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Sumario Executivo

O crédito rural constitui um dos principais instrumentos
de financiamento da atividade agropecuaria brasileira.
Sua efetividade, contudo, depende da capacidade de
0s produtores honrarem com as obrigacdes assumidas.
Dificuldades de pagamento podem se manifestar
por meio de atrasos, prorrogacoes, renegociacoes e,
em situacdes mais severas, pela inadimpléncia.

O crédito problematico compreende as operacdes classificadas como em atraso,
prorrogadas, renegociadas ou inadimplentes, oferecendo uma visao abrangente das
pressoes sobre a capacidade de pagamento dos produtores rurais. A inadimpléncia,
pOr sua vez, representa o subconjunto No qual o descumprimento contratual ja
alcancou uma condicao mais severa, sendo caracterizado pela auséncia de
pagamento no prazo apods 90 dias do vencimento.

Sendo assim, esse estudo desenvolve uma metodologia inédita para analisar a
deterioracdao na carteira de crédito rural brasileira com base nos microdados do
Sistema de Operacdes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR), disponibilizados pelo
Banco Central do Brasil (BCB), inferindo sobre duas categorias relacionadas, mas
conceitualmente distintas: os saldos problematicos e a inadimpléncia.

Ainda, a abordagem articula duas dimensdes complementares, a taxa por
guantidade, que mede a proporcao de operacdes problematicas, seja qual for sua
classificacao, e expressa a frequéncia das quebras contratuais, sob a otica do cliente;
e a taxa por valor, que identifica a parcela dos recursos financiados associada a essas
operacdes, expondo a otica da exposicao da oferta de crédito feita pelas instituicoes.
Consideradas conjuntamente, as duas medidas permitem diferenciar situacdes em
gue a deterioracao do crédito se dissemina por muitos contratos daguelas em que
se concentra em menos operacdes de elevado valor.

Com o intuito de enriqguecer as analises, o estudo caracteriza a deterioracao do
crédito rural a partir dos dados detalhados do SICOR: (i) por categoria do emitente
(porte do produtor: pequeno, médio e grande); ii) na temporalidade, em séries
historicas; g, iii) na regionalidade, por Unidade da Federacao (UF).

A carteira de crédito rural entrou em uma trajetéria ampla e persistente de
deterioracao, mais intensa na dimensao financeira. Entre julho de 2023 e abril de
2026, as operacdes problematicas passaram de 464,5 mil para 893,2 mil, enquanto o
saldo associado avancou de R$ 34,1 bilhdes para R$ 188,8 bilhdes. No mesmo periodo,
a inadimpléncia aumentou de 150,9 mil para 240,9 mil operacdes e de R$ 3,8 bilhdes
para R$ 38,4 bilhdes; em abril de 2026, a taxa de inadimpléncia alcancou 54% por
guantidade e 4,3% por valor. Esses resultados evidenciam aumento simultaneo da
deterioracao contratual e da exposicao financeira, com avanco proporcionalmente
mMais intenso do valor associado as operacdes inadimplentes.
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Os grandes produtores constituem o principal vetor de exposicao financeira
absoluta. Em abril de 2026, responderam por 538% do saldo inadimplente
(R$ 20,5 bilhdes), embora representassem 8,0% das operacdes inadimplentes
(17,4 mil). No crédito problematico, concentraram 41,8% do saldo (R$ 51,8 bilhdes)
e 6,8% das operacdes (50,2 mil). As taxas de inadimpléncia foram de 50% por
quantidade e 4,8% por valor, reforcando um perfil de maior concentracao financeira.

Os médios produtores apresentaram o maior risco financeiro relativo entre
os portes. Em abril de 2026, concentraram 153% das operacdes inadimplentes
(33,4 mil) e 352% do saldo inadimplente (R$ 13,4 bilhdes), com a maior taxa de
inadimpléncia por valor, de 61%. Também apresentaram as maiores taxas de
crédito problematico entre os portes, de 191% por quantidade e 22,9% por valor,
combinando participacao financeira relevante e maior risco relativo.

Entre os pequenos produtores, a inadimpléncia assume predominantemente
uma dimensao contratual. O grupo reuniu 76,7% das operacdes inadimplentes
(1671 mil), mas 11,0% do saldo inadimplente (R$ 4,2 bilhdes). Em abril de 2026,
apresentou a maior taxa de inadimpléncia por quantidade, de 53%, e a menor
por valor, de 2,3%. No crédito problematico, respondeu por 73,3% das operacdes e
179% do saldo, reforcando a forte capilaridade contratual e o menor peso financeiro
meédio das exposicoes.

A distribuicao territorial revela diferentes estagios de deterioracao e confirma
gue risco relativo e volume absoluto ndo necessariamente coincidem. Maranhdo
e Ceara apresentaram deterioracao simultanea nas dimensdes contratual e
financeira,enquanto Para, Amazonas, Amapa e Acre registraram maior concentracao
financeira da inadimpléncia em uma proporcao relativamente menor de contratos.
O Rio Grande do Sul apresentou taxas elevadas de crédito problematico, mas
permaneceu abaixo das medianas territoriais de inadimpléncia, indicando ampla
presenca de atrasos, prorrogacdes e renegociacdes sem conversdo proporcional
em inadimpléncia. Além disso, Rio Grande do Sul, Parana, Santa Catarina e Minas
Gerais, apesar das taxas relativamente menores, continuaram relevantes em
termos absolutos devido ao tamanho de suas carteiras. Assim, a posicao relativa nas
taxas deve ser analisada conjuntamente com o volume financeiro e contratual, pois
carteiras menores podem apresentar risco proporcional elevado, enguanto
grandes carteiras podem concentrar perdas potenciais expressivas mesmo com
taxas inferiores as medianas.
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O diagnéstico integrado demonstra que a deterioragdao do crédito rural nao
constitui um fendmeno homogéneo e exige estratégias diferenciadas de
monitoramento e gestdao de risco. O crédito problematico identifica uma
camada mais ampla de pressao sobre a carteira, enquanto a inadimpléncia revela
sua manifestacao mais severa;, da mesma forma, a taxa por quantidade mensura a
disseminacao contratual e a taxa por valor dimensiona a exposicao financeira
associada as operacdes afetadas. A analise isolada de qualquer um desses
indicadores pode ocultar concentracdes financeiras em operacdes de maior
valor, a disseminacao das dificuldades entre contratos menores ou situacdes em
que renegociacdes, prorrogacdes e atrasos ainda nao se converteram em
inadimpléncia. Por isso, 0 monitoramento da carteira deve combinar crédito
problematico e inadimpléncia, taxas e volumes absolutos, além dos recortes
por porte, atividade, finalidade e territdério, permitindo identificar com maior
precisao os focos de deterioracao e formular respostas compativeis com a natureza
predominante do risco.

Por fim, o arcabouco metodoldgico apresentado neste estudo permite expandir
as analises sobre o crédito problematico e a inadimpléncia no crédito rural a
partir de outras variaveis disponibilizadas no SICOR/BCB e de um olhar mais amplo
sobre a transformacao de operacdes regulares em operacdes problematicas. Esse
diagnostico também pode ser integrado as informacdes sobre instrumentos de
mitigacao de riscos, como o Proagro (Programa de Garantia da Atividade
Agropecuaria) e o seguro rural. A integracao com outras bases de dados, como
informacodes sobre a qualidade das pastagens, também constitui uma possibilidade
de investigacao para qualificar os focos de deterioracao identificados em atividades
pecuarias.
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Resumo

Este estudo analisa a deterioracdao da carteira de
crédito rural brasileira com base nos microdados
do SICOR/BCB, distinguindo crédito problemético
— operacdes em atraso, prorrogadas, renegociadas
ou inadimplentes — da inadimpléncia, seu estagio
mais severo. A metodologia combina frequéncia
contratual e exposicao financeira, com recortes por
porte e territorio.

Entre julho de 2023 e abril de 2026, o saldo
problemético passou de R$ 341 bilhdes para
R$ 188,8 bilhdes, enquanto a inadimpléncia avancou
de R$ 3,8 bilhdes para R$ 38,4 bilhdes. Os resultados
mostram perfis distintos por porte e confirmam
gue risco relativo e volume absoluto devem ser
analisados conjuntamente.

Abstract

This study analyzes the deterioration of Brazil's
rural credit portfolio using SICOR/BCB microdata,
distinguishing problematic credit — operations
in arrears, extended, renegotiated, or in default —
from default itself, its most severe stage.

The methodology combines contractual frequency
and financial exposure, with breakdowns by
producer size and territory. Between July 2023 and
April 2026, the problematic balance increased from
BRL 34.1 billion to BRL 188.8 billion, while default
rose from BRL 3.8 billion to BRL 38.4 billion.
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1. Introducao

O crédito rural constitui o principal instrumento
da politica agricola voltado ao desenvolvimento
da agropecuaria brasileira, financiando despesas
de  custeio, investimento, comercializacao e
industrializacao em diferentes escalas produtivas e
regides do pais.

A qualidade dessa carteira de crédito, contudo,

depende da capacidade de os produtores honrarem
com suas obrigacdes financeiras, constantemente submetidas a ciclos produtivos,
oscilacdes de precos de venda e de custos, eventos climaticos e condicdes de renda
heterogéneas. A deterioracao dessa capacidade de pagamento nao se manifesta
necessariamente apenas quando uma operacdo se torna inadimplente, porém,
antes disso, dificuldades de liquidez podem se refletir em atrasos ou na necessidade
de alteracao das condic¢des originalmente pactuadas, por meio de mecanismos
como prorrogacgoes e renegociacdes.

Essas diferentes situacdes podem ser compreendidas, de forma mais ampla, no
ambito dos saldos de créditos considerados como problematicos, aqui entendidos
como operacdes que apresentam diferentes manifestacdes de deterioracao de
sua capacidade esperada de pagamento, conforme definicdées do Banco Central
do Brasil. Nessa perspectiva, a inadimpléncia constitui uma manifestacao particular
dentro de um processo mais amplo de deterioracao da qualidade do crédito, pois ela
pode ser retratada como uma fotografia das operacdes que alcancaram determinado
estagio de descumprimento das obrigacdes financeiras, enquanto outros estagios
podem revelar dificuldades de pagamento anteriores ou mecanismos utilizados
para administrar essas dificuldades.

Essa interpretacao também encontra respaldo no arcabouco regulatorio brasileiro
mais recente, especificamente na Resolucdo CMN n° 4.966/2021, que incorporou a
regulacdo das instituicdes financeiras o conceito de ativo financeiro com problema
de recuperacao de crédito (ativo problematico), inserindo-o em uma abordagem
maisampla de identificacdo da deterioracao do risco de crédito e de reconhecimento
de perdas esperadas. Nesse sentido, a deterioracao de uma operacao Nao se limita a
ocorréncia de inadimpléncia em sentido estrito, podendo envolver outras evidéncias
de comprometimento de sua recuperacao e da capacidade de pagamento do
tomador (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2021).

Essa interpretacao encontra paralelo nas abordagens de non-performing exposures
(NPEs), nas quais a avaliacao da deterioracao do crédito nao se limita exclusivamente
a constatacao de atrasos prolongados (superior a 90 dias), incorporando também
critérios relacionados a probabilidade de pagamento e a identificacao de
dificuldades financeiras do tomador. O conceito reforca, portanto, a importancia de
compreender o endividamento ndo de forma isolada, isto &, somente pelo prisma
da inadimpléncia, mas como parte de uma trajetdria potencial de deterioracdao da
capacidade de pagamento das operacdes de credito.
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E nesse contexto mais amplo que este estudo fornece um contexto geral das
operacdes problematicas e, apods esse contexto, concentra-se especificamente na
inadimpléncia enquanto fenémeno de maior risco das operacdes problematicas,
entendendo-a, pelo lado dos tomadores, como um indicador de deterioracao dos
contratos e da capacidade de pagamento. E, pelo lado dos credores, como medida
da exposicao financeira associada as operacdes que alcangaram esse estado.

As estatisticas agregadas da taxa de inadimpléncia sao geralmente expressas
pela participacao do saldo de operacdes com atraso superior a 90 dias na carteira
total. Essa abordagem permite dimensionar a exposicao financeira de forma
agregada, mas nao revela necessariamente a extensao do fendmeno relacionada as
caracteristicas dos contratos de crédito. Como exemplo, uma carteira pode
concentrar elevado volume inadimplente em poucas operacdes de grande valor
ou, em sentido oposto, distribuir a inadimpléncia entre numerosos contratos de
menor valor.

A distincdo é particularmente relevante no crédito rural brasileiro, marcado por
importante heterogeneidade entre portes de produtores e no territorio. Essas
dimensbes, contudo, sao frequentemente analisadas de forma isolada, limitando
a identificacdao das diferentes configuracdes assumidas pela inadimpléncia e, em
sentido mais amplo, dos padroes de deterioracao da capacidade de pagamento na
carteira de crédito rural.

Dessa forma, inserido nesse contexto mais amplo de deterioracao das operacoes
de crédito, este estudo tem como objetivo principal caracterizar as tendéncias dos
créditos problematicos, e subsequentemente da inadimpléncia, (compreendida
como fendmeno de maior risco), no crédito rural brasileiro por meio de duas medidas
complementares, a frequéncia de operacdes, na perspectiva da quantidade de
operacdes, e a exposicdo financeira, na perspectiva do valor dessas operacdes. Como
objetivo especifico, avaliar tais indicadores sob diferentes perspectivas, a partir do
porte do tomador de crédito, e da sua distribuicao espacial, em termos mensais, €
regional, por Unidade da Federacao (UF).
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Para tanto, foi desenvolvida uma metodologia de analise das diferentes dimensdes
das operacdes problematicas no crédito rural, com base nos dados disponibilizados
pelo Banco Central do Brasil. Os procedimentos adotados permitem mensurar
tanto a frequéncia das operacdes quanto a exposicao financeira, desagregando-as
segundo o porte do produtor, de forma integrada ou segmentada, de acordo com o
interesse delimitado.

Espera-se, com este estudo, contribuir para a literatura relacionada aos estudos
sobre endividamento no campo e a mensuracao da inadimpléncia, assimm como
para a caracterizacao desses fendbmenos no crédito rural brasileiro, oferecendo
instrumentos para identificar como sua ocorréncia € sua exposicao variam entre
diferentes segmentos da carteira. Ao situar a inadimpléncia em um contexto mais
amplo de deterioracao da capacidade de pagamento, os resultados também
contribuem para o aprimoramento do monitoramento do risco e para a formulacao
de instrumentos de politica agricola mais adequados as diferentes configuracdes
observadas.

