza

Os conflitos geopoliticos surgiram como uma ameaga fundamental as perspectivas macroecondmicas globais e condi¢des de crédito. Os
conflitos em andamento na Europa e no Oriente Médio e as crescentes tensdes entre a China e os EUA adicionam uma incerteza
significativa as perspectivas da economia global. Governos e empresas estdo trabalhando para criar resiliéncia por meio de diversificagdo das
cadeias de abastecimento, mas a imprevisibilidade desses eventos significa que pode haver novos choques.

A elei¢do de Donald Trump em 5 de novembro de 2024 como o préximo presidente dos EUA, apoiada por uma pequena maioria
republicana no Congresso, provavelmente levara a uma mudanga material das politicas do pafs. Sob o novo governo, esperamos que os EUA
continuem a registrar grandes déficits fiscais, implementem politicas comerciais protecionistas, revertam medidas climaticas, adotem uma
postura mais rigida em relagdo a imigragao e afrouxem regulamentacdes.

5 4 de dezembro de 2024 Bancos - Global. Perspectiva 2025 - Melhora para estavel, apoiada por estabilizagdo do crescimento econémico



Moody's Ratings Institui¢Ses Financeiras

O crescente protecionismo, que inclui restricdes aos fluxos de comércio e investimento transfronteiricos e a imigracdo, pode afetar a
produgdo global. Um aumento do protecionismo comercial nos EUA sera um risco claro para o crescimento econémico do pais e do mundo,
com implicagdes variadas para diferentes paises e setores. As economias com grandes bases industriais voltadas a exporta¢do como, por
exemplo, a China (A1 negativa), Japdo (A1 estavel), Coréia do Sul (Aa2 estavel), Alemanha (Aaa estavel) e México (Baa2 negativa), estardo
vulnerdveis a um regime comercial global mais rigoroso que pode eventualmente surgir.

Os cortes das taxas de juros e o crescimento econdmico melhorarédo a qualidade dos ativos

Os cortes dos juros e o crescimento econdmico ajudardo a melhorar a capacidade de pagamento da divida dos tomadores nos principais
sistemas bancarios, o que contribuird para a qualidade dos empréstimos. Embora os indices de NPL aumentem ligeiramente devido ao
impacto tardio da taxas de juros altas e do estresse em algumas empresas de CRE, eles permanecerdo relativamente baixos.

Os bancos da América Latina se beneficiardo mais da desaceleracdo da inflagdo e cortes adicionais dos juros, apds a limpeza das carteiras de
empréstimos e os esforcos para controlar a formagdo de novos NPL. A qualidade dos ativos na maior parte dos sistemas bancarios na
América do Norte e Asia-Pacifico ficara amplamente estavel, com aumentos moderados dos indices de NPL em relac&o aos niveis ciclicos
baixos. No entanto, a qualidade dos ativos dos bancos na Europa Ocidental se deteriorara levemente devido a um enfraquecimento da
qualidade dos empréstimos para pequenas e médias empresas (PMEs) e o segmento de CRE.

Os bancos de muitos sistemas formaram grandes reservas para perdas com empréstimos nos ultimos anos, enquanto os indices de NPL
permanecem baixos (figura 6 e 7), o que fornecera colchdes contra perdas com empréstimos no futuro. Por exemplo, os bancos da China
tinham reservas para perdas com empréstimos que totalizavam 209% dos NPLs no final de junho de 2024, e a propor¢do para o sistema
bancério dos EUA era de 194%.

Figura 6 Figura7

Os indices de empréstimos em atraso se recuperardo um Os bancos formaram grandes colchdes para perdas com
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As exposicoes a CRE continuam a representar um risco importante

As baixas liquidas (“NCOs" em inglés), NPLs e modificagdes de empréstimos dos bancos nos EUA para tomadores de empréstimos com
dificuldades financeiras estdo crescendo, principalmente devido a piora da qualidade de suas exposi¢des a CRE. Os indices de empréstimos
CRE em atraso dos 100 maiores bancos dos EUA subiram acima da média de 10 anos, embora ainda estejam abaixo da média de 25 anos.
As NCOs dos bancos para empréstimos de CRE aumentaram para quase a média de 25 anos desde o primeiro trimestre de 2023 (figura 8).
Esperamos que os cortes das taxas pelo Fed aliviem os encargos da divida dos tomadores de empréstimos de CRE. No entanto, a mudanca
estrutural continua para programas de trabalho remoto e as necessidades de refinanciamento continuardo a representar desafios para o
setor de CRE. No final de setembro de 2024, o preco médio dos imdveis comerciais nos EUA caiu 11% em relacdo ao pico em meados de
2022, e os segmentos de escritorios e multifamilias registraram as maiores quedas de 23% e 19%, respectivamente.
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A qualidade dos empréstimos CRE dos bancos europeus piorou, com um indice de NPL de 4,4% no fim de junho de 2024 (figura 9), e
provavelmente se deteriorard ainda mais, porque os tomadores ainda precisam refinanciar grandes volumes de divida a taxas mais altas em
2025-2026. Os indices de NPL para exposicdes a CRE aumentaram drasticamente em muitos paises europeus no primeiro semestre de
2024, em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, embora tenham permanecido relativamente baixos. Os aumentos mais notaveis dos
empréstimos de CRE em atraso foram observados na Alemanha e na Austria (Aa1 estavel), onde os bancos tém maior exposi¢do a
incorporadoras imobilidrias de escritorios e de varejo do que seus pares na regido. Além do setor de CRE, o estresse entre as PMEs e algumas
empresas altamente alavancadas também pesara na qualidade dos ativos dos bancos na Alemanha e na Franca (Aa2 negativa).

Figura 8 Figura 9
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Fonte: Federal Reserve e Moody's Ratings Fonte: Autoridade Bancéria Europeia e Moody's Ratings

Ainda assim, as exposicdes dos bancos europeus a CRE ndo sdo tdo materiais quanto as dos bancos dos EUA, e sua rentabilidade pré-
provisdo e capital fortes podem mitigar o impacto de uma deterioracdo esperada da qualidade desse tipo de empréstimo.

Os bancos em alguns sistemas da Asia-Pacifico, como China continental e Regido Administrativa Especial de Hong Kong, China (Aa3
negativa) também enfrentam riscos elevados das exposi¢des imobiliarias.

