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Resumo 
• Em 28 de março de 2025, o BRB – Banco de Brasília S.A. anunciou seu plano de adquirir 49% 

das ações com direito a voto, mais a totalidade das ações preferenciais, do Banco Master 
S.A. (não avaliado). A aquisição ainda está pendente de aprovações regulatórias e exige a 
alienação de alguns ativos do Banco Master. 

• Para avaliar o impacto na estrutura de capital, na exposição a riscos, no perfil de negócios e 
no funding do BRB, precisamos de maior clareza sobre a estrutura consolidada do grupo 
após a aquisição, juntamente com mais detalhes sobre a reorganização do Banco Master. 

• Como resultado, colocamos nossos ratings de crédito de emissor de longo prazo ‘B’ na 
escala global e ‘brA+/brA-1’ na Escala Nacional Brasil do BRB em CreditWatch em 
desenvolvimento. Além disso, reafirmamos o rating de crédito de emissor de curto prazo ‘B’ 
na escala global. 

• Esperamos resolver o CreditWatch depois que as aprovações e condições necessárias forem 
atendidas e quando concluirmos nossa avaliação do impacto da aquisição na qualidade de 
crédito do BRB. Os ratings devem permanecer inalterados se a aquisição não se concretizar. 

Ação de Rating 
São Paulo (S&P Global Ratings), 3 de abril de 2025 – A S&P Global Ratings colocou hoje seus ratings de 
crédito de emissor de longo prazo ‘B’ na escala global e ‘brA+/brA-1’ na Escala Nacional Brasil do BRB – 
Banco de Brasília S.A. em CreditWatch em desenvolvimento. Além disso, reafirmamos o rating de crédito 
de emissor de curto prazo ‘B’ na escala global. 

Fundamentos 
O BRB anunciou que planeja adquirir 49% do capital votante e a totalidade das ações 
preferenciais emitidas pelo Banco Master. A transação foi anunciada em 28 de março de 2025, 
mas aguarda aprovações regulatórias e exige a alienação de alguns ativos do Banco Master. Em 
dezembro de 2024, os ativos do Banco Master somavam R$ 63 bilhões, enquanto seu patrimônio 
líquido era de R$ 4,7 bilhões. Por sua vez, os ativos do BRB somavam R$ 55,4 bilhões e seu 
patrimônio líquido ordinário totalizava R$ 2,9 bilhões em setembro de 2024 (última data 
disponível das demonstrações financeiras do BRB). 
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A aquisição pode fazer com que os fundamentos de crédito do BRB se desviem 
significativamente de nossas expectativas anteriores. Possíveis mudanças incluem a 
capitalização do banco, que deve passar a ser consolidada com a da entidade adquirida após a 
conclusão da transação, juntamente com novas exposições a riscos, desafios de integração, 
impactos na estabilidade e diversificação das receitas (positivos ou negativos) e mudanças no 
funding e na liquidez. Além disso, alguns aspectos da transação ainda não foram definidos, como 
quais ativos – juntamente com seus valores – serão separados. 

Inicialmente, certos ativos como precatórios e fundos de ações estão excluídos do negócio, 
juntamente com a participação do Banco Master no Banco Voiter, Letsbank, Banco Master de 
Investimento e KOVR Participações. No entanto, a aquisição pode incluir outros ativos cujo perfil 
de risco ainda é incerto para nós. Estes incluem os Fundos de Investimento em Direitos 
Creditórios (FIDCs), que representavam R$ 10 bilhões dos ativos do Banco Master em dezembro 
de 2024, juntamente com os Fundos de Investimento Multimercado (FIMs), que somavam R$ 8,1 
bilhões na mesma data. 

Além disso, a estrutura de capital final do Banco Master ainda não foi definida, sobretudo 
porque, em adição à reorganização proposta, seu acionista anunciou novas injeções de capital no 
início deste ano. Por fim, precisaremos analisar os negócios e o balanço patrimonial da entidade 
adquirida para avaliar seu impacto na qualidade de crédito do BRB. 