Este documento esta organizado
em sete secodes:

i) a primeira revisa as principais abordagens estatisticas, prudenciais e contabeis
utilizadas na mensuracao da inadimpléncia como principal indicador de risco do
endividamento;

i) @ segunda descreve a estrutura dos microdados, o procedimento de integracao
das bases de dados, a reclassificacao das situacdes das operacdes € a construcao dos
indicadores;

ii) a terceira apresenta os resultados por porte, espacialidade e temporalidade, g,

IV) @ ultima secao discute as implicacdes dos resultados para o monitoramento da
carteira de crédito rural.

Por fim, o documento apresenta as v) consideracoes finais, vi) as referéncias
bibliograficas e os vii) anexos contendo figuras e tabelas apresentados com maiores
detalhes.
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2. Revisao de literatura

O descumprimento de uma obrigacao financeira tem
origem anterior ao sistema bancario contemporaneo
gue conhecemos nos dias de hoje. Sua origem se
relaciona com a nocao romana de mora debitoris,
segundo a qual o devedor incorria em mora
(descumprimento) quando deixava de cumprir uma obrigacao exigivel
nas condicdes previamente estabelecidas, isto €, no sentido juridico, o
elemento central da divida era a auséncia de cumprimento da obrigacao
no momento devido (prazo) (FRIER, 1989).

Ao longo do desenvolvimento dos sistemas financeiros, essa nocao juridica de
‘descumprimento” passou a ser progressivamente desenvolvida no decorrer
da evolucao das praticas bancarias e regulatérias, exigindo critérios capazes de
distinguir atrasos pontuais de situacdes de deterioracao mais persistente da
obrigacao. Nesse processo, o simples “ndao pagamento na data de vencimento”
deixou de ser suficiente, isoladamente, para caracterizar situacdes mais graves
de risco de crédito, passando-se a considerar também a duracao do atraso e a
probabilidade de recuperacao dos valores devidos (CORTAVARRIA et al,, 2000).

A inadimpléncia, como conceito moderno, resulta, assim, da transformacao de uma
nocao originalmente juridica de mora em uma categoria econdmica, estatistica
e prudencial voltada a mensuracao da persisténcia do descumprimento e da
deterioracao da capacidade de pagamento do devedor.

Ainda, a inadimpléncia € um dos principais indicadores de qualidade da carteira
de crédito e ocupa posicao central tanto na literatura bancaria quanto nas praticas
recentes de supervisao prudencial. Em termos gerais, o conceito refere-se
ao descumprimento, pelo devedor, das obrigacdes pactuadas em contrato,
especialmente o pagamento de principal efou juros no prazo superior a 90
dias. Dessa forma, o critério temporal funciona como um parametro objetivo
para identificar operacdes cuja situacao de atraso ja ultrapassou uma condicao
meramente pontual.

A literatura e as instituicoes oficiais tendem a distinguir métricas de inadimpléncia
baseadas em quantidade de operacdes, em valor da carteira de crédito e na
deterioracao do crédito, como non-performing loans, non-performing exposures,
default, forbearance e impairment (ANNIBAL, 2009; BASEL COMMITTEE ON
BANKING SUPERVISION, 2017; INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2019). Nessas
distintas percepcodes, as subsecdes a seguir fazem um percurso expositivo dessas
formas de mensurar a inadimpléncia.

'Entende-se aqui como praticas de supervisao prudencial os procedimentos usados por autoridades
reguladoras e supervisoras do sistema financeiro e bancario, tais como o Banco Central do Brasil, o Banco Central
Europeu, a Autoridade Bancaria Europeia (EBA), o Fundo Monetario Internacional (FMI) e demais supervisores
bancarios, a fim de garantir que demais Instituicdes Financeiras (IFs) estejam operando de forma segura, solvente
e com gestao adequada de riscos (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024c; BASEL COMMITTEE ON BANKING
SUPERVISION, 2024; INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2024).
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2.1. Experiéncias internacionais na
mensuracao da inadimpléncia

No ambito internacional, a mensuracao da inadimpléncia pode ser organizada
em trés abordagens. A primeira € a abordagem estatistica, utilizada em bases
internacionais comparaveis, como os Financial Soundness Indicators, do Fundo
Monetario Internacional, e a Global Financial Development Database, do Banco
Mundial. Nessa visao, a taxa de inadimpléncia é a razao entre o valor dos
empreéstimos inadimplentes e o valor do montante de empréstimos totais
contratados, adotando como referéncia central o atraso de 90 dias ou mais no
pagamento de principal e/ou juros (INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2019;
WORLD BANK, 2024).

A segunda abordagem é a regulatéria, associada ao Comité de Basileia e, no
caso europeu, a European Banking Authority e ao Banco Central Europeu.
Nessa perspectiva, a preocupacao vai além da construcao de uma taxa agregada
de inadimpléncia, pois envolve a identificacao de ativos problematicos para fins de
gestao de riscos.

O Comité de Basileia trata as non-performing exposures como uma categoria
harmonizada sobre a qualidade dos contratos, construida para classificar a sua
exposicao ao risco de nao pagamento a partir de critérios adicionais aos de
inadimpléncia per se. Isto é, para além do critério temporal, € necessario considerar
situacbes em que ha evidéncias de que o devedor dificilmente honrara
integralmente suas obrigacdes sem execucao de garantias ou adocao de outras
medidas de recuperacao (BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, 2017).
Assim, uma exposicao pode ser classificada como problematica mesmo antes
de completar 90 dias de atraso, desde que possam existir sinais suficientes de
deterioracao da capacidade de pagamento?.

A abordagem europeia mantém alinhamento com esse nucleo conceitual, mas
O operacionaliza por meio de uma catalogacao mais detalhada da deterioracao
do crédito, distinguindo non-performing exposures, unlikely to pay e forborne
exposures. Na perspectiva da European Banking Authority, as non-performing
exposures abrangem também exposicdes com atraso e situacdes em que ha baixa
probabilidade de pagamento integral da obrigacao, mesmo sem atraso formal
(EUROPEAN BANKING AUTHORITY, 2018; EUROPEAN CENTRAL BANK, 2017).

Nesses casos, a categoria unlikely to pay permite reconhecer devedores e contratos
Cuja capacidade de pagamento ja apresenta deterioracao relevante, ainda que a
inadimpléncia nao tenha se materializado pelo atraso. As forborne exposures, por sua
vez, correspondem a operacdes que receberam concessdes em razao de dificuldade
financeira do devedor, como prorrogacao, renegociacao ou reestruturacao.

20 Comité de Basileia afirma que sua definicdo de non-performing exposures introduz critérios harmonizados
para categorizar empréstimos e titulos de divida, centrados no ‘“status de atraso de 90 dias ou na
improbabilidade de pagamento” (delinquency status, 90 days past due, or the unlikeliness of repayment).
O documento também esclarece que a definicdo trata da interagcdo entre exposicdes non-performing
e forbearance, além de estabelecer regras para a reclassificagdo de uma exposicdo de non-performing
para performing (BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, 2017). O BIS apresenta o documento como
diretriz vigente do Comité de Basileia sobre o tratamento prudencial de ativos problematicos e definigbes de
non-performing exposures e forbearance.
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Essa distincao € importante porgue uma operacao
renegociada pode reduzir ou eliminar o atraso imediato,
mMas ainda assim permanecer associada a risco elevado
de crédito, exigindo acompanhamento especifico
antes de ser considerada plenamente regular
(EUROPEAN BANKING AUTHORITY, 2018, EUROPEAN
CENTRAL BANK, 2017).

A terceira abordagem ¢é contdbil, associada ao
IFRS 9° e a logica de reconhecimento de perdas
esperadas. Diferentemente das abordagens centradas
principalmente Nno atraso observado ou na classificacao
prudencial de exposicdes problematicas, o IFRS 9
organiza a deterioracao do crédito considerando a
possibilidade de perdaaolongodotempoendaoapenasa
inadimpléncia ja materializada (INTERNATIONAL
ACCOUNTING STANDARDS BOARD, 2014).

Nesse modelo, o risco de crédito pode aumentar antes da ocorréncia formal do
default, por essa razao, sua avaliacao considera sinais prévios de deterioracao, como
a reducao da capacidade de pagamento do devedor, mudancas desfavoraveis em
suas condicdes econdmicas e a piora na expectativa de geracao de renda ou fluxo
de caixa (INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD, 2014).

Apesar dessa metodologia considerar situacdes de variacao atual e passada, 0s
prazos de atraso continuam funcionando como referéncias operacionais
importantes dentro dessa logica contabil. O atraso superior a 30 dias € utilizado
como presuncao de aumento significativo do risco de credito, enquanto
O atraso superior a 90 dias € associado a presuncao de default.

Dessa forma, as instituicdes nao tratam a inadimpléncia apenas como um evento
isolado, mas como parte de um processo de deterioracao do credito. A abordagem
estatistica busca medir e comparar a inadimpléncia entre carteiras e paises; a
abordagem regulatoria identifica ativos problematicos e riscos para a estabilidade
financeira; e a abordagem contabil antecipa perdas esperadas com base em “sinais
de risco”.

Em conjunto, essas visdes mostram que a deterioracao da carteira financeira atinge
diferentes classificacdes de risco, como atraso inicial, aumento do risco de crédito
com prorrogacao dos vencimentos ou renegociacao, improbabilidade de
pagamento ou risco de perda e eventual recuperagao, como NoO caso das
operacdes inadimplentes. Essa leitura € util para estudos com microdados
administrativos, pois permite direcionar possivel separacdo entre o atraso
pontual de uma deterioracdo mais ampla da capacidade de pagamento e da
exposicao financeira da carteira de crédito.

SO IFRS 9, Financial Instruments, € a norma internacional de contabilidade que disciplina a classificagao,
mensuragao e perda por reducao do valor recuperavel de instrumentos financeiros. No risco de crédito,
sua principal inovacdo foi adotar o modelo de perdas esperadas, no qual a deterioragao da carteira pode
ser reconhecida antes da inadimpléncia efetiva, com base em informacgdes passadas, condicoes atuais e
expectativas futuras (INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD, 2014).
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2.2. Mensuracao da
inadimpléncia no Brasil

No Brasil, a mensuracao oficial da inadimpléncia
pelo Banco Central do Brasil segue, nas estatisticas
de crédito, a logica da participacao do valor da
carteira com pelo menos uma parcela em atraso
superior a 90 dias (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2024a; BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024b). Essa
mensuragao deve ser interpretada como uma
leitura mensal da carteira, isto €, como uma medida
de fluxo observada em cada més-base.

Nessa perspectiva, a operacao de credito € avaliada
de forma mensal, conforme sua situacao no periodo
observado. Assim, uma mesma operacao pode
entrar em Iinadimpléncia em um més, retornar
a condicao regular no més seguinte e voltar a
apresentar inadimpléncia posteriormente. A taxa
mensal, portanto, mede a condicao financeira
da carteira em cada més-base, e Nao apenas a
ocorréncia Unica de inadimpléncia ao longo do ano.

Além disso, a inadimpléncia nao corresponde as parcelas individualmente vencidas
e Nao pagas. Quando uma operacao apresenta atraso suficiente para ser classificada
como inadimplente, o indicador considera a exposicao financeira associada a
operacao como um todo, ou seja, o saldo devedor ou o valor da carteira vinculado
aquele contrato. Dessa forma, a taxa de inadimpléncia mede o quanto do valor da
carteira esta associado a operacdes em risco de nao pagamento.

Otrabalho de Annibal (2009), porém, mostra que existem diferentes formas de medir
a inadimpléncia e que cada uma delas responde a uma pergunta distinta. Embora
as estatisticas oficiais utilizem uma metodologia padronizada para a divulgacao
agregada da carteira, o estudo metodologico desse autor permite ampliar o leque
analitico quando se trata da manipulacao direta com microdados.

Annibal (2009), em estudo do Banco Central do Brasil, discute as medidas de
inadimpléncia do setor bancario brasileiro e diferencia indicadores construidos a
partir de atrasos, provisdes e operac¢des, mostrando que a inadimpléncia pode ser
observada por diferentes unidades de mensuracao e para diferentes finalidades
analiticas.

Essa distincao € particularmente relevante no caso dos microdados do crédito
rural, cuja estrutura permite acompanhar as operacdes de crédito rural em
diferentes camadas de informacao. A propria Iogica de funcionamento da base, ao
combinar registros contratuais, saldos mensais e codigos de situacao da operacao,
abre espaco para metodologias alternativas de calculo da inadimpléncia.
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Desse modo, os microdados do Sistema de
Operacdes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR)
do Banco Central do Brasil (BCB) permitem
construir outros indicadores centralizados na
quantidade das operacbes e nao somente
no valor exposto financeiramente, tais como
a contagem de operagdes inadimplentes.
Assim, a base dos microdados permite aplicar
ao crédito rural a ideia discutida por Annibal
(2009), de que a inadimpléncia nao precisa ser
medida de uma unica forma, pois cada métrica
responde a uma pergunta diferente.

2.3. Sintese das metodologias de
mensuracao da inadimpléncia a partir do
conceito de operacdes problematicas

A revisao de literatura mostra que a inadimpléncia nao deve ser tratada apenas
como um evento isolado de persisténcia de atraso de pagamento, mas como
parte de um processo Mmais amplo de deterioracao da qualidade do crédito. As
experiéncias internacionais ampliam a leitura baseada exclusivamente no atraso ao
incorporar critérios associados a improbabilidade de pagamento, a reestruturacao
de contratos em contexto de dificuldade financeira, ao aumento significativo do
risco de crédito e a perda esperada. Em conjunto, essas abordagens mostram
que a deterioracao da operacao pode se manifestar antes, durante ou depois da
caracterizacao convencional do default,de modo que diferentes indicadores podem
capturar momentos distintos do risco de creédito.

Essaconstatacao,contudo,naoreduzaimportanciadamensuracaodainadimpléncia
em sentido estrito. Annibal (2009) chama atencao justamente para a dificuldade
de definicao do fendmeno e para o fato de que diferentes métricas podem captar
dimensdes distintas da inadimpléncia. Sua analise conclui que um indicador
construido a partir da quantidade de operagcoes em persisténcia de atraso é mais
adequado para mensurar a inadimpléncia stricto sensu, pPois preserva o evento
fundamental que da origem ao fendmeno: a quebra da obrigagcao contratual por
parte do devedor (ANNIBAL, 2009).

Essa dimensdo € particularmente importante porque a gquebra contratual contém
informacao distinta daguela capturada pelo volume financeiro exposto. Duas
carteiras podem apresentar proporcao semelhante de recursos inadimplentes e,
ainda assim, diferir substancialmente quanto a disseminacao do descumprimento
entre seus contratos. Nesse sentido, a contagem das operacdes permite observar a
incidéncia da quebra contratual, enquanto a mensuracdo por saldo revela a
exposicao financeira associada as operagcoes deterioradas.
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O limite de atraso de 90 dias do vencimento ndo representa o primeiro instante em
que uma obrigacao apresenta problemas, mas uma convencao prudencial utilizada
para identificar a persisténcia do nao pagamento. Nas estatisticas oficiais brasileiras,
a inadimpléncia € calculada a partir das operacdes com pelo menos uma parcela
vencida ha mais de 90 dias, enquanto atrasos anteriores a esse limite permanecem
classificados separadamente.