Os bancos chineses enfrentam uma pressdo persistente sobre a qualidade dos empréstimos corporativos ao setor imobiliario devido as
quedas continuas das vendas de propriedades, mas podem administrar os aumentos dos impairments desses empréstimos que
representavam apenas cerca de 6% de seus empréstimos brutos totais no final de junho de 2024. Os bancos de Hong Kong est&o
altamente focados em empréstimos para desenvolvimento e investimento imobiliario. E provavel que a qualidade da exposicdo desses
bancos a incorporadoras de escritdrios e lojas de varejo, como também os investidores destes imdveis, continue a se deteriorar, tendo em
vista as altas taxas de vacancia de escritdrios e o consumo fraco, enquanto os cortes dos juros mitigardo a deterioragdo adicional.
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O capital ficara estavel, apesar da implementagdo dos requisitos finais mais rigidos da Basileia Il

Esperamos que os bancos mantenham seus indices de capital estaveis, apesar do aumento dos requisitos regulatorios de capital de acordo
com as regras finais de Basileia Ill, porque os bancos podem introduzir gradualmente os novos padrdes por longos periodos (figura 10). Os
bancos grandes tém uma margem suficientemente acima dos requisitos minimos para absorver os aumentos esperados do capital comum
Tier 1 (“CET1" em inglés) exigido.

Figura 10

Os bancos fortaleceram suas posig¢oes de capital, ajudados pelo crescimento lento dos ativos e boa rentabilidade

Média ponderada dos capital principal como % dos ativos ponderados por risco
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porque néo estavam disponiveis.

Fonte: Moody's Ratings

As regras finais da Basileia Il tém a finalidade de melhorar os calculos de ativos ponderados pelo risco (“RWA” em inglés) dos bancos e sua
comparabilidade. O novo regime de capital torna as medidas padrdo de RWAs mais sensiveis e restringe ou até mesmo elimina o escopo do
uso de modelos internos para calculos desses ativos. Entre outras mudangas importantes recomendadas pelo Comité de Supervisao
Bancaria da Basileia, os RWAs gerados por modelos internos ndo podem ser inferiores a 72.5% dos valores calculados de acordo com a
abordagem padronizada mais conservadora, conhecida como piso de produgdo. Os reguladores europeus estimam que as novas regras
levardo a um aumento de 16% dos requisitos de capital para grandes bancos na Unido Europeia (UE). Nos EUA, o esbogo de uma proposta
revisada apresentada, em setembro de 2024, pelo vice-presidente de supervisdo do Fed, Michael Barr, indicou um aumento de 9% dos
requisitos de capital para os grandes bancos nos EUA.

No entanto, longos periodos de introdugdo progressiva dardo aos bancos tempo suficiente para criar reservas de capital e reduzir os RWAs,
se necessario. Os bancos da UE tém o periodo de introducdo gradual mais longo. O piso de produgdo e outros componentes principais de
Basileia IIl ndo estdo programados para entrarem em vigor até 12 de janeiro de 2033. No Reino Unido (Aa3 estavel), a implementacao foi
adiada em seis meses até 12 de janeiro de 2026, e o piso de produgdo sera introduzido gradualmente até 2030. Nos EUA, a mudanga de
governo aumenta a incerteza sobre o momento e o conteudo das futuras mudancas nas regras regulatorias para os bancos, inclusive
aquelas relacionadas a Basileia IIl.

Independentemente disso, a maior parte dos grandes bancos nos EUA e na UE esté preparada para as regras finais da Basileia lll, e seus
indices de capital atuais sdo suficientemente maiores do que os requisitos minimos existentes (figura 11). Embora os bancos pequenos dos
EUA com ativos de menos de USS 100 bilhes provavelmente continuem sujeitos a requisitos de capital menos rigorosos do que suas
contrapartes maiores, eles também ampliaram seus niveis de capital nos ultimos dois anos em antecipa¢do aos aumentos dos requisitos e
em resposta aos eventos que levaram ao estresse do sistema bancario a partir de marco de 2023.
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Figura 11

O bancos grandes tém uma margem significativamente acima dos requisitos minimos de capital
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CET1 é a abreviagdo de Capital principal de nivel 1.

Fonte: Bancos e Moody's Ratings

No Canada (Aaa estavel), a maior parte dos padrdes finais de Basileia Ill entrou em vigor no segundo trimestre fiscal de 2023, enquanto as
normas relacionadas ao risco de mercado e ao risco de ajuste da avaliagdo de crédito passaram a vigorar no inicio de 2024. O regulador
adiou a implementagdo completa do piso de produgao para 2027 devido ao atraso em outras jurisdi¢des. Os bancos canadenses ja
aumentaram seus niveis de capital para cumprir 0s requisitos, exceto para o piso de produgdo que entrara em vigor em 2027.

O impacto das regras finais da Basileia Il nos bancos da Asia-Pacifico serd moderado. Muitos sistemas bancarios da Asia-Pacifico, tais como
o0 da Australia (Aaa estavel), China, Japdo e Coreia do Sul, ja adotaram partes ou todas as novas regras de capital. Os aumentos dos
requisitos de capital ndo foram e ndo serdo materiais para a maior parte dos sistemas da Asia-Pacifico, devido ao uso limitado de modelos
internos e as regras locais ja rigorosas.

A redugdo das margens em meio aos cortes de juros afetara a rentabilidade dos bancos

A rentabilidade enfraquecerd na maior parte dos sistemas bancarios a medida que as NIMs diminuirem apds os cortes dos juros, o que
normalmente leva a quedas das taxas de empréstimos antes das redug¢des dos custos de deposito. A rentabilidade dos bancos melhorou
significativamente desde 2022, a medida que os aumentos dos juros impulsionaram as NIMs (figura 12 e 13), e é improvavel que ela se
sustente nos atuais patamares na maior parte dos sistemas.
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Figura 12 Figura 13
A rentabilidade dos bancos melhorou desde 2022 devido a As NIMs dos bancos diminuirdo apds os cortes das taxas de
expansdo da NIM juros
Lucro  liquido médio ponderado como % dos ativos tangiveis Média ponderada da NIM
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de 2024 da Asia-Pacifico nao incluem os bancos japoneses e os dados do mesmo periodo do CEI 2024 da Asia-Pacifico ndo incluem os bancos japoneses e os dados do mesmo periodo do CEl

nao englobam informagdes de alguns bancos do Uzbequistdo porque ndo estavam disponiveis. ndo englobam informagdes de alguns bancos do Uzbequistdo porque ndo estavam
disponiveis.