 

A estratégia do Banco Master é caracterizada pelo crescimento rápido e não orgânico de seus 
ativos e pela emissão de depósitos de alta remuneração por meio de terceiros. O banco evoluiu 
de uma pequena instituição com R$ 3,7 bilhões em ativos e R$ 2,6 bilhões em depósitos em 
dezembro de 2019 para uma entidade de médio porte com R$ 63 bilhões em ativos e 
aproximadamente R$ 50 bilhões em depósitos no final de 2024. O crescimento resultou de 
diversas aquisições de outras instituições financeiras e do financiamento de seus negócios por 
meio de depósitos com remuneração acima do mercado emitidos por distribuidores terceiros, 
muitos dos quais são garantidos pelo seguro de depósito do Fundo Garantidor de Crédito. O 
portfólio de ativos do Banco Master é complexo e variado, incluindo empréstimos tradicionais e 
ativos não convencionais. 

 

Nossos ratings atribuídos ao BRB englobam sua sólida participação de mercado no Distrito 
Federal, seu crescimento rápido no passado recente e sua base de funding estável. 
Consideramos a base de funding estável e de baixo custo do BRB como um ponto forte do 
crédito, juntamente com a alta participação de empréstimos consignados em sua carteira de 
crédito, os quais são menos sensíveis a oscilações econômicas. 

Por outro lado, vemos o rápido crescimento dos ativos do BRB e sua expansão para novos tipos 
de ativos e regiões como riscos para suas métricas de qualidade dos ativos e seu desempenho 
operacional. Além disso, devido ao acentuado crescimento dos ativos, seus índices de 
capitalização têm permanecido mais restritos desde 2022. 

Para sustentar esse crescimento, investidores privados fizeram duas injeções de capital no BRB 
em 2024. A última ocorreu em dezembro de 2024, totalizando R$ 750 milhões (cerca de um 
quarto do patrimônio líquido do BRB), mas está pendente de aprovação regulatória. 

 

O BRB tem tido o desafio de melhorar sua rentabilidade, que caiu nos últimos anos devido a 
margens mais apertadas. As margens diminuíram devido aos spreads mais baixos em 
empréstimos consignados e à mudança no mix da carteira de crédito do BRB em meio a sua 
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estratégia de expansão. Por outro lado, suas métricas de qualidade de ativos permaneceram 
administráveis e em linha com a média do setor graças à alta participação de empréstimos 
consignados e financiamentos imobiliários no balanço do BRB. No geral, o lucro líquido do banco 
em 2024, considerando dados até setembro de 2024, foi de R$ 93,7 milhões, o que corresponde a 
um retorno anualizado sobre patrimônio líquido médio de 4,6%. 

CreditWatch 
O CreditWatch em desenvolvimento reflete a incerteza sobre o impacto da aquisição do Banco 
Master sobre a estabilidade das receitas, governança, estrutura de capital, exposições, perfil de 
funding e liquidez do BRB, juntamente com a pendência de definições de estrutura e aprovações 
regulatórias. 

Para resolver o CreditWatch, consideraremos: 

• Até que ponto a aquisição deve expor o BRB aos riscos e complexidades relacionados às 
operações atuais do Banco Master; 

• As sinergias, eficiências e desafios para a integração das operações e os impactos na 
estabilidade e diversificação das receitas e na rentabilidade; 

• Forma final da estrutura de capital consolidada e como o BRB administrará a capitalização e 
o crescimento posteriormente; e 

• Integração da base de funding e como isso afetará os custos de funding, a liquidez e os 
riscos de refinanciamento do BRB. 

Esperamos resolver o CreditWatch assim que as aprovações e condições necessárias forem 
atendidas e quando concluirmos nossa avaliação do impacto da aquisição na qualidade de 
crédito do BRB. Os ratings devem permanecer inalterados se a aquisição não se concretizar. 
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Certos termos utilizados neste relatório, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visão sobre os fatores 

que são relevantes para os ratings, têm significados específicos que lhes são atribuídos em nossos Critérios e, por isso, devem 

ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em 

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informações. As descrições de cada 

categoria de rating da S&P Global Ratings estão disponíveis nas “Definições de Ratings da S&P Global Ratings”, em 

https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informações detalhadas estão disponíveis aos 

assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings mencionados neste relatório são disponibilizados no 

site público da S&P Global Ratings em www.spglobal.com/ratings. 

Critérios e Artigos Relacionados 

Critérios 
• Metodologia da estrutura de capital ajustado pelo risco, 30 de abril de 2024. 

• Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023. 

• Metodologia e premissas de avaliação do risco da indústria bancária de um país, 9 de 
dezembro de 2021. 