A interpretacao econébmica desse periodo depende, entretanto, da natureza do
fluxo de renda do tomador. Para individuos assalariados ou outros agentes cuja
renda é recebida mensalmente ou em intervalos relativamente regulares (como
pagamentos quinzenais), 90 dias correspondem aproximadamente a passagem por
ciclos potenciais de geracao de renda sem que a obrigacao tenha sido regularizada.

No crédito rural, essa interpretacao nao pode ser transposta diretamente, pois a
geracao de caixa da atividade agropecuaria € marcada por sazonalidade e depende
do ciclo produtivo, da colheita, da comercializacao e das condicdes de mercado.
Por essa razao, os cronogramas de reembolso do crédito rural sdao estruturados
considerando a capacidade de pagamento e o momento esperado de obtencao das
receitas do empreendimento. Assim, no crédito rural, a permanéncia do atraso por
mais de 90 dias deve ser interpretada como uma persisténcia do descumprimento
posterior a um vencimento que, a principio, ja havia sido calibrado para ocorrer
em periodo compativel com a geracao esperada de recursos da atividade.

Essa caracteristica torna particularmente relevante a ampliacao da analise para
alem da inadimpléncia. O proprio Banco Central passou a divulgar os saldos
problematicos do crédito rural, classificando como problematicos os saldos
das operacbes em atraso, inadimplentes, prorrogadas e renegociadas, em
contraposicao as operacdes em curso normal.

Nessa classificacao, além da inadimpléncia, operacdes em atraso sao aquelas
com parcelas nao pagas entre 15 e 90 dias apds o vencimento; prorrogadas sao
aquelas cujo vencimento foi dilatado antes de sua ocorréncia, mantendo-se as
demais condicdes contratuais;, e renegociadas sao aquelas que passaram por
alteracdes contratuais que nao se enquadram na definicao restrita de prorrogacao.
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A agregacao dessas quatro situacdes sob a nocao de crédito problematico nao
significa, entretanto, que elas representem niveis idénticos de risco. Ao contrario,
ha uma diferenca fundamental entre dois grupos de situacdes, em que, atraso
e inadimpléncia dizem respeito ao efetivo descumprimento das condicdes
originalmente contratadas, ou seja, trata-se de situacdes observadas a partir da
dimensao temporal do descumprimento.

Prorrogacao e renegociag¢ao, por outro lado, representam intervencdes sobre
O proprio contrato de crédito. Na prorrogacao, o elemento essencial alterado € o
prazo de vencimento, preservando-se as demais condicdes contratuais; na
renegociacao, podem ocorrer alteracdes mais abrangentes nas condicoes
originalmente pactuadas.

Desse modo, o conceito de operacao problematica permite captar um conjunto mais
amplo de sinais de deterioracao do crédito do que a inadimpléncia isoladamente,
O gque nao significa substituir o indicador de inadimpléncia, mas situa-lo dentro
de uma estrutura analitica mais abrangente. A inadimpléncia continua sendo
fundamental por identificar a persisténcia objetiva do descumprimento contratual,
enguanto as demais categorias possibilitarm observar situacdes em que o risco ja se
manifesta pela necessidade de alteracao das condicdes originalmente pactuadas.
A principal conclusao da revisao de literatura €, portanto, que a mensuracao da
inadimpléncia requer complementaridade metodolégica. A depender da pergunta
analitica, torna-se necessario distinguir a incidéncia da quebra contratual, a
exposicao financeira associada ao risco, a persisténcia temporal do nao pagamento
e as alteracdes contratuais empregadas para readequar operacdes cuja capacidade
de pagamento se deteriorou. Nesse sentido, atraso, inadimpléncia, prorrogacao
e renegociacao nao constituem manifestacdes equivalentes, mas diferentes
expressdes de um mesmo processo mais amplo de deterioracao da qualidade do
crédito. Essa distincdo fundamenta, neste estudo, a construcao de um arcabouco
metodoldgico proprio para a analise do crédito rural.
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3. Metodologia

Foram utilizados os microdados administrativos do Sistema de Operacdes do
Crédito Rural e do Proagro (SICOR) do Banco Central do Brasil (BCB), organizados
como um painel operacao-més entre julho de 2023, quando o volume das operacdes
problematicas é considerado baixo, e abril de 2026, ultimo més acessado para a
realizacao deste estudo. A unidade da operacao é definida pela combinacao entre a
referéncia do contrato e seu nUmero de ordem, permitindo relacionar caracteristicas
do contrato, situacao mensal e saldo financeiro.

A estratégia metodoldgica combina trés procedimentos. Primeiro, os codigos
originais de situacao das operacoes foram reagrupados em sete classes e se o status
revela um saldo problematico ou nao, em segundo, construiu-se o fluxo mensal de
operacdes problematicas, mensurado tanto pela quantidade de contratos quanto
pelo valor da carteira. Terceiro, propds-se uma matriz de diagnostico que posiciona
cada periodo ou recorte territorial emm um plano bidimensional, formado por uma
taxa por quantidade e outra taxa por valor, sendo possivel inferir qualquer
subcategoria de operagao problematica (atraso, inadimpléncia, renegociagao
ou prorrogacao). As medianas das distribuicdes sao utilizadas como limiares
dos quadrantes, reduzindo a influéncia de operacdes de valor extremo sobre a
classificacao.

Assim, o estudo desenvolve um arcabouco metodoldgico para a analise do
endividamento no crédito rural a partir dos microdados do SICOR/BCB.
O procedimento metodoldgico articula quatro etapas principais: tratamento e
padronizacao das bases de dados; diferenciacao entre a operacao de crédito € a
situacao mensal da operacao como unidades analiticas distintas; reclassificacao dos
codigos originais de situacao da operacao; e construcao de indicadores destinados a
duas leituras complementares das operacdes problematicas, numa leitura de fluxo,
que identifica as entradas, saidas e eventuais reentradas das operacdes na condicao
de operacdes problematicas entre dois meses consecutivos.

A leitura de fluxo se concentra nas transicoes ocorridas entre o periodo anterior
(t-1) e t (periodo atual) identificando as operacdes que ingressaram COmMo
operacao problematica, as que deixaram essa condicao e aguelas que, apds uma
regularizacao, voltaram a apresentar o status de problematica. Dessa forma, os fluxos
mensais explicam a variacao observada no estoque de operacdes problematicas
entre dois periodos consecutivos.
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3.1. Base de dados e unidade de
observacgao

A andlise parte dos registros administrativos dos microdados do SICOR/BCB*
organizados em duas camadas, a base de operacdes de crédito rural, derivada de

SICOR_OPERACAO_BASICA_ESTADO, e a base mensal de saldos, derivada de
SICOR_SALDOS, conforme Figura 1.

O processo de tratamento de dados padroniza as tabelas e define operacionalmente
O conceito de operacdes como uma combinacao Unica de variaveis (#REF_BACEN,
NU_ORDEM), respectivo a cada item financiado (NU_ORDEM) dentro do contrato
estabelecido (#REF_BACEN), conforme a Figura 2. Essa chave Unica, portanto, é
usada tanto paravincular as caracteristicas de cada operagcao quanto para reconstruir
a sua trajetéria mensal de situacao e saldo.

Figura 1. Diagrama entidade-relacionamento lIégico das tabelas SICOR apresentadas

PROGRAMA

CHAR CD_PROGRAMA PK

CHAR DESCRICAO

DATE DATA_INICIO

DATE DATA_FIM

CHAR FINANCIAMENTO

EMPREENDIMENTO

CHAR CD_EMPREENDIMENTO PK

CHAR FINALIDADE

CHAR ATIVIDADE

CHAR MODALIDADE

CHAR PRODUTO

CHAR VARIEDADE

CHAR UNIDADE_MEDIDA

FONTE_RECURSOS

CHAR CD_FONTE_RECURSO PK

CHAR DESCRIGAO

CHAR DATA_INICIO

CHAR DATA_FIM

TIPO_GARANTIA _
EMPREENDIMENTO

CHAR CD_TIPO_SEGURO PK
L CHAR DESCRIGAO J

INSTRUMENTO_CREDITO

CHAR CD_INST_CREDITO PK

CHAR DESCRIGAO

CHAR SIGLA

CATEGORIA_EMITENTE

CHAR CD_CATEG_EMITENTE PK

CHAR DESCRIGAO

DATE DATA_INICIO

DATE DATA_FIM

NUMERIC VALOR_LIMITE

NUMERIC_AREA_MAXIMA

TparaN
CD_PROGRAMA

1paraN
CD_SITUAGAO_OPERAGAO

SITUAGAO_OPERAGAO
CHAR CD_SITUAGAO_OPERAGAO PK

L CHAR DESCRIGAO J

SICOR_OPERAGAO_BASICA_ESTADO

TparaN
CD_EMPREENDIMENTO

INT REF_BACEN PK

SICOR_SALDOS |

INT REF_BACEN PK, FK

INT NU_ORDEM PK, FK

INT ANO_BASE PK

N\

INT MES_BASE PK

NUMERIC VL_MEDIO_DIARIO

NUMERIC VL_MEDIO_DIARIO_VINCENDO

INT NU_ORDEM PK

NUMERIC VL_ULTIMO_DIA

CHAR CNPI_IF

CHAR CD_INST_CREDITO FK

1paraN
REF_BACEN+NU_ORDEM

CHAR CD_CATEG_EMITENTE FK

TparaN
CD_FONTE_RECURSO

TparaN
CD_TIPO_SEGURO

TparaN
CD_INST_CREDITO

TparaN
CD_CATEG_EMITENTE

CHAR CD_PROGRAMA FK

) CHAR CD_EMPREENDIMENTO FK

1para 0.1
REF_BACEN+NU_ORDEM

CHAR CD_FONTE_RECURSO FK

] CHAR CD_TIPO_SEGURO FK

INT CD_SITUAGAO_OPERAGAO FK

SICOR_COMPLEMENTO_
OPERAGAO_BASICA

INT REF_BACEN PK, FK

CHAR CD_ESTADO

INT NU_ORDEM PK, FK

DATE DT_EMISSAO

\

CHAR REF_BACEN_EFETIVO

DATE DT_VENCIMENTO

CHAR AGENCIA_IF

NUMERIC VL_PARC_CREDITO

INT CD_IBGE_MUNICIPIO

NUMERIC VL_REC_PROPRIO

NUMERIC VL_AREA_FINANC

NUMERIC VL_RECEITA_BRUTA_ESPERADA

CHAR NUM_CEDULA_IF

Fonte: resultados do estudo a partir do Manual de Dados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone

“ https:/;Mww.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/tabelas-credito-rural-proagro
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Figura 2. Fluxo de Processamento e Tratamento de Dados

1. Fontes SICOR 2. Tratamento 4. Fato central 5. Saidas

- Operagobes basicas - Padronizagao de chaves - Operagbes x més - Taxa por quantidade
- Saldos mensais - Operagéo + periodo - Valor da carteira - Taxa por valor
- Situagdo da operagao - Base mésameés - Flags analiticas - Indicadores agregados

Fluxo geral: dados brutos » base estruturada » classificagao analitica » fato operagcao-més » indicadores de inadimpléncia

Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone

A base de dados de saldos é interpretada como um painel operacao-més, em que,
para cada operacao i € més m, o campo CD_SITUACAO_OPERACAO informa a
situacao, ou status, da operacaoc naguele més-base, sendo aberta a possibilidade de
haver, nos termos da tabela dominio da “Situacao Operacao”, 13 status possiveis®.

Esses status informam se a operacao se encontra em atraso, se foi prorrogada,
renegociada, liquidada, excluida, encontra-se como inadimplente etc. Por isso, esse
estudo trata a situacao mensal como uma fotografia do estado da operacao naquele
determinado més, nao como sequéncia completa de eventos referente a parcelas
pagas da operacao.

Para filtrar as operacdes inadimplentes, uma terceira etapa de filtragem ocorre
durante o processamento, em que consiste na remocao de operacdes taxadas como
renegociadas mesmo em CD_SITUACAO_OPERACAQO igual a 12 (inadimplente).

Essa situacao ocorre porgque ha operacdes que sairam do status de inadimplente
e foram renegociadas, a0 mesmo tempo, em que comportamento em que
determinada operacao renegociada entrou em situacao de inadimpléncia.

Considerada como um ‘ruido’ para o calculo e para a contagem da inadimpléncia,
considera-se operacionalmente que aquilo que consta como inadimplente e,
simultaneamente, possui a classificacao de renegociada segundo a coluna
IB_RENEGOCIADA igual a 1, nao é inadimplente por estar em outra segmentacao
da carteira de crédito®.

5Neste estudo, a operacao de crédito corresponde a um produto contratado (NU_ORDEM) dentro de um contrato
de financiamento (#REF_BACEN). O codigo de situacao registrado na base do SICOR representa o estado geral
da operacao em cada més de referéncia, e ndo a situacado individual de cada parcela paga no financiamento,
assim, a sequéncia mensal permite acompanhar as mudancas de situacao do contrato, mas nao reconstituir o
histdrico de pagamento de suas parcelas separadamente.

¢ Essa informacao foi absorvida durante as reunides de alinhamento interno entre a equipe da Agroicone e a
equipe técnica do Banco Central. Do mesmo modo, exclui-se da contagem geral os status marcados como 9
(baixada como prejuizo), 10 (excluida) e 11 (inscrita em divida ativa da uniao).
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Sendo assim, as caracteristicas econdmicas e territoriais das operacoes, registradas
dentro da base SICOR_OPERACAQO_BASICA, tratadas e enriquecidas com demais
informacdes de contratos, via base de empreendimento, base de propriedades e
fonte de recurso, assim como a variavel categoria do emitente’, sao adicionadas
dentro da base de saldos por meio da chave de par uUnico da propria operacao
(HREF_BACEN, NU_ORDEM).

Durante o processamento das bases, identificou-se uma limitacao especifica no
pareamento entre a base de operacdes basicas e a base de saldos. Em particular, as
operacdes contratadas com fonte de recursos do Fundo Constitucional do Nordeste
(FNE), vinculadas a linha de microcrédito do Pronaf B, classificada na Tabela
Dominio de Subprogramas sob o codigo 56, Microcrédito Produtivo Rural - Grupo B
(MCR 10-13), nao apresentaram correspondéncia direta na base de saldos utilizada.