Fonte: Moody's Ratings Fonte: Moody's Ratings

O impacto exato dos cortes das taxas de juros nas NIMs dos bancos variara entre os sistemas bancarios. A pressdo sobre as NIMs sera maior
em sistemas em que a concorréncia é intensa, os bancos dependem fortemente de captagdo via depositos ou ha grandes volumes de
empréstimos com taxas flutuantes. Por exemplo, a concorréncia acirrada entre os bancos chineses dificultara a redugdo dos custos de
deposito para compensar as quedas dos rendimentos dos empréstimos, o que pesara sobre suas NIMs. O hedge ativo ajudara os bancos na
Europa e na América do Norte a reduzir a sensibilidade de suas NIMs as mudancas das taxas de juros, enquanto nos mercados emergentes,
essas medidas sdo geralmente limitadas devido a uma falta de produtos derivativos para riscos de taxas de juros.

A pressao sobre as NIMs sera parcialmente compensada pela recuperagdo do crescimento dos empréstimos (figura 14) devido as condi¢oes
macroecondmicas favoraveis, bem como pela flexibilizagdo dos padrdes de subscri¢do em meio a condigdes de crédito estaveis. Além disso,
para grandes bancos, a receita das tarifas dos servi¢os bancarios de investimento complementara a receita de juros. As despesas de
provisionamento dos bancos também permanecerdo baixas devido a estabilidade da qualidade dos ativos (figura 15).
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Figura 14

O crescimento dos empréstimos tera recuperacdo moderada
em 2025
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Figura 15

As despesas com provisionamento dos bancos permanecerao
baixas devido a estabilidade da qualidade dos ativos
Despesas médias ponderadas de provisionamento/empréstimos brutos
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Fonte: Moody's Ratings

Fonte: Moody's Ratings

Os bancos nos EUA e no Jap&o serdo casos atipicos. A rentabilidade dos bancos dos EUA melhorara em 2025 em consequéncia da receita de
juros liquida resiliente, forca da receita com tarifas, recuperagdo do crescimento dos empréstimos e reducdes dos custos de crédito. Embora
os cortes dos juros inicialmente restrinjam suas NIMs, acreditamos que os bancos nos EUA podem refor¢a-las com uma reducdo das taxa de
depdsito com base em suas redes de depdsito estdveis e um reinvestimento dos recursos de titulos vencidos de baixo rendimento em ativos
com maior rendimento. Os grandes bancos dos EUA também serdo beneficiados pela receita significativa proveniente de tarifas nos

segmentos de banco de investimento e gestdo de ativos (figura 16), bem como de reducdes dos custos de provisionamento para perdas
com empréstimos.

Figura 16

A receita com tarifas dos grandes bancos dos EUA é favorecida pelo forte negécio de banco de investimento
Receita trimestral agregada de banco de investimento de cinco grandes bancos dos EUA
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Fonte: Documentos dos bancos e Moody's Ratings

1 4 de dezembro de 2024 Bancos - Global. Perspectiva 2025 - Melhora para estavel, apoiada por estabilizagdo do crescimento econémico



Moody's Ratings Institui¢Ses Financeiras

A rentabilidade dos bancos japoneses também melhorara devido ao aumento gradual das taxas domésticas. O aumento das taxas de juros
levara a uma ampliacdo das NIMs dos bancos. Embora as perdas nao realizadas de mark-to-market nos investimentos em titulos dos bancos
aumentem, as perdas serdo moderadas para a maior parte deles porque a alta da taxa de juros provavelmente serd leve e gradual. Além
disso, eles ndo serdo forcados a realizar essas perdas devido ao sua captacgdo e liquidez fortes.

A captacao e a liquidez continuarao amplamente estaveis

Esperamos que os indices de captagdo e liquidez dos bancos permanecam robustos na maior parte dos sistemas. O crescimento dos
depositos continuara a se recuperar em 2025, embora moderadamente (figura 17 e 18), porque as quedas das taxas de juros corroerdo os
retornos dos produtos de investimento e tornardo os depdsitos mais atrativos.

Apesar de uma desaceleragdo no crescimento dos depositos desde 2023, a maior parte dos bancos manteve suas bases de depdsitos
principais, vinculando o crescimento dos depdsitos a originagdo de empréstimos.

Figura 17 Figura 18
O crescimento dos depdsitos se recuperara um pouco em 2025 A dependéncia de alguns sistemas bancarios de captagdo de
Crescimento médio ponderado dos depésitos mercado aumentou devido ao crescimento lento dos
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incluem os bancos japoneses e os dados do mesmo periodo do CEIl ndo englobam informagées v
de alguns bancos do Uzbequistao porque ndo estavam disponiveis. Os dados do primeiro semestre de 2024 da Asia-Pacifico ndo incluem os bancos japoneses e
Fonte: Moody's Ratings os dados do mesmo periodo do CEl ndo englobam informagdes de alguns bancos do

Uzbequistdo porque ndo estavam disponiveis.
Fonte: Moody's Ratings

Os bancos também manterdo uma ampla liquidez que fornega colchdes suficientes em momentos de necessidade (figura 19 e 20). O
crescimento dos empréstimos se recuperara em 2025, mas moderadamente, de modo que os indices de empréstimos e depdsitos dos
bancos ndo aumentarao de modo significativo. Além disso, os reguladores de alguns sistemas bancérios da Asia-Pacifico, entre eles, os da
India (Baa3 estavel) e Australia, continuardo a aprimorar as habilidades dos bancos de gerenciar riscos de liquidez por meio de
regulamentagdes mais rigidas.
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Figura 19
Os ativos liquidos se mantém adequados
Ativos liquidos ponderados com % dos ativos bancérios tangiveis
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Os dados do primeiro semestre de 2024 da Asia-Pacifico ndo incluem os bancos japoneses e os
dados do mesmo periodo do CEl ndo englobam informagdes de alguns bancos do Uzbequistdo
porque ndo estavam disponiveis.

Fonte: Moody's Ratings
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Figura 20

Os indices de cobertura de liquidez diminuiram ligeiramente
em algumas regides, mas permanecem acima de 100%
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Fonte: Moody's Ratings

A disposi¢do dos governos de fornecer apoio permanecerd inalterada, embora a capacidade fiscal de

alguns possa enfraquecer

Os governos em sistemas sem um regime operacional de resolugdo continuardo a ajudar a maior parte dos bancos com rating porque eles
sdo sistemicamente importantes ou cujo controle majoritario é detido pelo governo ou desempenham um papel importante no
desenvolvimento econdmico. Em sistemas com regimes operacionais de resolugdo, esperamos que 0s governos fornegam suporte apenas
para determinados instrumentos de divida emitidos por bancos sistemicamente importantes.

Embora a disposi¢do do governo de ajudar os bancos permaneca inalterada, um enfraquecimento da capacidade fiscal restringira um pouco
suas habilidades de fornecer apoio a eles em alguns sistemas como, por exemplo, nos EUA e China.