• Metodologia de avaliação de instituições financeiras, 9 de dezembro de 2021. 

• Princípios ambientais, sociais e de governança nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021. 

• Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019. 

• Princípios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011. 

Artigo 
• Definições de Ratings da S&P Global Ratings 

 

Emissor Data de atribuição do rating inicial Data da ação de rating anterior 

BRB – Banco de Brasília S.A. 

Rating de Crédito de Emissor   

Escala Nacional Brasil 29 de janeiro de 2014 17 de julho de 2024 

 

Status do Endosso Europeu 

O(s) rating(s) de crédito na escala global emitidos pelas afiliadas da S&P Global Ratings com sede nas seguintes jurisdições 
[Para ler mais, visite Endorsement of Credit Ratings (em inglês)] foram endossados na União Europeia e/ou no Reino Unido 
de acordo com as regulações aplicáveis às Agências de Ratings de Crédito (CRA – Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos 
para os ratings de crédito na escala global atribuídos a Finanças Públicas dos Estados Unidos são realizados quando 
solicitados. Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website spglobal.com/ratings e busque pela 
entidade avaliada. 
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INFORMAÇÕES REGULATÓRIAS ADICIONAIS 
Outros serviços fornecidos ao emissor 
Não há outros serviços prestados a este emissor. 

Atributos e limitações do rating de crédito 
A S&P Global Ratings utiliza informações em suas análises de crédito provenientes de fontes 
consideradas confiáveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings não 
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificação independente da 
informação recebida do emissor ou de terceiros em conexão com seus processos de rating de 
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuídos. A S&P Global Ratings não verifica a 
completude e a precisão das informações que recebe. A informação que nos é fornecida pode, 
de fato, conter imprecisões ou omissões que possam ser relevantes para a análise de crédito de 
rating.  

Em conexão com a análise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que há 
informação suficiente e de qualidade satisfatória de maneira a permitir-lhe ter uma opinião de 
rating de crédito. A atribuição de um rating de crédito para um emissor ou emissão pela S&P 
Global Ratings não deve ser vista como uma garantia da precisão, completude ou 
tempestividade da (i) informação na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexão com o 
rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilização do rating 
de crédito ou de informações relacionadas. 

Fontes de informação 
Para atribuição e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o 
tipo de emissor/emissão, informações recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e 
conselheiros, inclusive, balanços financeiros auditados do Ano Fiscal, informações financeiras 
trimestrais, informações corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informações 
históricas e projetadas recebidas durante as reuniões com a administração dos emissores, bem 
como os relatórios de análises dos aspectos econômico-financeiros (MD&A) e similares da 
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informações de domínio público, 
incluindo informações publicadas pelos reguladores de valores mobiliários, do setor bancário, de 
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes públicas, bem como de 
serviços de informações de mercado nacionais e internacionais.  

Aviso de ratings ao emissor 
O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relação ao rating atribuído é abordado na 
política “Notificações ao Emissor (incluindo Apelações)”. 

Frequência de revisão de atribuição de ratings 
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em: 

• Descrição Geral do Processo de Ratings de Crédito (na seção de Regras, Procedimentos e 
Controles Internos) 

• Política de Monitoramento 

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings  
A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na seção 
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponível em https://www.spglobal.com/ratings/pt. 

Faixa limite de 5%  
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A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulário de Referência, disponível em 
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades 
responsáveis por mais de 5% de suas receitas anuais. 

As informações regulatórias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglês) da S&P 
Global Ratings são publicadas com referência a uma data específica, vigentes na data da última 
Ação de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informações regulatórias 
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudanças em tais informações 
somente quando uma Ação de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as 
informações regulatórias apresentadas neste relatório podem não refletir as mudanças que 
podem ocorrer durante o período posterior à publicação de tais informações regulatórias, mas 
que não estejam de outra forma associadas a uma Ação de Rating de Crédito. Observe que pode 
haver casos em que o PCR reflete uma versão atualizada do Modelo de Ratings em uso na data 
da última Ação de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido 
considerado desnecessário para determinar esta Ação de Rating de Crédito. Por exemplo, isso 
pode ocorrer no caso de revisões baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que está 
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versão atualizada do Modelo de Ratings. 
Observe também que, de acordo com as exigências regulatórias aplicáveis, a S&P Global Ratings 
avalia o impacto de mudanças materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite 
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado. 
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