Além disso, conforme apresentado no Anexo da Tabela A, observa-se um processo
temporal de nao rastreamento de determinadas operacdes presentes na base
de Saldos e que nao sao identificadas na base de operacdes. Embora, em termos
relativos, essa auséncia de correspondéncia permaneca inferior a 10% da base, sua
magnitude absoluta torna-se expressiva ao longo do periodo, alcancando valores
da ordem de bilhdes de reais e chegando a aproximadamente R$ 69,5 bilhdes em
julho de 2026. Logo, esse nao rastreamento limita a realizacao de recortes analiticos
por porte do produtor, regiao, fonte de recursos, cultura, entre outras caracteristicas
das operacdes, resultando em um déficit informacional crescente que deve ser
considerado na interpretacao dos resultados.

7Avariavel CD_CATEC_EMITENTE, disponivel nos microdadosdo SICOR, corresponde a classificagcaoadministrativa
do beneficiario do crédito rural segundo seu porte econdmico. O engquadramento em pequeno, médio ou grande
produtor é realizado pela instituicao financeira no momento do cadastramento ou da contratagcao da operagao e
tem como referéncia principal a Receita Bruta Agropecuaria Anual do produtor, considerada a partir do conjunto
das atividades rurais por ele exploradas. Essa receita deve refletir,em regra, um ano civil de produg¢ao normal, com
base nas informacdes cadastrais, fiscais e contabeis disponiveis, podendo ser estimada pela instituicao financeira
nos casos de inicio de atividade, expansao produtiva ou insuficiéncia de registros histéricos. Como os limites
monetarios utilizados para distinguir os portes foramm modificados ao longo do periodo analisado, preservou-se
a categoria originalmente registrada no SICOR, correspondente as regras vigentes na data da contratacao,
evitando-se uma reclassificacdo retroativa com base nos limites atuais (BANCO CENTRAL DO BRASIL, MCR 1-2;
BANCO CENTRAL DO BRASIL, Circular n°® 3.620/2012).
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Na pratica, isso significa que, embora essas operacdes estejam registradas na
base de saldos, elas nao incorporam, no procedimento de integracao adotado, as
informacoes contidas nas bases de operacdes basicas necessarias para acompanhar
sua situacao de crédito. Por esse motivo, tais registros nao sao passiveis de analises
que dependem da trajetoria mensal da operagao, como classificacdao de
regularidade, atraso, inadimpléncia ou exposicao financeira ao longo do tempo,
logo, essa auséncia de associacao deve ser tratada como uma limitacao
metodoldgica da base, e ndao como evidéncia de inexisténcia dessas operacoes.

Importante ressaltar que as bases de dados disponibilizadas pelo Banco Central do
Brasil sdo continuamente atualizadas e revisadas por sua equipe técnica. A base de
saldos funciona como um conjunto de “fotografias mensais” da situacao de cada
operacao, registrando, em cada posicao temporal, o respectivo codigo de situacao
da operacao (CD_SITUACAO_OPERACAO).

Como uma mesma operagao pode permanecer ativa por varios anos, com saldos
vincendos, sua classificacao pode se alterar ao longo do tempo. Além disso, revisdes
posteriores realizadas pelo Banco Central podem modificar registros referentes a
periodos anteriores e, consequentemente, a série historica analisada.

Por essa razao, a construcao de uma série temporal consistente exige o uso das
bases especificas de cada ano, todas obtidas ou atualizadas na mesma data de
referéncia. Neste estudo, as bases de saldos, operacdes basicas de crédito rural e
operacdes renegociadas foram baixadas conjuntamente em 2 de setembro de
2026, as 9h36 (UTC). Assim, os resultados apresentados na Secao 4 correspondem
a fotografia das informacdes disponiveis nessa data e podem sofrer alteracoes
em atualizacdes futuras das bases do SICOR.
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3.2. Proposta de reclassificagcao
da situacao da operacao

A partir da avaliacao metodologica da base, identificou-se que os codigos originais
da variavel situacao da operagao, embora relevantes para a descricao individual de
cada contrato, precisavam ser reorganizados em grupos analiticos mais sintéticos.
Essa agregacao permitiu reduzir a granularidade excessiva da classificacao original
e aproximar codigos distintos que, do ponto de vista do acompanhamento do
crédito, expressam comportamentos semelhantes.

Dessa forma, foram reclassificados os 13 codigos originais de situacao em quatro
classes operacionais, conforme a Tabela 18 . As operacdes regulares sao definidas
como os codigos 1 e 7, respectivamente o codigo de em curso normal e liquidado;
as operacdes em atraso sao classificadas com codigo 2; as operacdes classificadas
como prorrogadas incluem o codigo 3; operacdes renegociadas séo 4, 5 e ©;
operacoes excluidas como 13 e 10; as operacdes inadimplentes como 12; e operacdes
em prejuizocomo9el.

Tabela 1. Relagao entre cédigos originais da CD_SITUACAO_OPERACAO
e agregacao em classes operacionais

Codigo original Sltuag:a:: ernpinalda Classe operacional Classe conceitual
operacao \

1] Em curso normal Regular Curso Normal

2 Em atraso Em atraso Crédito Problematico

3 Prorrogada Prorrogada Crédito Problematico

4 iRenegeciadalseminaya RERSgEEEHS Crédito Problematico
operagédo

5 e parcjalmente Renegociada Crédito Problematico
com nova operagao

6 s:s:igcei;?;;ma'meme eom Renegociada Crédito Problematico

7 Liquidada Regular Crédito Problematico

8 Desclassificada Excluida Sem classificagdo

-] Baixada como prejuizo Prejuizo Sem classificacao

10 Excluida Excluida Sem classificacdo

n Ins-c”rita SRSl Prejuizo Sem classificagdo
Uniao

12 Inadimplente Inadimplente Crédito Problematico

13 Desclassificada parcialmente Excluida Sem classificagdo

Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone

& Cabe ressaltar que essa reclassificagao das classes de situacao da operagao se baseia na publicacao do Boletim
da inadimpléncia divulgado pelo Banco Central do Brasil, disponivel em: https:/Mwww.bcb.gov.br/publicacoes/
boletim-do-credito-rural-e-do-proagro. O Boletim da inadimpléncia reclassifica suas categorias de maneira
sintética, a fim de ressaltar operagoes “problematicas” (em atraso, inadimplentes e renegociadas) das operacoes
que estdo regulares.
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Em paralelo, segue a classificacdo conceitual utilizada de crédito
problematico, que redne operagcdes em atraso, prorrogacao,
renegociacao e inadimpléncia, representando diferentes
estagios de deterioracao da qualidade do crédito. Como ja
pontuado, embora a inadimpléncia integre esse processo mMais
amplo, esta etapa da analise também a examina de forma
especifica, logo, para fins operacionais, sdao consideradas
inadimplentes exclusivamente as operacodes identificadas pelo
cédigo original de situagao 12 na base de dados.

3.3. Métricas e Matriz de Diagndstico

A mensuracao da deterioracao da carteira € realizada em duas dimensdes distintas
e complementares: frequéncia contratual e exposicao financeira. Esse arcabouco
pode ser aplicado tanto ao conjunto mais amplo de operacdes classificadas como
crédito problematico quanto, de forma especifica, as operacdes em inadimpléncia.

A primeira dimensao € construida a partir da gquantidade de operacdes que
apresentam determinada condicao de deterioracao em relacao ao total de
operacdes da carteira no més-base (novamente, operacdes regulares somadas as
operacoes problematicas). Para exemplificar, no recorte especifico da inadimpléncia,
essa medida corresponde a taxa de inadimpléncia stricto sensu, seguindo a
interpretacao de Annibal (2009), segundo a qual a mensuracao em sentido estrito
pode ser realizada a partir do numero de operacdes inadimplentes, distinguindo-se
das medidas baseadas nos valores agregados da carteira.

Dessa forma, a dimensao por quantidade permite mensurar a disseminacao
contratual da deterioracao da carteira, indicando a parcela das operacdes afetadas
pela condicao analisada. Quando o marcador utilizado corresponde exclusivamente
a inadimpléncia, o indicador expressa a proporcao de contratos inadimplentes;
quando o marcador abrange atraso, prorrogacao, renegociacao e inadimpléncia,
expressa a proporcao de operacodes classificadas como credito problematico.

A segunda dimensdo corresponde a exposi¢ao financeira, calculada a partir do
saldo associado as operacdes que apresentam a condi¢cao analisada em relagao ao
saldo total da carteira. No recorte da inadimpléncia, essa medida corresponde a
participacao do saldo das operacdes inadimplentes na carteira total, e, quando
aplicada ao conjunto de créditos problematicos, indica a parcela da exposicao
financeira da carteira associada a operacdes que apresentam algum sinal de
deterioragcao ou alteracao de suas condicoes originalmente pactuadas.
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De forma geral, as duas taxas podem ser expressas por uma unica formulacao, valida
tanto para a mensuragao por quantidade quanto para a mensuracao por valor,

Em que (Taxa,) representa a taxa no més (t); (/)
representa o conjunto de operacdes classificadas
como problematicas ou inadimplentes no meés;
(T) representa o conjunto total de operagdes
consideradas na carteira (regulares + problematicas);
e (X, ) representaa unidade de mensuragao adotada.
Quando (th = 1), isto é, quando cada operacao
€ contada uma Unica vez nNo mMés-base,
a taxa é calculada por quantidade de operacodes,
correspondendo a contagem stricto sensu; quando (X, = VL_ULTIMO_DIA,, ), a taxa
€ calculada por valor, refletindo a exposicao financeira da carteira no
Ultimo dia do més.

Sob essa perspectiva, as duas taxas também permitem observar os lados
distintos da relacdo de crédito. Quando referida a inadimpléncia, a taxa por
quantidade expressa a disseminacao da quebra contratual entre as operacdes
e, consequentemente, aproxima a exposicdo dos clientes as restricoes
decorrentes do nao pagamento, como dificuldades de renegociacao e de acesso
a novos financiamentos.

Ja a taxa de inadimpléncia por valor mensura a parcela dos recursos emprestados
sujeita ao risco de nao recuperacao no uUltimo dia do més, refletindo mais
diretamente a exposicao financeira das institui¢des credoras. Trata-se, portanto, de
uma leitura complementar entre a incidéncia sobre os contratos e seus tomadores
e o risco financeiro assumido pelos agentes financiadores.

Essa interpretacao também se aplica as demais categorias de crédito problematico,
embora com nuances proprias a cada situacao. Nos casos de atraso, a taxa por
quantidade indica a disseminacdo de operacdes com pagamentos vencidos
entre os tomadores, enquanto a taxa por valor dimensiona o volume de recursos
temporariamente exposto ao risco de nao regularizacao.

Na prorrogagao, a primeira evidencia a frequéncia de contratos cujos prazos
originais foram estendidos, ao passo que a segunda mensura o montante
financeiro submetido a essa postergacdo, sinalizando a parcela da carteira cuja
recuperacao foi deslocada no tempo.

Ja na renegociacgao, a taxa por quantidade expressa a incidéncia de operacbes
cujas condicoées contratuais foram revistas, enquanto a taxa por valor revela o
volume de recursos associado a contratos reestruturados.
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Assim, embora a dimensao por quantidade permaneca mais proxima da
disseminacao do problema entre operacdes e tomadores e a dimensao por valor da
exposicao financeira dos credores, o conteudo do risco varia: a categoria “em atraso”
refere-se ao descumprimento corrente; a “prorrogacao”, ao alongamento do prazo
de recuperacao e; a “renegociacao’, a reestruturacao das condicdes originalmente
pactuadas.

Sendo assim, este estudo propde combinar a métrica stricto sensu da contagem
com a métrica financeira, permitindo que os fendmenos sejam visualizados
simultaneamente em duas dimensdes (x, y): uma dimensao de frequéncia
contratual, expressa pela taxa por quantidade de operacdes, € umMa
dimensao de exposicdo financeira, expressa pela taxa por valor da carteira.
Dessa forma, cada recorte analitico pode ser representado como um
ponto em um plano bidimensional, no qual o eixo horizontal corresponde
a taxa por quantidade de operacdes e o eixo Vertical corresponde a
taxa por valor.

Formalmente, seja ¢ um recorte analitico, definido por uma dimensao da carteira
(como regiao, programa, fonte de recurso, instituicao financeira, produto ou periodo),
ou por uma combinacao dessas dimensdes. Por exemplo, o recorte pode
corresponder as operacdes de custeio agricola contratadas por grandes produtores
na regiao Sul.

Seja g € gc uma unidade observada dentro do recorte ¢, € seja h um marcador
especifico para identificar a situacao problematica, para cada operacao i, NO MEs t,
define-se D}}=1 quando a operacdo apresenta a condicido de situacido problematica
definida por h, e D/}=0, caso contrario. Seja ainda S, 0 saldo da operagdo no ultimo
dia do més, dado por VL_ULTIMO_DIA, . '

Assim, para cada unidade analitica (h), as
duas taxas podem ser escritas como:

______________________________________________________

y . DS
Taxa, ), - Z’ETzu—””xlOO

Z h i
Taxag,, = Zilar "1 %100 i

______________________________________________________________________________________________________________

Em que 7'c7><c7§t’h representa a taxa por quantidade de operacoes, isto

€, a proporcao de contratos inadimplentes; e TaxaY., representa a taxa
agth

por valor, isto €, a proporcao do saldo da carteira associada a operacoes

problematicas.
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Para construir os quadrantes da analise bidimensional, sao calculados dois limiares
de referéncia para cada recorte ¢ e para cada marcador h, um limiar para a
inadimpléncia por quantidade e outro para a inadimpléncia por valor. Esses limiares
sao definidos pela mediana das taxas observadas no conjunto de unidades
comparaveis do proprio recorte temporal:

2 = Mediana(T. ]g%’ N (GVEQ 1!, = Mediana(T. Io'[ N (EYERQ

Em que Q_,representa o conjunto de observagdes validas para aquele recorte
analitico e para aquele h de inadimpléncia. Na pratica, isso significa que a mediana
pode ser calculada, por exemplo, dentro de um vetor de taxas municipais, regionais,
por programa, por fonte de recurso, por safra, por trimestre ou por més, desde que
as observacdes pertengcam ao mesmo universo comparavel.