A proposta da Autoridade Australiana de Regulacdo Prudencial (“APRA" em inglés) de substituir gradualmente titulos de capital adicional
Tier 1 (AT1) nos bancos reduzird a complexidade da resolugdo bancéria ao simplificar as estruturas de capital de absor¢do de perdas deles.
No entanto, ndo esperamos que outros sistemas sigam o exemplo porque a mudanga decorre da singularidade da Australia, onde os

investidores de varejo detém a maior parte dos titulos AT1.

Resumo das principais tendéncias regionais

América do Norte, estavel

Os declinios das taxas de juros e uma taxa de desemprego ainda baixa contribuirdo para a continuidade do crescimento econémico.
Com a inflagdo nos EUA se aproximando da meta de 2% do Fed, é provavel que o banco central continue a reduzir as taxas de juros em
2025, especialmente porque a desaceleracdo do mercado de trabalho se tornou um fator mais significativo para a politica monetaria. No
entanto, a incerteza e os atrasos inerentes da politica complicardo a gestao da politica monetaria e manterdo o Fed cauteloso. Portanto,
pode o banco central poder ndo afrouxar a politica tanto quanto imagindvamos anteriormente, dado o risco de medidas potencialmente
inflacionarias do novo governo. Prevemos que o crescimento do PIB dos EUA desacelerard ligeiramente para 2.0% em 2025, de 2.7% em
2024 e 2.9% em 2023. No Canada, o Banco do Canada (“BoC" em inglés) cortou suas taxas de politica monetaria mais rapidamente do que
o Fed, ja que a inflagdo tem ficado abaixo da meta e a taxa de desemprego esta aumentando.

As taxas de juros mais baixas estabilizardo ainda mais a qualidade dos ativos, mas os riscos de CRE sdo materiais. A medida que o Fed
e 0 BoC continuarem a reduzir os juros, os riscos dos ativos diminuirdo ainda mais, especialmente nos empréstimos de CRE, uma fonte
fundamental de vulnerabilidade para muitos bancos regionais dos EUA. As taxas de juros mais baixas ajudardo os tomadores com
empréstimos a taxas flutuantes e empresas que possam ter dificuldade de refinanciamento ou enfrentar reduc¢des do fluxo de caixa. Além
disso, a qualidade dos empréstimos ao consumidor melhorara apés o pico das cobrangas e inadimpléncias.
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Os niveis de capitalizacdo ficardo amplamente estaveis. E provavel que os grandes bancos dos FUA mantenham o capital que
acumularam desde 2023 a fim de se prepararem para o aumento dos requisitos de capital de acordo com as regras finais de Basileia lll e a
incerteza macroecondmica. Além disso, todos os bancos do pais com mais de US$ 100 bilhdes em ativos provavelmente incluirdo perdas ou
ganhos ndo realizados em titulos disponiveis para venda (“AFS” em inglés) em seus niveis de capital regulatorio. Os bancos com menos de
US$ 100 bilhdes em ativos, que juntos representam cerca de 30% do total de ativos bancérios nos EUA e estdo sujeitos a requisitos de
capital menos rigorosos do que os bancos maiores, provavelmente manterdo os niveis atuais de capital apds o aumento observado nos
ultimos dois anos para acompanhar seus pares maiores. Os bancos canadenses ja aumentaram seus niveis de capital para cumprir as regras
finais de Basileia Ill, exceto pelo piso de produgdo, que serdo introduzidos gradualmente até 2027.

Os cortes dos juros apoiardo a rentabilidade. Inicialmente, a redugdo das taxas pressionardo as NIMs, j& que os bancos reavaliam as taxas
de deposito mais lentamente do que as taxas de empréstimos. No entanto, a medida que as reducdes dos custos de depdsito se
acumularem ao longo de 2025, as NIMs aumentardo, especialmente se a curva de rendimento crescer. Isso, juntamente com o crescimento
dos empréstimos, incluindo financiamento imobiliario residencial, levara a um aumento da receita de juros liquida. Além disso, os bancos
reinvestirdo os recursos dos titulos de investimento de baixo rendimento vencidos em ativos com maior rendimento, o que também ajudara
a fortalecer sua rentabilidade. O crescimento da receita com tarifas também contribuira para essa melhora. Além disso, a medida que as
taxas de juros mais baixas reduzem a pressao sobre a qualidade dos ativos, os bancos podem reduzir os niveis de reserva para perdas com
empréstimos, 0 que aumentaria ainda mais a rentabilidade.

A captacgdo e a liquidez continuardo amplamente estaveis. Os efeitos cumulativos dos cortes dos juros reduzirdo o incentivo para os
depositantes buscarem investimentos de rendimento maior e facilitardo moderadamente a concorréncia de captacdo, embora seja
improvavel que os depdsitos principais dos bancos crescam materialmente. Apds o estresse em todo o sistema a partir de marco de 2023,
muitos bancos dos EUA reduziram sua dependéncia de depdsitos sem seguro e aprimoraram seus planos de liquidez contingente. Alguns
estdo mantendo niveis elevados de liquidez ou melhoraram a composic¢do de seus ativos liquidos por meio de um ajuste de suas carteiras de
investimento em titulos. No entanto, um aumento moderado da demanda por empréstimos em 2025 pode comecar a restringir a captacdo
e a liquidez dos bancos. Além disso, 0 acesso ao financiamento do Federal Home Loan Bank (“FHLB" em inglés) permanecera incerto para
bancos em dificuldades. Os bancos canadenses permanecerdo proativos nos mercados atacadistas, e sua dependéncia de captacdo de
mercado subiu para os niveis observados antes da pandemia.

A capacidade do governo dos EUA de apoiar bancos sistemicamente importantes pode enfraquecer. A forca fiscal do governo dos EUA
pode enfraquecer, conforme refletido em nossa perspectiva negativa para o pais, 0 que, por sua vez, reduziria sua capacidade de apoiar
alguns instrumentos de divida dos oito bancos globais sistemicamente importantes. Ndo incorporamos nenhuma elevagdo de rating devido
ao suporte de governo a nenhum dos outros bancos nos EUA. Para o Canada, nossas premissas de suporte para os bancos nacionais de
importancia sistémica permanecem moderadas, com base nas ferramentas de resolucdo disponiveis para as autoridades reguladoras.

Europa Ocidental, estavel

A expansdo econdmica melhoraré e o crescimento dos empréstimos aumentard. A recuperagao no Reino Unido e na zona do euro
ganhara forca nos proximos dois anos, apoiada por taxas de juros mais baixas que promoverdo os gastos e os investimentos. Os
empréstimos estdo aumentando apds um desempenho lento no ano passado, apoiados pela melhora dos salrios reais. £ provavel que os
mercados de trabalho permanecam restritos. Prevemos que o crescimento econdmico melhorard para 1.2% na zona do euro em 2025, de
0.7% em 2024. No Reino Unido, esperamos um crescimento de 1.1% em 2024, com uma alta adicional para 1,8% em 2025. A recuperacdo
econdmica na zona do euro tem sido lenta, mas com variagdes consideraveis entre os paises. Os soberanos do Sul da Europa se beneficiardo
ainda mais dos fundos de recuperacdo NextGen criado pela UE apos a pandemia. As tensdes geopoliticas permanecerdo altas, o que
adiciona incerteza as perspectivas econémicas.

O desempenho dos empréstimos se deteriorara ligeiramente. O aumento dos custos do servio da divida e da inflagdo levaram a um
enfraquecimento da qualidade dos empréstimos em segmentos mais vulneraveis como, por exemplo, os de PMEs e CRE. Os empréstimos a
PMEs em atraso na zona do euro aumentaram para 4.6% do total de empréstimos para esse segmento no final de junho de 2024, de 4.3%
no mesmo periodo do ano anterior, enquanto no setor de CRE, o indice subiu de 3.9% para 4.4%. Esperamos que essa tendéncia continue,
pois as insolvéncias corporativas estdo aumentando, os custos do servico da divida permanecerdo altos, em meio a uma reducado do excesso
de poupanga e a continuidade dos bolsdes de riscos, especialmente com os empréstimos de CRE. A deterioracdo da qualidade dos ativos
sera limitada, no entanto, ajudada por mercados de trabalho restritos, queda do endividamento das familias e das empresas para niveis
abaixo dos pré-pandémicos e redugdes graduais das taxas de juros. No geral, 0os empréstimos em atraso na zona do euro permanecem
historicamente baixos, e estavam um pouco acima de 2% no final de junho de 2024.

O capital permaneceré praticamente inalterado. A geragdo interna de capital dos bancos seguira forte, mas eles continuardo a devolver
qualquer excesso de capital acima de suas metas internas aos acionistas na forma de dividendos e recompra de agdes. As regras finais de
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Basileia Ill aumentardo os requisitos de capital, especialmente para os bancos europeus maiores, embora o impacto seja mais limitado no
Reino Unido. Longos periodos de introdugdo progressiva e as reservas de capital existentes acima dos requisitos minimos dardo aos bancos
tempo suficiente para se ajustarem. A introdugdo ou expansdo de reservas macroprudenciais de capital em alguns paises reduzira
ligeiramente a margem de capital em relacdo aos requisitos minimos.

A rentabilidade diminuird a medida que as taxas de juros cafrem. Embora esperemos que a rentabilidade dos bancos permanega forte,
ela comecara a se deteriorar. A rentabilidade provavelmente atingiu o pico em 2024 nos principais sistemas bancarios. As NIMs diminuirdo
a medida que as taxas de referéncia, como a Euribor, cairem em meio as expectativas de cortes dos juros. Esperamos que o BCE corte as
taxas de forma agressiva até meados de 2025. Os custos de captacdo geralmente demoram mais para refletir as mudancas das taxas de
juros. O hedge ativo, no entanto, reduzird a sensibilidade dos bancos aos movimentos das taxas de juros. Em alguns paises, o crescimento
dos empréstimos e da receita com tarifas pode compensar em certa medida a pressao sobre as margens. As despesas operacionais
continuardo a aumentar em consequéncia do investimento em tecnologia e despesas gerais. As despesas de provisionamento para perdas
com empréstimos permanecerdo praticamente inalteradas na maior parte dos paises. Nos bancos da zona do euro, o fim das contribui¢des
para o Fundo Unico de Resolucdo, um fundo de emergéncia para a resolucdo de bancos em dificuldades, aliviara um pouco seus custos.

Os bancos manterdo ampla liquidez e bom acesso a captagdo. A queda das taxas de juros reduzira o incentivo para os clientes mudarem
de contas correntes com juros zero ou contas de poupanga a vista para alternativas que oferecam retornos melhores. N&o esperamos que a
dependéncia dos bancos em relagdo a captagdo de mercado aumente, ja que os bancos concluiram em grande parte a formagdo de
colchdes para o requisito minimo de recursos proprios e passivos elegiveis (“MREL" em inglés). Os bancos manterdo uma ampla liquidez e,
embora a demanda por empréstimos mostre sinais de recuperagdo, esperamos que o crescimento dos empréstimos seja moderado.

O suporte do governo a bancos sistematicamente importantes sera amplamente estavel. O enfraguecimento da capacidade fiscal de
alguns governos, no entanto, pode prejudicar a habilidade deles de socorrer os bancos.

Asia-Pacifico excluindo a China, estavel; China, negativa

O ambiente operacional sera estavel em meio ao crescimento econdmico. A expansdo da economia se estabilizara na Asia-Pacifico em
2025, favorecida pela estabilidade do ambiente operacional para os bancos na regido. As quedas nas taxas de juros impulsionardo a
demanda de crédito na maior parte dos sistemas bancarios da regido, embora o crescimento dos empréstimos permaneca moderado em
Hong Kong e na Tailandia (Baal estavel) devido & incerteza macroecondmica e na Coreia do Sul como resultado da supervisao regulatéria
mais rigorosa. No entanto, o0s riscos permanecerdo para economias que dependem do comércio, tais como Australia, Coréia do Sul e
Mongolia (B2 estavel), dada a lenta recuperacdo econdmica da China e as persistentes tensdes geopoliticas.

O crescimento econdmico e as quedas dos juros apoiardo a qualidade dos ativos. A qualidade dos ativos dos bancos ficara estavel na
maior parte dos sistemas bancarios na Asia-Pacifico, porque a reducdo das taxas de juros ajudardo a melhorar a capacidade de pagamento
da divida dos tomadores. Em alguns sistemas, entre eles, os da India e Filipinas (Baa2 estavel), os indices de NPL se normalizardo a partir de
niveis ciclicamente baixos. Os riscos de empréstimos imobiliarios diminuiram no Vietna (Ba2 estavel) e na Coreia do Sul, mas permanecerao
altos na China continental e em Hong Kong. Além disso, para os bancos chineses, os riscos dos veiculos de financiamento do governo local
diminuiram, mas suas exposicdes significativas a essas entidades continuardo a representar desafios. As reservas para perdas com
empréstimos em relacdo aos empréstimos em atraso permanecerdo altas em muitas partes da regido, e isso ajudara a fornecer colchdes de
capital contra esse tipo de perdas futuramente.