A partir desses dois limiares, cada observacao é classificada em um dos guatro
quadrantes, como representado também na Figura 3:

Ol TaxaQ <tge Taxa LT 03: Taxaot, <t¢ e Taxa’ Vo <t)

Q2: Taxa® > 1° e Taxa;'th >V O4: Taxao ,> 12, e Taxa, L <t/

Figura 3. Matriz de Diagnéstico da Deterioracao da Carteira
por Frequéncia Contratual e Exposi¢cao Financeira

=T Ql: Exposigao financeira Q2: Deterioragdo sistémica das
° concentrada operacdes
2]
>
ﬁ * Ha baixa na quebra de contrato por * Ha alta na quebra de contrato por
+ situacoes problematitcas com alta situacdes problematicas com alta
exposic¢do financeira exposicdo financeira
o
c
=
3
= Q3: Situacéo controlada Q4: Deterioracéo contratual sem
exposigao financeira
* Ha baixa na quebra de * Hd alta na quebra de
contrato por situagdes contrato por situagdes
problematicas com baixa problematicas com baixa
o exposigdo financeira exposicéo financeira
2]
>
>
(™
1
-Tx quantidade Mediana + Tx quantidade

Fonte: resultados do estudo. Elaborador por Agroicone
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Com isso, o primeiro quadrante, QIl, representa situacdes em que ha baixa
frequéncia de operacdes em situacao problematica ou em qualquer subcategoria,
mas elevada exposicao financeira, indicando concentragcdo do risco em pPoucos
contratos de maior valor. O Q2 representa o cenario mais critico, no qual ha
simultaneamente alta frequéncia de situacdes problematicas e alta exposicao
financeira, sugerindo deterioracdo sistémica das operagoes.

O Q3 representa situacao controlada, com baixa frequéncia contratual e baixa
exposicao financeira, e, por fim, o Q4 indica deterioracao contratual disseminada,
mas sem grande peso financeiro agregado, pois muitas operacdes estao em
situacao problematica, embora associadas a saldos relativamente baixos.

A mediana € utilizada como limiar porque a distribuicao das variaveis e dos saldos
de crédito tende a ser assimétrica, concentrada e sensivel a presenca de valores
extremos. Essa escolha segue a literatura de estatistica exploratéria, segundo a
qual a média aritmética pode ser fortemente deslocada por observacdes atipicas,
enquanto a mediana constitui uma medida de posicao mais resistente a influéncia
de extremos e mais adequada para representar o comportamento central de
distribuicées assimétricas (TUKEY, 1977, HOAGLIN, MOSTELLER e TUKEY, 1983,
HAMPEL et al., 1986; HUBER e RONCHETTI, 2009; ROUSSEEUW e HUBERT, 2018).

No caso de carteiras de crédito, esse ponto é especialmente relevante porque a
exposicao financeira nao se distribui de forma homogénea entre as operacoes.
Poucos contratos de valor elevado podem concentrar parcela expressiva do saldo
total e, consequentemente, deslocar a média para cima, produzindo um ponto de
corte menos representativo do conjunto das observacoes.

Estudos aplicados ao mercado de crédito também apontam a importancia de
considerar concentragao, assimetria e comportamento de cauda na analise de risco
de crédito e inadimpléncia, seja pela otica da concentracao das carteiras bancarias,
seja pela modelagem de perdas em portfélios de crédito (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2009; MASDEMONT e ORTIZ-GRACIA, 2009; MUHLBACHER e GUHR, 2018).

A mediana, portanto, nao € adotada apenas como uma simplificacao operacional,
mMmas comMo um critério estatistico para separar as observacdes em grupos
comparaveis. Desse modo, o enquadramento nos quadrantes nao depende de um
valor potencialmenteenviesado pelaconcentracaodacarteira,masde umareferéncia
distributiva estavel para comparar, dentro de cada recorte analisado, a intensidade
contratual da inadimpléncia e a exposicao financeira associada as operacoes
inadimplentes.
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4. Resultados

Os resultados buscam fornecer um diagnostico geral das operacdes problematicas
e, subsequentemente, também da inadimpléncia no crédito rural recente (de julho
de 2023 a abril de 2026), expondo o que é possivel obter a partir da metodologia
desenvolvida neste estudo, sem se limitar ao ponto de vista narrativo de analise
apresentado neste documento. Esses resultados, portanto, sao apresentados em
trés blocos, detalhados nas secdes a seguir:

- O primeiro bloco examina a evolugcao das operagdes de créditos
problematicos entre julho de 2023, quando o volume de créditos
problematicos € considerado baixo, e abril de 2026, Ultimo més acessado
para a realizacao deste estudo?,

- O segundo, desagrega o volume de crédito problematico e os indicadores
de inadimpléncia (taxa de inadimpléncia por valor e quantidade) segundo o
porte do produtor;

- O terceiro bloco reune os indicadores de inadimpléncia e de crédito
problematico na matriz de diagnostico, com o objetivo de comparar suas
respectivas taxas, posi¢coes relativas e padrbes de concentracao. A analise busca
identificar as quatro situacdes possiveis entre exposi¢cao financeira e recorréncia
de deterioracao contratual das carteiras de crédito, permitindo observarem que
medida inadimpléncia e crédito problematico apresentam comportamentos
convergentes ou distintos. Inicialmente, essa comparacao é realizada ao longo
do periodo analisado, com o intuito de expor a tendéncia histérica dos dois
fendbmenos e, em seguida, por UF, em um cross-section referente a ultima
fotografia disponivel dos dados, de abril de 2026, com o objetivo de evidenciar
sua distribuicao espacial e a posicao relativa de cada UF.

?Ressalta-se, novamente, que os dados sdo continuamente atualizados e revisados pelo Banco
Central do Brasil. Portanto, os resultados deste estudo refletem exclusivamente as informacdes
disponiveis na data do download e podem sofrer alteragbes em consultas posteriores.
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4.1. Evolucao dos créditos problematicos
em volume e taxa nos termos de
guantidade e valor

Em relacao ao primeiro bloco de resultados, pode-se afirmar que os dados
revelam uma tendéncia de avanco das operacdes problematicas ao longo do
tempo, considerando que esse crescimento teve expressividade na série, tanto em
termos de valor financeiro quanto na quantidade de operacdes que se tornaram
problematicas (Figura 4).

Figura 4. Evolucao mensal das operagoes problematicas, em quantidade
e valor, de julho de 2023 a abril de 2026 (Milhdes de operagdes; R$ bilhdes)
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Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone
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Ao longo do periodo, o numero total de operacdes passou de 3,9 milhdes, em julho
de 2023, para 4,4 milhdes, em novembro de 2024, alcancando 4,5 milhdes em abril
de 2026; no mesmo intervalo, o saldo total da carteira avancou de R$ 583,8 bilhdes
para R$ 776,8 bilndes e, posteriormente, para R$ 894,7 bilhdes. Entre as operacdes
problematicas, a quantidade aumentou de 464,5 mil para 7789 mil e, em seguida,
para 893,22 mil, enquanto o saldo correspondente cresceu de R$ 34,1 bilhdes para
R$ 95,2 bilhdes e R$ 188,8 bilhdes, respectivamente.

A desagregacao do credito problematico por categoria permite observar que esse
crescimento nao ocorreu de forma homogénea entre as diferentes situacdes de
risco (Figura 5).

Figura 5. Evolugcao mensal das operagoes problematicas por categoria, em quantidade
e valor, de julho de 2023 a abril de 2026 (milhdes de operacgdes; R$ bilhdes)
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Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone
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Em julho de 2023, os R$ 34,1 bilhdes classificados como probleméticos estavam
concentrados principalmente nas operacdes renegociadas, com R$ 17,0 bilhdes,
seguidas pelas prorrogadas, com R$ 8,2 bilhdes, enquanto as operacdes em atraso
e inadimplentes somavam R$ 51 bilhdes e R$ 3,8 bilhdes, respectivamente; em
abril de 2026, entretanto, a composicao tornou-se substancialmente diferente,
pois as operacgdes renegociadas alcancaram R$ 107,0 bilhdes e as inadimplentes
R$ 38,4 bilndes, seguidas pelas prorrogadas, com R$ 28,3 bilhdes, e pelas operacdes
em atraso, com R$ 15,1 bilhdes.

A mudanca € particularmente relevante no caso das operacdes inadimplentes,
ja que, entre julho de 2023 e abril de 2026, seu saldo aumentou de R$ 3,8 bilhdes
para R$ 38,4 bilhdes, enquanto a quantidade passou de 150,9 mil para 240,9 mil
operacdes. Assim, o crescimento do valor foi proporcionalmente muito superior ao
observado no numero de contratos, indicando aumento da exposi¢cao financeira
meédia associada as operacdes que efetivamente alcancaram a situacao de
inadimpléncia.

A evolucao por quantidade apresenta dinamica parcialmente distinta, ja que,
em abril de 2026, as operacdes renegociadas concentravam a maior parcela dos
contratos problematicos, com 410,4 mil operacdes, seguidas pelas inadimplentes,
com 2409 mil, pelas prorrogadas, com 1783 mil, e pelas operacdes em atraso,
com 63,5 mil.

Vale notar que a quantidade de operacdes importa porque mensura a disseminacao
da inadimpléncia entre as operacdes da carteira € aproxima a exposicdo dos clientes
as consequéncias da quebra contratual, embora ndao corresponda diretamente a
proporcao de tomadores inadimplentes, ja que os beneficiarios podem assumir
mais de um contrato de crédito.

Por outro lado, a dimensao por valor esta associada a exposicao das instituicoes
credoras porgue mensura o volume de recursos financiados vinculado as operacoes
inadimplentes, isto €, guanto maior o saldo dessas operacdes, maior o montante
sujeito ao risco de nao recuperacao.

Cada operacao inadimplente representa uma quebra contratual, porém, o impacto
para o banco depende do saldo financeiro envolvido, assim como, a exposicao das
instituicoes esta associada ao valor porgue a instituicao nao enfrenta apenas o risco
de um contrato deixar de ser pago, mas principalmente o risco de nao recuperar os
Seus recursos emprestados.




Essa trajetdria evidencia a dimensao absoluta do
fendbmeno, mas nao permite avaliar, isoladamente,
se seu crescimento decorre apenas da expansao da
propria carteira de crédito. Para isso, € necessario
observar as taxas de inadimpléncia, que relacionam
as operacdes ao conjunto da carteira e permitem
mensurar o risco de parte “mais problematica” da
carteira em termos relativos. Diferentemente da
leitura dos volumes, mais sensivel aos movimentos
de expansao e retracao da carteira, as taxas
funcionam como um indicador da deterioracao
relativa do crédito.

Nesse sentido, a Figura 6 apresenta as taxas de inadimpléncia em quantidade e
valor, permitindo observar, respectivamente, a proporcao de operacdes nao honradas
e o peso financeiro dessas operacdes sobre a carteira de crédito rural.

Figura 6. Evolucdao mensal da taxa de inadimpléncia por
quantidade e valor de julho de 2023 a abril de 2026
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Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone

A desagregacao por porte evidencia a posicdo superior dos grandes produtores na exposicao financeira
inadimplente (Figura A, Anexo). Embora apresentem a menor quantidade de operacdes, seu saldo atingiu
R$ 20,5 bilhdes em abril de 2026, superando os médios (R$ 13,4 bilhdes) e os pequenos (R$ 4,2 bilhdes). Assim, ao
final do periodo, os grandes produtores consolidaram-se como o principal foco financeiro da inadimpléncia rural.
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Em julho de 2023, a taxa de inadimpléncia nos termos de quantidade correspondia
a 3,9% das operacdes e, nos termos de valor, a 0,7%, com ampla superioridade para
a taxa em quantidade. Essa diferenca diminuiu ao longo do periodo: em novembro
de 2024, a taxa por quantidade permanecia em 3,9%, enquanto a taxa por valor
havia alcancado 1,4%. Em abril de 2026, as taxas chegaram a 5,4% por quantidade e
4.3% por valor, reduzindo de forma importante a distancia entre as duas dimensoes.

Essa aproximacao indica uma mudanca no perfil da deterioracao da carteira, pois,
além do avanco da inadimpléncia sobre uma parcela crescente dos contratos, a
exposicao financeira associada as operacdes inadimplentes aumentou em maior
ritmo. Nesse sentido, observa-se simultaneamente uma ampliacao da frequéncia
das quebras contratuais e um aumento do peso financeiro das operacdes que
alcancaram a inadimpléncia.

BOX 1. A fotografia temporal dos dados do SICOR: Os valores apresentados
neste estudo podem apresentar pequenas diferencas em relacao aos
disponibilizados no Boletim do Crédito Rural e do Proagro do Banco Central,
inclusive para um mesmo Mmés de referéncia. Essas diferencas estao associadas
a propria temporalidade de construcao e atualizacao das bases. A reconstrucao
historica dos saldos utiliza arquivos disponibilizados em pastas anuais e
arquivos compactados referentes a periodos anteriores, de modo que a série
atravessa diferentes momentos de consolidacao dos registros do SICOR.
Como as informacodes reportadas pelas instituicdes financeiras podem ser
posteriormente atualizadas, retificadas ou complementadas, uma consulta
atual ao Boletim pode incorporar revisbes que nao estavam presentes Nos
arquivos utilizados na reconstrucao da série. Em abril de 2026, por exemplo,
o crédito problematico aparece em torno de R$ 188,3 bilhbdes tanto na
reconstrucao guanto no Boletim, com diferenca apenas residual entre as
contabilizacdes. Assim, eventuais discrepancias devem ser interpretadas
considerando a versao temporal dos arquivos utilizados, sem comprometer a
consisténcia interna das comparacdes realizadas a partir da mesma estrutura
de dados.

Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone
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4.2. Desagregacao das operacoes
problematicas e da inadimpléncia
por porte do produtor

Outra possibilidade de aprofundar a analise consiste em distinguir o porte do
produtor, identificavel por meio da variavel Categoria do Emitente, como ja
ressaltado. Essa classificacao representa otamanho econdmico doempreendimento,
mensurado principalmente pela receita bruta agropecuaria anual, e permite
diferenciar os produtores entre pequenos, medios e grandes, assim como expor
COMO essa variacao de tamanho econdmico tem incidéncia direta no volume da
divida e seu respectivo risco.

Importa ressaltar, contudo, que a variavel Categoria do Emitente nao permite
identificar, isoladamente, se o empreendimento pertence & agricultura familiar,
POIs 0 porte econdmico e a natureza familiar da produg¢ao constituem classificacdes
distintas. O enquadramento como agricultor familiar e o acesso ao Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) dependem de
critérios adicionais, como a predominancia da mao de obra familiar, a gestao do
estabelecimento pela propria familia, os limites de area e renda e a apresentacao de
Cadastro Nacional da Agricultura Familiar (CAF) valido (BRASIL, 2025).

Nessa analise ainda permanece a avaliacao das duas dimensdes complementares
de valor e quantidade, como na secao anterior. A Tabela 2 sintetiza os resultados,
reunindo a participacao de cada porte no estoque de operacdes e no saldo
inadimplente, suas respectivas taxas de inadimpléncia (Tl) e os recortes que mais
se destacaram no periodo, assim como 0s mesmos indicadores relacionados para o
crédito problematico.