Os niveis de capital serdo estaveis. Esperamos que a geragdo de capital organico dos bancos acompanhe seu consumo de capital. Embora
a rentabilidade dos bancos diminua, eles preservardo o capital por meio de reducdes dos pagamentos de dividendos em dinheiro e
recompra de acdes. A adocdo das regras finais de Basileia Il terd um impacto limitado nos bancos da Asia-Pacifico, porque o uso de
modelos internos para célculo de capital ndo é muito abrangente e os requisitos regulatérios locais anteriores ja eram rigidos. O Japdo e a
Nova Zelandia (Aaa estavel) sdo exce¢des. No Japao, os indices CET1 1 dos bancos diminuirdo apds o periodo de transicdo sob as regras
finais da Basileia Ill. Os indices CET1 dos bancos na Nova Zelandia diminuiram substancialmente em 2022, quando o novo piso de produgdo
e 0 aumento do fator de escala baseado em classificagdes internas foram implementados. No entanto, os bancos dos dois sistemas serdo
capazes de lidar com o impacto.

Um estreitamento das NIMs prejudicard a rentabilidade. As quedas nas taxas de juros pressionardo as NIMs, j& que os bancos
normalmente reavaliam os empréstimos mais rapidamente do que os depdsitos. A pressao sobre as NIMs sera mais aguda em sistemas nos
quais as taxas de crescimento do crédito foram altas como, por exemplo, na Indonésia (Baa2 estavel) e Filipinas. Os bancos chineses
enfrentardo uma pressao persistente sobre sua rentabilidade devido as reducdes das NIMs, a medida que uma intencdo concorréncia torna
dificil para eles diminuirem os custos dos depésitos a fim de compensarem as redu¢des dos rendimentos dos empréstimos. Os bancos

15 4 de dezembro de 2024 Bancos - Global. Perspectiva 2025 - Melhora para estavel, apoiada por estabilizagdo do crescimento econémico


https://www.moodys.com/credit-ratings/Thailand-Government-of-credit-rating-747330/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Mongolia-Government-of-credit-rating-806356900/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Vietnam-Government-of-credit-rating-600023790/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/New-Zealand-Government-of-credit-rating-553700/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Indonesia-Government-of-credit-rating-405130/summary

Moody's Ratings Institui¢Ses Financeiras

construfram reservas amplas para perdas com empréstimos, portanto, as despesas de provisionamento permanecerdo baixas em 2025 para
a maior parte dos sistemas. A rentabilidade dos bancos japoneses melhorarg, ajudada por aumentos das NIMs, a medida que as taxas de
juros domésticas subirem gradualmente. Eles também transferirdo parte de suas reservas em dinheiro para titulos do governo japonés, o
que aumentara sua receita de juros liquida.

A captag3o e a liquidez permanecerdo estéveis. Os bancos da Asia-Pacifico tém bases de depdsito fortes e esperamos que os requisitos de
captacdo de atacado fiquem estdveis. A liquidez permanecera robusta e fornecera colchdes suficientes para os bancos em momentos de
necessidade. Os reguladores continuardo a aprimorar a capacidade dos bancos de gerenciar os riscos de liquidez por meio de
regulamentacdes mais rigidas. Em 2024, o Reserve Bank da india prop6s um endurecimento das regras para calcular os indices de cobertura
de liquidez dos bancos, enquanto a APRA finalizou as normas para fortalecer a resiliéncia dos bancos australianos menores aos riscos de
liquidez. Esperamos que os bancos na maior parte dos sistemas bancérios mantenham indices de captacdo liquidos e indices de cobertura
de liquidez estaveis e robustos em 2025.

O suporte do governo continuard forte. Os governos da Asia-Pacifico continuardo a apoiar fortemente a maior parte dos bancos com
rating, pois eles sdo os maiores do sistema e, portanto, sistematicamente importantes. Também esperamos que a maior parte dos governos
da regido tenha ampla capacidade fiscal para ajudar os bancos, se necessario, e as autoridades monetarias também possam fornecer suporte
de liquidez. Para bancos de pequeno e médio porte em sistemas altamente fragmentados, tais como os de Bangladesh (B2 negativa) e
Vietna, esperamos que a probabilidade de suporte do governo permaneca moderada. Na China, embora a capacidade fiscal do governo de
apoiar os bancos se deteriore, como refletido em nossas perspectiva negativa para o soberano, as planejadas injecdes de capital em seis
grandes bancos publico sugere que o governo continua a apoiar o sistema bancario.

Comunidade de Estados Independentes (CEl), positiva

O ambiente operacional sera favoravel, parcialmente compensado pelos riscos geopoliticos. Os precos altos da energia e o crescimento
dos setores ndo petroliferos impulsionardo as economias baseadas em commodities. O crescimento dos volumes comerciais e do
investimento estrangeiro, o aumento da renda, do capital e do trabalho na Russia e o crescimento das remessas pessoais também apoiardo
as economias regionais. Alguns paises estdo se beneficiando de suas novas fun¢des comerciais, ao captar fluxos que contornam a Russia,
bem como do comércio com o pais, agora que o governo russo tem menos lacos comerciais com os paises ocidentais. O ambiente
operacional é propenso a riscos geopoliticos, apesar de eles estarem diminuindo a medida que os paises se ajustam as novas realidades. Os
principais riscos sdo uma potencial disrupgao ou declinio dos lagos econdmicos com a Russia; uma escalada material das tensdes entre a
Arménia (Ba3 estavel) e o Azerbaijdo (Bal positiva) ou repercussdes econdmicas e financeiras significativas do conflito militar Russia-
Ucrania; e uma reversdo material das entradas de capital ou trabalhadores russos.

A qualidade dos ativos serd estavel. Apos melhoras no Cazaquistdo (Baal estavel), Arménia e Azerbaijao em 2022-2023, o desempenho
dos empréstimos se estabilizara nos niveis atuais, ajudado por condi¢cdes econdmicas favoraveis. No entanto, taxas de juros altas — embora
decrescentes — representardo riscos. Além disso, no Cazaquistdo e no Uzbequistdo (Ba3 estavel), o reconhecimento de empréstimos em
atraso ndo registrados anteriormente pode pesar sobre a qualidade dos ativos dos bancos nos paises. Dessa forma, os bancos no
Cazaquistdo aumentardo as provisdes para perdas com empréstimos em conformidade com os requisitos regulatorios.

A adequagdo do capital melhorara. A rentabilidade forte reforcara a adequacéo do capital dos bancos, apesar do crescimento previsto dos
empréstimos e da distribui¢do de dividendos.