Tabela 2. Diagnéstico sintese das dimensoes da inadimpléncia em termos absolutos
e de taxas por quantidade e valor, por porte do produtor em abril/2026

Grandes Médios Pequenos
Indicador
produtores produtores produtores

Participagdo nas operagdes

8,0% (17,4 mil) 15,3% (33,4 mil) 76,7% (167,1 mil)
inadimplentes
Participagao na carteira 53,8% (R$ 20,5 35,2% (R$ 13,4 11,0% (R$ 4,2 bilhdes)
3 ¥ ,0% )
inadimplente bilhdes) bilhdes)

Tl por quantidade

Tl por valor

Participagdo nas operagdes

4,95%

4,79%

4,36%

6,12%

53%

2,34%

s 6,8% (50,2 mil) 19,8% (145,8 mil) 73,3% (539,4 mil)

problematicas
Participagao na carteira 41,8% (R$ 51,8 40,3% (R$ 50,0 17,9% (R$ 22,2
problematica bilhdes) bilhdes) bilhdes)
Taxa d.e crédito problematico por 14.27% 19,06% 1712%
quantidade
Taxa de crédito problematico por

g P 12,12% 22,90% 12,26%

valor

Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone.
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A Figura 7 apresenta a evolucdo mensal do volume do crédito problematico por
porte do produtor, em valor e quantidade, entre julho de 2023 e abril de 2026".
O volume total das operacdes problematicas passou de aproximadamente R$ 31,3
bilndes e 400,4 mil operacdes, em julho de 2023, para R$ 124,0 bilhdes e 7354 mil
operacdes, em abril de 2026.

Figura 7. Evolucao mensal do volume de operag¢des problematicas
por valor e quantidade de julho de 2023 a abril de 2026

Jul/2023 Nov/2024 Abr/2026
Pequeno produtor: R$ 7,6 bi Pequeno produtor: R$ 19,8 bi Pequeno produtor: R$ 22,2 bi
Médio produtor: R$ 13,4 bi Médio produtor: R$ 31,1 bi Médio produtor: R$ 50 bi

3

0 60

<

8 40

“#

£ 20

)

r—>c (0]

Periodo (més/safra)
Jul/2023 Nov/2024 Abr/2026
Pequeno produtor: 338,4 mil Pequeno produtor: 542,8 mil Pequeno produtor: 539,4 mil
Médio produtor: 51,3 mil Médio produtor: 106,1 mil Médio produtor: 145,8 mil
1000

T 800

0

O

o

8_ 600

o

£ 400

[}

kel

@

o 200

=]

C

()

3

o o

jul 2023 jan 2024 jul 2024 jan 2025 jul 2025 jan2026  abr2026

Periodo (més/safra)

Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone

Em abril de 2026, o grupo dos grandes produtores respondeu por cerca de 6,8%
das operacdes problematicas (50,2 mil), mas concentrou aproximadamente 41,8%
do saldo problematico, o equivalente a R$ 51,8 bilhdes (Figura 7). Esse descompasso
entre quantidade e valor revela que, entre os grandes, a problematicidade do crédito
se manifesta sobretudo nas operacdes de maior valor financeiro.

TA variavel CD_CATEG_EMITENTE, utilizada para classificar o porte do produtor, pertence a base SICOR_
OPERACAO_BASICA_[ANQO] e ndo a SALDOS_[ANQO]. Assim, sua incorporagao a analise depende do pareamento
entre essas bases. Como parte das operacdes registradas em SALDOS_[ANO] ndo encontra correspondéncia na
base de operagdes basicas, os valores desagregados por porte referem-se apenas ao subconjunto de operagdes
rastreaveis e, portanto, nao reproduzem integralmente os valores agregados apresentados na Secao 4.1 de
Resultados. Por exemplo, a carteira de crédito problematico totaliza R$ 34,1 bilhdes em julho de 2023 e R$ 188,8
bilhdes em abril de 2026, enquanto a soma dos portes pequeno, meédio e grande alcancga, respectivamente,
R$ 31,3 bilhdes e R$ 1240 bilhdes. Logo, essa diferenca decorre do ndo pareamento das operacdes e deve ser
considerada na interpretacao dos recortes por porte.

2 Para mais detalhes sobre a composi¢cao de créditos problematicos por porte, ver em Anexo as Figuras A, Be C

para Pequeno, Médio e Grande Produtor. Da mesma forma, na Figura D consta a evolugao da Taxa de Operagdes
Problematicas por Porte.
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Embora a presente analise esteja centrada no volume, vale notar que esse perfil
também é compativel com taxas relevantes no ultimo més analisado, de 14,3% por
qguantidade e 121% por valor, indicando que, além de elevado peso absoluto em
valor, o grupo também apresenta risco expressivo dentro de sua propria carteira.

Entre os médios produtores, o crédito problematico apresenta simultaneamente
relevancia contratual e financeira, sendo que, em abril de 2026, o grupo concentrou
aproximadamente 19,8% das operacdes problematicas (1458 mil) e 40,3% do saldo
problematico, o equivalente a R$ 50,0 bilhdes (Figura 7).

Trata-se, portanto, de um grupo com participacao financeira muito proxima a dos
grandes produtores, mas com participacao contratual substancialmente superior,
logo, esse comportamento confere aos meéedios uma posicao particularmente
importante na composicao do crédito problematico. Nao por acaso, as taxas
observadas em abril de 2026 sao as mais elevadas entre os portes, alcancando
19,1% por quantidade e 22,9% por valor, o que reforca que o grupo combina volume
expressivo com maior risco relativo.

Em abril de 2026, os pequenos produtores reuniam aproximadamente 73,3% das
operacdes problematicas (539,4 mil), mas respondiam por cerca de 17,9% do saldo
problematico, equivalente a R$ 22,2 bilhdes (Figura 7). Esse padrdo de maior
distribuicao quantitativa com menor peso financeiro individual também se reflete
nas taxas do periodo final, de 17,1% por quantidade e 12,3% por valor; assim, entre
0S pequenos, o principal traco distintivo ndao € a magnitude financeira do estoque
problematico, mas sua forte capilaridade contratual.

Em sintese, o crédito problematico assume perfis distintos por porte. Entre
0s grandes produtores, predomina a concentracao financeira, com elevada
participacao no valor da carteira problematica e menor peso contratual.

Entre os médios, combinam-se volume expressivo e maior risco relativo, com
destaque para as maiores taxas no més final. Ja entre os pequenos, prevalece a
disseminacao contratual, dada a elevada participacao no numero de operacdes e
0 menor peso financeiro. Assim, a leitura do crédito problematico exige considerar
conjuntamente frequéncia das ocorréncias e magnitude das exposicoes.
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A Figura 8 apresenta a evolucdo da inadimpléncia em quantidade e valor das
operacdes por porte de produtor. Entre os grandes produtores, o volume da
inadimpléncia registrado em abril de 2026 € predominantemente financeiro, onde o
grupo reuniu cerca de 8,0% das operacdes inadimplentes (17,4 mil), mas concentrou
aproximadamente 53,8% do saldo (R$ 20,5 bilhdes).

Figura 8. Evolucao mensal do volume da inadimpléncia por
valor e quantidade de julho de 2023 a abril de 2026
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Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone

Esse peso financeiro foi acompanhado por elevado risco, com taxas de
inadimpléncia (Tl) de 50% por quantidade e 4,8% por valor (Figura 9 a e b). Além
de apresentarem participacao reduzida no numero de operacdes inadimplentes,
0s grandes produtores concentraram mais da metade do valor financeiro associado
a inadimpléncia.

Dessa forma, o risco entre os grandes produtores nao se restringe a
proporcionalidade das taxas, pois se concentra em recortes que também
respondem por parcelas relevantes da quantidade de operacdes e, sobretudo,
do valor financeiro inadimplente.
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Figura 9. Evolugcao mensal da taxa de inadimpléncia por valor (a) e quantidade (b)
por porte de produtor (Categoria do Emitente) de julho de 2023 a abril de 2026
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Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone

Entre os médios produtores, a inadimpléncia apresenta relevancia tanto contratual
quanto financeira. Em termos absolutos, sao aproximadamente 15,3% das operacoes
inadimplentes (33,4 mil) e 352% do saldo inadimplente (R$ 13,4 bilhdes) (Figura 8).
O principal destague, contudo, esta no risco financeiro apresentado em abril
de 2026, pois o grupo registrou a maior Tl por valor, quando comparado com o
pequeno e o grande produtor, alcancando 6,1% (Figura 9 a e b).

Ja entre os peguenos produtores, o quadro da inadimpléncia € dominado pelo
volume contratual, ja que o grupo concentra aproximadamente 76,7% das operacdes
inadimplentes (1671 mil), mas somente 11,0% do saldo (R$ 4,2 bilndes). Em abril de
2026, 0os pequenos registraram a maior taxa por quantidade entre os portes, de 5,3%,
mas a menor taxa por valor, de 2,3% (Figura 9 a e b), reforcando a diferenca entre
disseminacao contratual e exposicao financeira.

Em sintese, a inadimpléncia apresenta perfis distintos conforme o porte econdmico
do produtor, evidenciando que volume, exposicao financeira e risco relativo nao se
distribuem de forma homogénea entre 0s grupos.

Entre os grandes produtores, o principal componente € a elevada exposi¢cao
financeira, uma vez que o grupo concentra Mais da metade do saldo inadimplente,
apesar de responder por uma parcela relativamente menor do numero de
operacgoes.

Entre os médios produtores, observa-se uma posicao intermediaria em termos de

volume, mas acompanhada de maior risco financeiro relativo, expresso pela maior
taxa de inadimpléncia por valor entre os portes analisados.
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Ja entre os pequenos produtores, a inadimpléncia se manifesta sobretudo pela
disseminacao contratual, com elevada participacao no numero de operacdes
inadimplentes e a maior taxa por quantidade, mas reduzida participagao no
saldo financeiro e a menor taxa por valor. Esses resultados reforcam que a leitura do
risco de crédito rural exige considerar simultaneamente a frequéncia das quebras
contratuais € a magnitude financeira das exposicoes, uma vez que cada porte
contribui de forma distinta para a deterioracao da carteira.

BOX 2. Grandes produtores apresentam maior pressao
financeira, enquanto a inadimpléncia dos pequenos se
distribui por mais contratos: Em abril de 2026, os grandes
concentravam 538% do saldo inadimplente, embora
respondessem por apenas 80% das operacdes nessa
situacao, ja os pequenos reuniam 76,7% das operacoes
inadimplentes, mas somente 11,0% do saldo, evidenciando
uma inadimpléncia mais disseminada entre contratos de
menor valor. Essa leitura converge com o levantamento
da Serasa Experian (2026) para o guarto trimestre de 2025,
no gual a inadimpléncia {(em termos de valor) atingiu 9,9%
dos grandes proprietarios e 8,3% dos pequenos.

A comparacao, entretanto, deve ser interpretada como
validacao da tendéncia, e nao como equivaléncia entre as

taxas, pois a Serasa classifica o porte principalmente pelo
tamanho da propriedade e calcula a proporcao de pessoas
rurais inadimplentes. No SICOR, o porte corresponde a
Categoria do Emitente, associada principalmente a receita
bruta agropecuaria anual, e a inadimpléncia € mensurada
pela quantidade de operacoes e pelo valor da carteira.

Fonte: Serasa Experian. Levantamento da inadimpléncia no agronegdcio,
1° trimestre de 2026.
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4.3. Temporalidade e espacializacao
utilizando a matriz de diagnéstico

Esse terceiro bloco de anadlises expde os resultados do método da matriz de
diagndstico como ferramenta de analise de risco, focando na dimensao territorial e
temporal do endividamento. A matriz de diagnodstico constitui uma ferramenta de
analise que tem por finalidade avaliar de maneira combinada duas analises de risco
distintas, na dimensao da exposicao financeira (taxa por valor) e na ocorréncia de
guebra contratual (taxa por quantidade), em um plano cartesiano bidimensional.

Sua aplicacao pode ser adaptada a diferentes recortes, como por periodos, regides
(UF e municipio), portes de produtor, atividades e finalidades do crédito ou outras
dimensdes possiveis da carteira. Assim como, aqui nessa subsecao ela é adaptada
para avaliar a taxa de crédito problematico e a taxa de inadimpléncia nas suas
respectivas dimensionalidades temporais e espaciais.

A posicao dos resultados nos quadrantes permite identificar quatro situacdes
principais, a situacao de maior exposicao financeira, apesar da menor frequéncia
contratual (Ql, exposicao financeira concentrada em poucas operacgoes);
situacao de taxas elevadas nas duas dimensoes, acima das medianas de referéncia
(Q2, deterioracao sistémica das operagoes); niveis relativamente baixos em ambas
as medidas (Q3, situacao controlada); e maior disseminacado entre os contratos, mas
com menor peso financeiro (Q4, deterioracao contratual sem elevada exposicao
financeira).

Quando se observa a trajetdria da Taxa de Crédito Problematico entre janeiro de
2025 e abril de 2026, adotam-se como referéncias as medianas de 19,24% para a taxa
por quantidade e de 1712% para a taxa por valor, representadas, respectivamente,
Nnos eixos das abscissas e das ordenadas (Figura 10).

Figura 10. Matriz de diagndstico das taxas de operagdes problematicas
por quantidade e por valor, de janeiro de 2025 a abril de 2026
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Fonte: resultados do estudo com base nos microdados do SICOR/BCB. Elaborado por Agroicone
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No inicio da série, ambas as taxas se encontravam abaixo dessas referéncias,
posicionando janeiro de 2025 no quadrante de crédito problematico controlado (Q3).
Ao longo de 2025, observa-se uma trajetoria de elevacao das duas dimensdes, com
a taxa por quantidade aproximando-se da mediana e a taxa por valor avancando de
forma mais intensa, até superar sua referéncia no segundo semestre do ano.

A partir desse movimento, a deterioracao torna-se mais evidente pela diferenca de
ritmo entre as duas taxas. Enquanto a incidéncia do crédito problematico sobre a
quantidade de operacdes passa a oscilar em torno da mediana de 19,24%, a taxa por
valor avanca para patamares superiores a 18% e, no inicio de 2026, supera 20%. Em
marco de 2026, observa-se um deslocamento temporario em direcao ao quadrante
de exposicao financeira concentrada (Ql), com a taxa por quantidade proxima a
mediana e a taxa por valor em nivel elevado.

Em abril de 2026, entretanto, a carteira volta a se posicionar no Q2, com as duas
taxas proximas de 20% e a dimensao financeira acima desse patamar, e, entre o
inicio e o final da série, 0 avanco foi mais intenso na taxa por valor do que na taxa por
quantidade, indicando que a deterioracao da carteira ocorreu de forma mais forte
na dimensao financeira do que na disseminacao entre os contratos.

Por outro lado, quando utilizamos a variavel de Taxa de Inadimpléncia, ao observar
a sua trajetoria no tempo, entre janeiro de 2025 e abril de 2026, adotam-se como
referéncias as medianas de 4,26% para a taxa por quantidade e de 2,54% para
a taxa por valor, representadas, respectivamente, nos eixos das abscissas e das
ordenadas (Figura 11). Em janeiro de 2025, ambas as taxas permaneciam abaixo
dessas referéncias, em torno de 3,6% por quantidade e 1,7% por valor; ao longo do
segundo semestre de 2025, os indicadores se aproximaram e passaram a superar as
respectivas medianas, permanecendo acima delas no encerramento da série, em
abril de 2026.

Figura 11. Matriz de diagnéstico das taxas de inadimpléncia por
quantidade e por valor, de janeiro de 2025 a abril de 2026
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Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone
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Entre o primeiro e o Ultimo més da série, ambas as dimensdes avancaram, com
aumento mais intenso na taxa por valor do que na taxa por guantidade.
A permanéncia da trajetdria ascendente até abril de 2026 indica que a carteira
caminhou para uma situacao de deterioracao conjunta, caracterizada tanto
pelo aumento relativo da quantidade de operacdes inadimplentes quanto pela
ampliacao da exposicao financeira associada a essas operacoes.

A comparacao entre matriz para operacoes problematicas e a inadimpléncia reforca
essa interpretacao, mas evidencia que os dois indicadores representam estagios
distintos do risco de crédito.

Enquanto as medianas do crédito problematico atingem 19,24% por quantidade e
1712% por valor, as medianas da inadimpléncia sao substancialmente menores, de
4.26% e 2,54%, respectivamente. Essa diferenca decorre da propria abrangéncia do
conceito de crédito problematico, que incorpora situacdées como atraso, prorrogacao,
renegociacao e inadimpléncia, captando um conjunto mais amplo de operacoes
sob algum grau de deterioracao contratual.

Ainda assim, as duas trajetorias apresentam um sinal comum ao longo do periodo,
onde ocorre deslocamento de situacdes relativamente controladas para posicoes
caracterizadas simultaneamente por maior incidéncia contratual e maior exposicao
financeira.

Em abril de 2026, enquanto a inadimpléncia permanecia acima de suas medianas
temporais nas duas dimensdes, o crédito problematico se aproximava de 20% por
guantidade e superava 20% por valor. Assim, o crédito problematico revela uma
camada de deterioracao significativamente mais ampla da carteira, enquanto a
inadimpléncia identifica o subconjunto em que essa deterioracao ja se materializou
de forma mais severa na capacidade de pagamento. Ou seja, a leitura conjunta dos
indicadores permite, portanto, distinguir a amplitude do estresse contratual da
mMaterializacdo mais aguda do risco de nao pagamento.
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Na aplicacao territorial das matrizes para abril de 2026, as medianas do crédito
problematico foram de 15,76% por quantidade e 14,10% por valor (Figura 12),
enguanto, para a inadimpléncia, corresponderam a 3,97% e 5,20%, respectivamente
(Figura 13).

Figura 12. Matriz de diagnéstico das taxas de operagcoes problematicas
por quantidade e por valor, por Unidade da Federacao, em abril de 2026
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A diferenca de magnitude decorre da maior abrangéncia do primeiro indicador,
gue incorpora operacdées em atraso, prorrogadas, renegociadas e inadimplentes.
A leitura conjunta das duas matrizes permite, portanto, distinguir situacdes mais
amplas de deterioracao contratual daquelas em que o risco ja se materializou em
inadimpléncia.

Figura 13. Matriz de diagnéstico das taxas de inadimpléncia por
quantidade e por valor, por Unidade da Federagao, em abril de 2026 ™
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Nota: o tamanho dos circulos de cada UF apresentada na figura refere-se ao valor das operagdes
problematicas em abril de 2026.

Fontes: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone

¥ No Anexo, na Tabela A, é possivel averiguar os valores desagregados da Figura 8 por UF em abril de 2026.
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Territorialmente, alguns padrdes sao convergentes, tais como, o Maranhao, que
aparece no quadrante de maior deterioracao relativa (Q2) nas duas matrizes,
indicando elevada incidéncia tanto de operacdes problematicas quanto de
inadimpléncia nas dimensdes contratual e financeira. Na regiao Norte, por sua vez,
predomina a exposicao financeira concentrada (Ql), especialmente na
inadimpléncia, com Para, Amazonas, Amapa e Acre apresentando peso financeiro
proporcionalmente superior a frequéncia de contratos inadimplentes, e, neste
tocante, o0 Amapa também mantém esse perfil na matriz de crédito problematico,
evidenciando que, em parte da regiao, o risco esta associado sobretudo ao
valor das operacdes afetadas.

As diferencas entre as duas matrizes, entretanto, sao expressivas no caso do
Rio Grande do Sul, onde, a UF aparece no Q2 do crédito problematico, com
taxas muito superiores as medianas, mas permanece no Q3 da inadimpléncia, com
apenas 1,30% por quantidade e 3,15% por valor. Isso indica que a deterioragao da
carteira gaucha esta amplamente presente em situacdes como atraso, prorrogacao
e renegociacao, sem se converter, na mesma proporcao, em inadimpléncia.

A comparagcao também mostra que taxas menores nao significam necessariamente
baixa relevancia econdmica. Na inadimpléncia, Rio Grande do Sul, Parana, Santa
Catarina e Minas Gerais, embora posicionados abaixo das medianas, representam
conjuntamente 50,4% das operacdes e 41,0% do valor da carteira nacional,
concentrando ainda 249% das operacdes inadimplentes e 27,0% do saldo
inadimplente, assim, o posicionamento Nos quadrantes mede a intensidade
relativa do risco, enquanto o tamanho dos circulos permite identificar a magnitude
absoluta das exposicoes.

Em conjunto, os resultados mostram que a deterioracao do credito rural possui
intensidades e estagios distintos entre as UFs. O crédito problematico identifica uma
camada maisampla de pressao sobre a carteira, enquanto a inadimpléncia evidencia
sua manifestacao mais severa. Dessa forma, uma UF pode apresentar elevada
proporcao de operacdes renegociadas, prorrogadas ou em atraso sem registrar,
necessariamente, alta inadimpléncia, como ocorre no Rio Grande do Sul; em outros
casos, como No Maranhao, a deterioracao mais ampla ja se encontra acompanhada
por elevada inadimpléncia.

A analise combinada dos dois indicadores permite, assim, distinguir diferentes
estagios e formas de deterioracdo da carteira, separando a disseminacao das
dificuldades contratuais, sua relevancia financeira e sua efetiva conversao em
inadimpléncia. Nesse sentido, as taxas funcionam como termoémetros do risco
relativo, enquanto o tamanho dos circulos dimensiona a magnitude absoluta
do problema. Uma UF pode apresentar taxas elevadas em uma carteira
peguena ou, inversamente, taxas menores associadas a volumes expressivos de
recursos problematicos ou inadimplentes.
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BOX 3. A inadimpléncia avancou no tempo, mas com heterogeneidade
regional: A matriz de diagndstico mostra que a deterioracdao assume
configuracdes distintas entre os estados. Maranhao e Ceara aparecem
Nno quadrante de maior deterioracao relativa da inadimpléncia, acima
das medianas nas dimensodes contratual e financeira. No Norte, Parg,
Amazonas, Amapa e Acre se destacam pela maior concentragao
financeira da inadimpléncia em relacao a frequéncia de contratos.

Em sentido distinto, Rio Grande do Sul, Parand, Santa Catarina e
Minas Gerais permanecem abaixo das medianas territoriais de
inadimpléncia, embora concentrem parcelas relevantes da carteira
e do saldo inadimplente. Esse diagnodstico reforca que a intensidade
relativa do risco e magnitude absoluta das exposicdes devem ser
analisadas conjuntamente.

Fonte: resultados do estudo. Elaborado por Agroicone

5. Consideracodes Finais

O presente estudo teve como principal objetivo oferecer um caminho metodoldgico
para a analise da deterioracao da carteira de credito rural a partir dos microdados do
SICOR/BCB, fendmeno esse de extrema relevancia e foco de grande preocupacdo
No contexto econdmico brasileiro atual.

A principal contribuicdao consiste em situar a inadimpléncia dentro de um
conjunto mais amplo de compreensao denominado de operacdes problematicas,
composto por atrasos, prorrogacodes, renegociacdes e operacdes inadimplentes.
Essa abordagem permite acompanhar nao apenas o estagio mais severo do
descumprimento contratual, mas também situacdes anteriores ou intermediarias
de pressao sobre a capacidade de pagamento.

Foi apresentado um arcabouco metodologico para a construcao de indicadores da
deterioracao sob duas perspectivas: i) a da exposi¢cao financeira, que contempla o
valor das operacdes com algum registro problematico em relacao ao volume total
de recursos financiados, ii) a da exposicao do cliente (quebra contratual), que leva
em consideracao o volume de operacdes problematicas em relagcao ao total. Essas
duas perspectivas devem ser vistas de forma complementares, mas oferecendo
visdes distintas sobre o fendmeno da deterioracao.

A primeira diz respeito ao montante de recursos sob o risco de default, que pode
impactar diretamente na saude financeira do setor agropecuario, enquanto a
segunda diz respeito as pessoas e 0 poder de exclusao que a deterioracao carrega
para a politica crediticia. A combinacao desses dois indicadores oferece um
termometro importante para se avaliar o fendmeno da deterioracao, na medida em
gue comporta o elemento financeiro e social.
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Além disso, esse trabalho busca trazer o enfoque das operacdes problematicas,
e, da sua manifestacao mais critica, da inadimpléncia, a partir dos recortes por
porte do produtor, como exemplo da possibilidade de segmentacdes ao alcance,
gue, substancialmente, agregam valor no processo de acompanhamento desse
fendmeno e busca por solucdes em termos de politica publica.

Entre os resultados apresentados, destaca-se o avanco da deterioracao da carteira
sob as oticas da quantidade e do valor entre julho de 2023 e abril de 2026.
Nesse intervalo, o saldo das operacdes problematicas passou de R$ 341 bilhdes
para R$ 1888 bilhdes e a quantidade, de 4645 mil para 8932 mil
A inadimpléncia também avancou de forma importante, de R$ 38 bilhdes
para R$ 384 bilhdes e de 1509 mil para 2409 mil operacdes, expressando
deterioragao acentuada da carteira em seu estagio mais severo.

Ao incorporar os microdados do crédito rural para caracterizar a deterioracao da
carteira e a inadimpléncia, observa-se que os portes de produtor se destacam em
dimensoes distintas: os grandes pela concentracao financeira, os médios pelo maior
risco relativo e os pequenos pela disseminacao contratual.

A desagregacao por porte demonstra que a deterioracao assume perfis
Cclaramente distintos. Entre os grandes produtores, predomina a concentragao
financeira, especialmente na inadimpléncia, uma vez que O grupo responde
por aproximadamente 53,8% do saldo inadimplente, apesar de concentrar cerca
de 8,0% das operacdes nessa condicao. Entre os meédios produtores, combinam-se
elevado volume e maior risco relativo, com participacao financeira relevante
Nno crédito problematico e a maior taxa de inadimpléncia por valor. Entre os
pequenos, predomina a disseminacao contratual, com forte participacao no
NnUmero de operagdes problematicas e inadimplentes.

Entre os pequenos produtores, a deterioragao assume predominantemente uma
dimensao contratual. O grupo redne a maior parte das operacdes problematicas e
inadimplentes, mas possui participacao consideravelmente menor nos respectivos
saldos financeiros. Esse resultado indica maior capilaridade das dificuldades de
pagamento e reforca a necessidade de considerar os possiveis efeitos da deterioracao
sobre 0 acesso a novos financiamentos e sobre a permanéncia dos produtores na
politica de crédito rural.

A analise territorial confirma que taxas e volumes respondem a perguntas diferentes.
Maranhao e Ceara apresentam elevada deterioracao relativa nas dimensoes
contratual e financeira; Para, Amazonas, Amapa e Acre se destacam pela
concentracao financeira da inadimpléncia em uma proporcao relativamente
menor de contratos. Rio Grande do Sul, Parana, Santa Catarina e Minas Gerais,
por outro lado, possuem taxas de inadimpléncia abaixo das medianas
territoriais, mas permanecem relevantes devido ao tamanho de suas carteiras
e aos volumes absolutos envolvidos.
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O caso do Rio Grande do Sul evidencia particularmente a importancia de nao utilizar
crédito problematico e inadimpléncia como conceitos equivalentes. O estado
apresenta elevada incidéncia de operacdes em atraso, prorrogadas, renegociadas
ou inadimplentes quando essas categorias sao analisadas conjuntamente, mas
registra taxas de inadimpléncia abaixo das medianas territoriais. Essa diferenca
sugere que parte importante da deterioracao ainda se encontra em estagios
administrados por alteracdes contratuais ou atrasos, sem conversao proporcional
em inadimpléncia.

Essa qualificacao fornece direcionamentos concretos para o monitoramento
da carteira de crédito rural. Os resultados sustentam que nao ha uma resposta
uniforme para todos os produtores e operacdes, assim, as medidas devem levar em
consideracao aspectos estruturantes como o porte do produtor, a regionalidade e
seus fatores temporais, assim como a natureza predominante do problema, quebra
contratual disseminada ou elevada exposicao financeira.

Vale ressaltar que, a partir dos cruzamentos realizados entre as bases de microdados
do Banco Central do Brasil, conforme apresentado de forma inédita neste estudo,
é possivel realizar diversas outras analises ndao apresentadas, mas que podem
ser exploradas em trabalhos futuros. Apenas como um exemplo, considerar a
inadimpléncia sob a luz de gestao de risco, como a contratacao de instrumentos
como o Proagro — Programa de Garantia da Atividade Agropecuaria e o seguro rural,
podera trazer evidéncias sobre a necessidade de integrar as politicas de crédito e de
gestao de riscos.