A rentabilidade ficard amplamente estavel. As taxas de juros ainda altas, uma mudanca gradual para empréstimos de rendimento maior a
PMEs e varejo e queda das despesas de provisionamento para perdas com empréstimos apoiardo a rentabilidade da maior parte dos bancos,
embora os ganhos comerciais diminuam. A rentabilidade dos bancos permanecera acima das médias histéricas, favorecida pela receita
cambial e pelas margens altas. Apos o inicio do conflito militar Russia-Ucrania em 2022, a receita cambial aumentou nos bancos de muitos
paises da CEl, entre eles, os da Arménia e Cazaquistdo, impulsionada pela expansdo do comércio e das remessas, bem como pelas entradas
de capital e migracdo da Russia.

A liquidez permanecera forte. Embora os empréstimos possam crescer mais rapido do que os depdsitos, a liquidez permanecera robusta na
maior parte dos sistemas bancarios da CEl. A probabilidade de aumento dos riscos de refinanciamento parece baixa, dado que os bancos da
CEl'mantém o acesso a empréstimos por atacado estrangeiros. No entanto, as taxas de mercado altas encarecerdo os empréstimos
domesticos no atacado. As linhas de atacado existentes apresentardo apenas riscos moderados, principalmente porque incluem
financiamento de longo prazo de grupos bancarios estrangeiros, fundos governamentais para apoio a programas econémicos e empréstimos
de institui¢des financeiras internacionais. Embora ndo seja provavel uma reversdo repentina e material dos fluxos de capital da Arménia,
principal beneficiaria das entradas de migrantes russos, pelo menos nos proximos dois anos, um fluxo de saida gradual de depositos de ndo
residentes podera ocorrer se as migragdes trabalhistas mudarem para outras regides.
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Os niveis de suporte do governo dependerdo da capacidade fiscal. O papel dos governos nos sistemas bancarios da regido varia
significativamente. Em paises como Cazaquistdo, Azerbaijdo e Uzbequistdo, os bancos maiores ou publicos continuardo a receber ajuda do
governo. Para o Azerbaijdo, a melhora da capacidade fiscal sugere uma habilidade maior do governo de apoiar os bancos. Em contraste, na
Arménia, um nivel de dolarizagdo alto continuara a restringir a capacidade do governo de oferecer suporte aos bancos.

Conselho de Cooperacdo do Golfo (CCG), estavel

Os esforgos de diversificagdo apoiardo o crescimento econdmico. Os governos do CCG continuardo a buscar uma expansdo dos setores
nao petroliferos, introduzindo reformas favoraveis aos negécios e direcionando seus fundos soberanos ricos em dinheiro para investimentos
em projetos de diversificacdo. Esperamos que os setores imobiliario, turistico e de construg¢do continuem como os principais beneficiarios
dos esforcos de diversificagdo dos governos, enquanto os negdcios e a confianga permanecem fortes. No entanto, as tensdes geopoliticas
crescentes e a corregdo inesperada dos precos do petréleo continuardo a ser os principais riscos para as economias da regido.

A qualidade dos ativos permanecera forte. O crescimento continuo dos setores ndo petroliferos apoiara a qualidade dos ativos, porque o
desempenho dos empréstimos aos segmentos imobiliario e de construgdo, historicamente os principais contribuintes para os NPLs,
continua robusto.

O capital continuara estavel. A retencdo de lucros e a provisdo total de cobertura para empréstimos inadimplentes apoiardo o capital dos
bancos, apesar dos aumentos previstos dos RWAs devido ao crescimento dos empréstimos.

As quedas nas taxas de juros podem pressionar a rentabilidade dos bancos. As moedas do CCG estdo amplamente atreladas ao délar
americano, e esperamos que os bancos centrais da regido sigam os cortes nas taxas do Fed em termos de tamanho. As NIMs dos bancos
podem ficar sob pressdo a medida que os rendimentos dos ativos caem, embora sua rentabilidade permaneca forte, apoiada por margens
ainda altas e pelo crescimento dos empréstimos.

A dependéncia da captacdo do mercado sera moderada, enquanto os colchdes de liquidez serdo suficientes. Os depositos continuardo
a representar a principal fonte de captagdo dos bancos do CCG, embora a dependéncia deles de captacdo de mercado esteja aumentando
na Arabia Saudita (Aa3 estavel), a medida que os empréstimos continuam a se expandir mais rapidamente do que os depdsitos. A maior
parte dos bancos da regido tera amplos colchdes de liquidez, o que mitigara os riscos decorrentes da forte dependéncia de um pequeno
numero de depositantes grandes, uma caracteristica comum dos sistemas bancérios do CCG.

Os governos continuardo a apoiar os bancos. E provavel que os governos continuem dispostos a socorrer os bancos em momentos de
estresse. A Arabia Saudita planeja introduzir regimes de resolucdo operacional. Quando isso ocorrer, reavaliaremos nossas premissas de
suporte de governo.

Ameérica Latina, estavel:

As condicdes operacionais dos bancos serdo estaveis. E provavel que a inflagdo em toda a regido esteja sob controle em 2025, com taxas
abaixo dos niveis registrados nos trés anos anteriores, 0 que permitira que as autoridades monetérias estabilizem suas taxas de juros. O
crescimento econdmico no Brasil (Bal positiva), Chile (A2 estavel) e Peru (Baal estavel) continuara acima das médias histdricas de cerca de
2.0%. No México, no entanto, é provavel que o crescimento econdmico desacelere devido aos riscos politicos, particularmente aqueles
relacionados a reforma juridica em 2024, que minou parcialmente a influéncia positiva do nearshoring na confianca empresarial. No Brasil,
os riscos inflacionarios resilientes continuardo a sobrecarregar a capacidade de pagamento dos tomadores, o que limitard um pouco o
apetite pelo risco em 2025.

As condig¢des macroecondmicas favoréveis contribuirdo para a qualidade dos ativos. A capacidade de pagamento de empréstimos dos
tomadores melhorara, ajudada por taxas de juros mais baixas e mercados de trabalho mais fortes. Novos cortes dos juros nos EUA
impulsionardo a originagdo de empréstimos em paises com niveis de dolarizacdo altos, incluindo Uruguai (Baal estavel), Panama (Baa3
estavel) e América Central. Os indices de empréstimos em atraso dos bancos permanecerdo amplamente estaveis na maior parte dos
paises, sustentados pela busca por tomadores de empréstimos com perfil de crédito melhor para novos empréstimos. No entanto, a
qualidade dos ativos dos bancos da Colémbia (Baa2 negativa) permanecera pressionada pelas condi¢des desafiadoras de refinanciamento
para os consumidores e PMEs. Para mitigar os riscos dos ativos, 0s bancos manterdo reservas consideraveis para perdas com empréstimos,
com a aplicagdo aprimorada da tecnologia para analisar o comportamento do cliente e estruturas de garantias.