Ainda, pode-se analisar recortes especificos considerando a finalidade do crédito
rural. Para pecuaria, por exemplo outra frente de pesquisa consiste em integrar
informacdes sobre a qualidade das pastagens aos dados das operacdes de custeio
e investimento pecuario, especialmente entre os pequenos produtores. Essa analise
permitiria verificar se as condicdes produtivas e de manejo estao associadas aos
focos de inadimpléncia ou deterioracao do crédito, subsidiando o aprimoramento
da avaliacao de risco e o direcionamento de incentivos a recuperacao de pastagens
degradadas, ao aumento da produtividade e a geracao de renda.
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Anexos

Tabela A - Diagnéstico mensal em termos de quantidade, valor (R$) e
percentual (%) das operacdes presentes em SICOR_SALDOS e nao rastreadas em
SICOR_OPERACAO_BASICA para os anos de 2019-10 até 2026-04

. % quantidade sem . . Valor (R$) Z‘fm . % valorsem
Més correspondéncia alor em saldos g(r)T:rce:fggi?o éncia correspondéncia

2019-10 0,00% R$ 2,01 mi R$ 0,00 0,00%
2019-11 0,00% R$ 2,02 mi R$ 0,00 0,00%
2019-12 0,00% R$ 2,04 mi R$ 0,00 0,00%
2020-01 0,40% R$ 2,54 bi R$ 2,98 mi 0,12%
2020-02 0,84% R$ 12,70 bi R$ 90,16 mi 0,71%
2020-03 0,37% R$ 20,30 bi R$ 170,29 mi 0,84%
2020-04 0,43% R$ 34,63 bi R$ 193,52 mi 0,56%
2020-05 0,53% R$ 49,63 bi R$ 434,81 mi 0,88%
2020-06 0,95% R$ 63,91 bi R$ 548,39 mi 0,86%
2020-07 0,84% R$ 83,27 bi R$ 703,80 mi 0,85%
2020-08 0,84% R$ 108,94 bi R$ 1,25 bi 1,15%
2020-09 0,77% R$ 132,54 bi R$ 1,65 bi 1,25%
2020-10 0,75% R$ 146,68 bi R$ 1,71 bi 1,17%
2020-11 0,72% R$ 159,47 bi R$ 1,72 bi 1,08%
2020-12 0,71% R$ 170,74 bi R$ 1,78 bi 1,04%
2021-01 0,69% R$ 176,30 bi R$ 1,79 bi 1,01%
2021-02 0,69% R$ 182,49 bi R$ 1,78 bi 0,98%
2021-03 0,68% R$ 188,10 bi R$ 1,76 bi 0,94%
2021-04 0,66% R$ 197,93 bi R$ 1,89 bi 0,95%
2021-05 0,66% R$ 205,74 bi R$ 1,94 bi 0,94%
2021-06 0,64% R$ 220,53 bi R$ 1,99 bi 0,90%
2021-07 0,63% R$ 232,19 bi R$ 1,64 bi 0,71%
2021-08 0,59% R$ 251,99 bi R$ 1,58 bi 0,63%
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2021-09
2021-10
2021-11
2021-12
2022-01
2022-02
2022-03
2022-04
2022-05
2022-06
2022-07
2022-08
2022-09
2022-10
2022-11
2022-12
2023-01
2023-02
2023-03
2023-04
2023-05
2023-06
2023-07
2023-08
2023-09
2023-10
2023-11
2023-12
2024-01
2024-02
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0,57%
0,55%
0,54%
0,53%
0,52%
0,52%
0,51%
0,52%
0,52%
0,55%
0,55%
0,51%
0,50%
0,50%
0,50%
0,54%
0,53%
0,53%
0,53%
0,53%
0,54%
0,57%
0,56%
1,40%
1,39%
0,73%
0,74%
0,75%
1,38%
1,37%

R$ 268,72 bi
R$ 282,03 bi
R$ 301,90 bi
R$ 319,09 bi
R$ 327,35 bi
R$ 335,08 bi
R$ 342,52 bi
R$ 344,35 bi
R$ 349,67 bi
R$ 362,94 bi
R$ 378,38 bi
R$ 406,88 bi
R$ 427,94 bi
R$ 442,59 bi
R$ 454,66 bi
R$ 468,64 bi
R$ 476,98 bi
R$ 483,28 bi
R$ 493,09 bi
R$ 491,75 bi
R$ 488,58 bi
R$ 483,32 bi
R$ 515,22 bi
R$ 569,83 bi
R$ 587,16 bi
R$ 600,40 bi
R$ 614,94 bi
R$ 634,57 bi
R$ 652,58 bi
R$ 664,00 bi

R$ 1,83 bi
R$ 1,87 bi
R$ 1,98 bi
R$ 2,02 bi
R$ 2,08 bi
R$ 2,21 bi
R$ 2,24 bi
R$ 2,23 bi
R$ 2,17 bi
R$ 2,31 bi
R$ 2,20 bi
R$ 2,19 bi
R$ 2,25 bi
R$ 2,27 bi
R$ 2,34 bi
R$ 2,46 bi
R$ 2,50 bi
R$ 2,54 bi
R$ 2,55 bi
R$ 2,58 bi
R$ 2,53 bi
R$ 2,59 bi
R$ 2,56 bi
R$ 6,12 bi
R$ 6,29 bi
R$ 3,70 bi
R$ 4,04 bi
R$ 4,36 bi
R$ 7,40 bi
R$ 7,64 bi

0,68%
0,66%
0,65%
0,63%
0,64%
0,66%
0,65%
0,65%
0,62%
0,64%
0,58%
0,54%
0,53%
0,51%
0,51%
0,52%
0,52%
0,53%
0,52%
0,52%
0,52%
0,54%
0,50%
1,07%
1,07%
0,62%
0,66%
0,69%
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2024-03
2024-04
2024-05
2024-06
2024-07
2024-08
2024-09
2024-10
2024-11
2024-12
2025-01
2025-02
2025-03
2025-04
2025-05
2025-06
2025-07
2025-08
2025-09
2025-10
2025-11
2025-12
2026-01
2026-02
2026-03
2026-04
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1,38%
1,38%
1,42%
1,49%
1,55%
1,53%
1,57%
1,62%
1,63%
1,67%
1,64%
1,66%
1,67%
1,67%
1,74%
1,77%
1,77%
1,74%
1,74%
1,72%
1,97%
2,61%
2,88%
3,18%
3,20%
3,51%

R$ 674,93 bi
R$ 677,21 bi
R$ 676,81 bi
R$ 681,51 bi
R$ 683,60 bi
R$ 698,91 bi
R$ 714,16 bi
R$ 723,37 bi
R$ 734,04 bi
R$ 743,47 bi
R$ 748,29 bi
R$ 756,22 bi
R$ 759,70 bi
R$ 761,99 bi
R$ 778,24 bi
R$ 779,94 bi
R$ 776,82 bi
R$ 785,37 bi
R$ 797,02 bi
R$ 807,76 bi
R$ 820,66 bi
R$ 838,80 bi
R$ 850,34 bi
R$ 861,84 bi
R$ 877,29 bi
R$ 871,68 bi

R$ 7,87 bi
R$ 8,13 bi
R$ 8,57 bi
R$ 9,85 bi
R$ 10,75 bi
R$ 11,12 bi
R$ 12,09 bi
R$ 13,06 bi
R$ 13,45 bi
R$ 14,32 bi
R$ 14,62 bi
R$ 15,21 bi
R$ 15,69 bi
R$ 15,97 bi
R$ 16,47 bi
R$ 17,12 bi
R$ 17,59 bi
R$ 17,85 bi
R$ 18,13 bi
R$ 18,65 bi
R$ 29,17 bi
R$ 44,76 bi
R$ 53,52 bi
R$ 62,79 bi
R$ 66,32 bi
R$ 66,46 bi

1,17%
1,20%
1,27%
1,45%
1,57%
1,59%
1,69%
1,81%
1,83%
1,93%
1,95%
2,01%
2,07%
2,10%
2,12%
2,20%
2,26%
2,27%
2,28%
2,31%
3,56%
5,34%
6,29%
7,29%
7,56%
7,62%




Figura A - Evolucao desagregada do crédito problematico por categoria do
emitente de grande produtor em termos de valor e quantidade, de julho de 2023
a abril de 2026 (Mil operacdes; R$ bilhdes)

l Em Atraso Prorrogado B Renegociado M Inadimplente
Jul/2023 Nov/2024 Abr/2026
Em Atraso: R$ 1,3 bi Em Atraso: R$ 6,1 bi Em Atraso: R$ 9,5 bi
Renegociado: R$ 6,8 bi Renegociado: R$ 7,8 bi Renegociado: R$ 10,6 bi
Inadimplente: R$ 849,8 mi Inadimplente: R$ 3,2 bi Inadimplente: R$ 20,5 bi
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Figura B - Evolucdao desagregada do crédito problematico por categoria do
emitente de médio produtor em termos de valor e quantidade, de julho de 2023
a abril de 2026 (Mil operacdes; R$ bilhdes)

H Em Atraso Prorrogado B Renegociado I Inadimplente
Jul/2023 Nov/2024 Abr/2026
Em Atraso: R$ 2,4 bi Em Atraso: R$ 5,8 bi Em Atraso: R$ 3,8 bi
Renegociado: R$ 4,2 bi Renegociado: R$ 12,7 bi Renegociado: R$ 23 bi
Inadimplente: R$ 1,2 bi Inadimplente: R$ 4,5 bi Inadimplente: R$ 13,4 bi
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Inadimplente: 5,9 mil Inadimplente: 12,5 mil Inadimplente: 33,4 mil
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Figura C - Evolucao desagregada do crédito problematico por categoria do
emitente de pequeno produtor em termos de valor e quantidade, de julho de

2023 a abril de 2026 (Mil operacdes; R$ bilhdes)

B Em Atraso

Prorrogado

B Renegociado

[ Inadimplente

Jul/2023
Em Atraso: R$ 1,3 bi

Renegociado: R$ 3,5 bi
Inadimplente: R$ 1,5 bi

Nov/2024
Em Atraso: R$ 2,6 bi

Renegociado: R$ 7,8 bi
Inadimplente: R$ 2,5 bi

Abr/2026
Em Atraso: R$ 1,7 bi

Renegociado: R$ 9,2 bi
Inadimplente: R$ 4,2 bi
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Figura D - Evolucao da taxa de crédito problematico por categoria do emitente
em termos de valor e quantidade, de julho de 2023 a abril de 2026

B Pequeno produtor B Médio produtor Grande produtor
Jul/2023 Nov/2024 Abr/2026
Pequeno produtor: 6,0% Pequeno produtor: 12,4% Pequeno produtor: 12,3%
Médio produtor: 6,7% Médio produtor: 13,7% Médio produtor: 22,9%
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Tabela B - Volume (quantidade e valor) e Taxa (quantidade e valor) de carteira de
operacgoes totais e inadimplentes em abril de 2026

Cartelra (R$ Inadimpléncia Inadimpléncia
Carteira (qtd.) (qtd.) (R$ bi) Tl por qtd. Tl por valor

697.557 101,336 8.943 3,354 1,28% 3,31%
MG 496.270 98,913 16.004 3,987 3,22% 4,03%
PR 435992 98,438 7.323 2,121 1,68% 2,15%
SC 393.661 45,286 4.963 0,676 1,26% 1,49%
BA 290.390 40,119 27.083 1,908 9,33% 4,75%
GO 168.927 72,792 7177 5145 4,25% 7,07%
CE 167.637 5,590 24.641 0,466 14,70% 8,34%
MT 167.327 99,745 6.854 5213 4,10% 523%
RO 152.645 23,521 4.865 1,159 3,19% 4,93%
MA 149.788 27,995 16.855 3,776 11,25% 13,49%
Pl 145.318 9,019 24.708 0,545 17,00% 6,04%
PE 142.835 6,587 25.615 0,417 17,93% 6,34%
ES 138.669 17,224 1.830 0,302 1,32% 1,75%
PA 135.370 26,273 3.057 1573 2,26% 599%
SP 135.023 65,611 4.882 1,566 3,62% 2,39%
MS 80.108 43,367 4112 2,516 513% 5,80%
PB 77288 2,407 8.079 0,147 10,45% 6,09%
TO 66.443 25,322 2.607 2,342 3,92% 9,25%
RN 55.518 1,742 6.670 0,152 12,01% 8,70%
AL 46.603 2,643 5.446 0,151 11,69% 573%
SE 41.752 3,268 3.556 0,096 8,52% 2,92%
AC 32.973 3,620 1.093 0,188 3,31% 520%
RJ 17.853 1,978 708 0,088 3,97% 4,44%
RR 12.835 2,525 620 0,125 4,83% 4,93%
AM 9.656 0,588 129 0,032 1,34% 5,38%
AP 6.587 0,195 13 0,009 0,20% 4,56%
DF 1.271 0,883 10 0,002 0,79% 0,25%
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Tabela C - Volume (quantidade e valor) e Taxa (quantidade e valor) de carteira
de operacgoes totais e problematicas em abril de 2026

Taxa Taxa
Carteira Problematico Problematico problem. | problem.
Carteira (qtd.) (R$ bi) (qtd.) (R$ bi) qtd. valor
RS 697.547 101,336 241.025 29,187 34,55% 28,80%
Informacao
indisponivel: UF

(NaN/ausente) 222.248 67,686 157.795 64,724 71,00% 95,62%
BA 290.376 40,119 54.158 4,955 18,65% 12,35%
CE 167.624 5,590 45299 1,085 27,02% 19,41%
PE 142.834 6,587 41.912 0,924 29,34% 14,03%
MG 496.258 98,913 41.058 9,902 8,27% 10,01%
Pl 145.315 9,019 40.364 1,123 27,78% 12,45%
PR 435.989 98,438 39.142 8,756 8,98% 8,89%
MA 149.776 27,995 26.604 7,386 17,76% 26,38%
SC 393.657 45,286 25.555 3,275 6,49% 7,23%
GO 168.931 72,793 20.500 1,855 12,14% 16,29%
PA 135.353 26,273 20.255 4,621 14,96% 17,59%
MT 167.331 99,745 19.765 14,084 1,81% 14,12%
PB 77.286 2,407 17.239 0,373 22,31% 15,49%
SP 135.023 65,611 16.412 6,046 12,15% 9,22%
RO 152.619 23,521 14.679 3,082 9,62% 13,10%
RN 55.518 1,742 14.418 0,374 2597% 21,45%
MS 80.115 43,368 13.279 8,510 16,57% 19,62%
TO 66.442 25,322 11.354 5528 17,09% 21,83%
AL 46.596 2,643 8.496 0,372 18,23% 14,08%
SE 41.750 3,268 6.910 0,429 16,55% 13,13%
ES 138.672 17,224 5.624 0,724 4,06% 4,21%
AC 32.965 3,620 4.933 0,682 14,96% 18,84%
AM 9.655 0,588 1.935 0,097 20,04% 16,43%
R3J 17.848 1,978 1.901 0,215 10,65% 10,86%
RR 12.833 2,525 1.776 0,299 13,84% 1,82%
AP 6.587 0,195 689 0,040 10,46% 20,45%
DF 1.271 0,883 92 0,106 7,24% 11,98%

AGROICONE>>

conhecimento para uma nova economia



s o 3

b . o W W N

Raio-X do Crédito Rural problematico:

Este estudo apresenta uma leitura integrada do crédito
problematico e da inadimpléncia no ambito do crédito rural
operado via politica agricola, combinando frequéncia de
quebras contratuais, exposicao financeira e diferentes
recortes da carteira. O diagndstico oferece subsidios para o
monitoramento do crédito e para a formulacao de estratégias
de gestao de riscos ajustadas ao porte do produtor e as
particularidades territoriais.
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