A geracdo de lucros continuara a apoiar a capitalizagdo. A capitalizacdo interna dos bancos sera estavel, o que baseara seus indices de
capital. Os bancos de toda a regido reforcaram suas estruturas de capital em resposta aos reguladores locais que alinharam suas estruturas
contabeis com os padrdes globais. No Chile e no Peru, os bancos aumentaram seu capital principal. No Brasil, os bancos ampliaram os
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colchdes acima dos requisitos minimos de capital a fim de se prepararem para novas regras de riscos operacionais que entrardo em vigor em
2025.

A rentabilidade permanecera forte. A recuperagdo dos volumes de empréstimos e os declinios graduais das despesas de provisionamento
para perdas com empréstimos apoiardo a rentabilidade dos bancos. Embora as margens na América Latina continuem acima da média
global, elas permanecerdo limitadas devido a queda das taxas de juros, aos custos de financiamento ainda altos e a concorréncia. Os bancos
continuardo a controlar rigorosamente as despesas operacionais para financiar investimentos em digitalizacdo. Eles aumentardo o uso de
novas tecnologias, incluindo inteligéncia artificial generativa, para aprimorar as avaliagdes de risco de crédito, melhorar o relacionamento
com os clientes e enfrentar a intensa concorréncia por clientes, especialmente de empresas fintech e bancos digitais recém-chegados.

A captagdo e a liquidez permanecerdo fortes. Grandes bases de deposito permitirdo que os bancos aumentem a originagdo de
empréstimos, com necessidades limitadas de refinanciamento, principalmente porque a expansdo dos sistemas de pagamento digital leva a
novas contas bancarias. Além disso, a liquidez nos mercados de capitais domésticos permanecera abundante, particularmente no Brasil e no
Chile, o que permitira que os bancos limitem sua dependéncia de financiamento internacional e reduzam sua sensibilidade a volatilidade
nas condigdes globais de financiamento. Em geral, os bancos manterdo as carteiras de investimentos com uma grande parcela de titulos
nacionais de alta qualidade.

A disposicdo do governo de apoiar bancos sistemicamente importantes permanecerd forte, embora as limitagdes fiscais continuem a
representar desafios para alguns sistemas. Continuamos observando uma alta probabilidade de suporte de governo a bancos que tém
grandes bases de depdsitos ou dos quais os governos federais possuem controle majoritario. No entanto, as habilidades reais dos governos
para fornecer apoio podem ser um pouco limitadas para paises que enfrentam restricdes fiscais significativas, como o Brasil, Argentina (Ca
estavel), Coldmbia e Chile.

Africa, estavel

O ambiente operacional melhorara. O crescimento sera impulsionado pela flexibilizagdo da politica monetaria, investimento em projetos
de energia e infraestrutura, um ambiente favoravel aos exportadores de commodities e a expansdo continua e diversificagdo do setor de
servicos em toda a regido. Mesmo assim, o crescimento permanecera insuficiente para enfrentar adequadamente o desafio de absorver a
forca de trabalho em expanséo da regido e reduzir as taxas de desemprego elevadas. O crescimento também permanecera suscetivel a
riscos ambientais, como demonstrado na Zémbia (Caa2 estavel) pela seca continua, que esta afetando a producdo de energia e reduz os
beneficios da alta dos pregos do cobre.

A qualidade dos ativos enfraquecera. O desempenho dos empréstimos perderd for¢a, em consequéncia dos efeitos tardios das
desvalorizagdes cambiais e niveis elevados de inflagdo. Os bancos com nivel altos de concentragdo de devedores e carteiras significativas de
empréstimos em moeda estrangeira enfrentardo uma pressdo sobre a qualidade dos ativos. Diante disso, os bancos também continuardo a
aplicar padrées rigorosos de concessao de crédito, o que limitara o crescimento dos empréstimos.

A adequagdo do capital melhorara com a implementagéo gradual de requisitos regulatérios mais rigorosos. A implantagdo continua de
requisitos regulatdrios de capital maiores em varias jurisdi¢des fortalecera as posi¢des de capital dos bancos. Os reguladores na Nigéria
Caal positiva) solicitaram aos bancos que aumentassem sua base minima de capital até 31 de mar¢o de 2026, enquanto na Unido
Econdmica e Monetéria da Africa Ocidental (UEMOA em francés), as autoridades dobraram, em dezembro de 2023, a base minima de
capital regulatdrio exigida dos bancos regionais, com um periodo de implementacdo de trés anos. Os aumentos pretendidos de capital
nessas jurisdicdes provavelmente impulsionara a consolidagdo do setor bancério, dado que os bancos que ndo conseguirem aumentar o
capital precisrdo se fundir ou ser adquiridos.

A rentabilidade melhorara devido ao impacto tardio dos aumentos das taxas de juros. A maior parte dos bancos sera rentavel a medida
que suas NIMs melhorarem devido aos efeitos tardios das altas anteriores dos juros, apesar dos cortes graduais das taxas de juros. Os
encargos dos impairment serdo altos, em consequéncia do enfraquecimento do desempenho dos empréstimos como resultado do impacto
tardio das desvalorizagdes cambiais e das taxas de inflagdo elevadas. No entanto, o crescimento na receita de juros liquida e da receita com
tarifas superard o aumento das taxas de impairment.

A captagdo e a liquidez melhorardo a medida que as condi¢des globais de financiamento melhorarem. A captagdo em moeda local
ficara estavel, com uma provavel diminui¢do dos custos de captagdo. Em relacdo a captagdo em moeda estrangeira, ap6s um declinio
gradual nas taxas globais, os fluxos de entradas cambiais aumentardo com um alivio moderado da escassez de moeda estrangeira.
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A probabilidade de suporte do governo permanece alta para os bancos nacionais sistemicamente importantes, mas as restricdes
fiscais persistem. Esperamos que os governos apoiem os bancos publicos e os bancos nacionais de importancia sistémica porque eles
normalmente estdo entre as principais fontes de financiamento dos governos e sdo importantes para os sistemas financeiros domésticos.
No entanto, a capacidade de socorro dos governos permanece incerta devido a margem fiscal relativamente limitada em muitos paises. Na
Africa do Sul (Ba estéavel), onde pressupomos uma baixa probabilidade de suporte do governo, a implementacao da nova estrutura de
resolucdo bancaria é positiva para os credores seniores dos bancos.

Visdo geral dos ratings e perspectivas dos bancos
No final de outubro de 2024
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