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Caso Banco Master expoe fragilidades do sistema, contamina o
ambiente politico e acende alerta sobre risco sistemico

caso Banco Master

deixou de ser ape-

nas um episodio

de deterioracdo fi-
nanceira de uma instituicdo
de médio porte e se trans-
formou em um dos assun-
tos mais sensiveis do pais
no inicio de 2026: um teste
de credibilidade para o siste-
ma de controle, para o Ban-
co Central e para o préprio
ambiente institucional bra-
sileiro. A liquidagdo extra-
judicial do banco, decretada
pelo Banco Central em no-
vembro de 2025, foi oficial-
mente motivada por grave
crise de liquidez, deteriora-
¢do financeira e violagdo de
normas do sistema finan-
ceiro.

O que ampliou o alcan-
ce do episddio foi a combina-
¢do de trés elementos: inves-
tigacoes federais, suspeitas
de operacoes complexas com
fundos e garantias, e a per-
cepcdo de que o caso passou
a sofrer pressoes politicas e
disputas em 6rgdos de contro-
le. A partir dai, o assunto en-
trou no radar de investidores,
do Congresso e da imprensa
internacional, com repercus-
soes que vao além da institui-
¢do liquidada.

Da crise do banco ao
terremoto politico-
institucional

Embora o Banco Master
representasse menos de 1%
dos ativos do sistema ban-
cdrio brasileiro, seu colapso
chamou atencao pela veloci-
dade do crescimento e pelo
modelo de captacdo, associa-
do a instrumentos de alto ren-
dimento e ao debate sobre o
funcionamento do FGC (Fun-
do Garantidor de Créditos).

Nos bastidores, o caso se
desdobrou em uma disputa
que atingiu o coracdo de Bra-
silia. Reportagens apontaram
que a liquidacdo e o destino
dos ativos envolveram ques-
tionamentos no TCU, além
de episodios que elevaram
a tensdo entre grupos politi-
cos e orgdos fiscalizadores. A
agéncia Reuters relatou que
um magistrado do Tribunal
de Contas avaliou medidas
para impedir a venda de ati-
vos durante o processo de li-
quidacdo e determinou ins-

pecdao dos documentos que
fundamentaram a decisdo do
Banco Central.

Ao mesmo tempo, inves-
tigacOes comecaram a avan-
car sobre supostos vinculos
de bastidores e eventuais be-
neficidrios ocultos. Nesta se-
gunda-feira (19), a Reuters no-
ticiou que o ministro do STF
Dias Toffoli autorizou o con-
gelamento de ativos do em-
presdrio Nelson Tanure, a pe-
dido da PGR, em investigacdo
ligada ao Banco Master in-
formacdo que elevou ainda
mais a temperatura politica
do caso.

Risco sistémico: ndo é
apenas “tamanho”, é
confianca

No debate técnico, o go-
verno tentou reduzir a per-
cepcao de contdgio. O mi-
nistro da Fazenda, Fernando
Haddad, afirmou que o ca-
so é grave, mas avaliou que
nao representa risco sisté-
mico para o sistema como
um todo.

Por outro lado, relatérios
e andlises de mercado apon-
tam o risco por outro angu-
lo: o risco sistémico pode
nascer da perda de confian-
ca, e ndo apenas do tama-
nho do banco. A Policia Fe-
deral citou “fortes indicios”
de desvio de recursos e men-
cionou “risco sistémico ao
sistema financeiro” em ma-
terial associado as investiga-
coes, segundo reportagem
do InfoMoney.

A Agéncia Brasil, ao ex-
plicar a sequéncia dos fatos,
destacou que as apuracoes e
relatérios mencionam que o
colapso do Master ndo teria
sido apenas financeiro, mas
também institucional, com
conexodes envolvendo estru-
turas do mercado e o debate
publico sobre governanca e
fiscalizagao.

O efeito prdtico é um
s6: quando a credibilidade
do processo de resolucdo é
questionada, o custo de cap-
tacdo aumenta e a percepgao
de risco se espalha para ins-
tituicdes similares. E nesse
ponto que o episédio deixa
de ser um problema isolado
e passa a criar um prémio de
risco para o setor.

Possivel “efeito doming”
e o alerta em outras
pontas do sistema

O temor de contamina-
¢do aparece especialmente
em segmentos que depen-
dem de confianca e liquidez
didria. O Banco Central, in-
clusive, avancou sobre insti-
tuicoes conectadas ao caso.
Em 15 de janeiro, a autorida-
de monetdria determinou a
liquidacdo da corretora REAG
(CBSEF), citando “violacdes gra-
ves”, e a Reuters relacionou
a medida a apuracdes que
apontam transferéncias e es-
truturas suspeitas envolven-
do o Banco Master.

Esse desdobramento re-
forcou uma preocupacdo re-
corrente no mercado: o risco
pode migrar para operagoes
paralelas, como estruturas
com fundos e veiculos que
fogem do escrutinio bancd-
rio tradicional. Por isso, a dis-
cussdo sobre regulacdo ga-
nhou forca.

Repercussao
internacional: o Brasil no
radar de investidores

Mesmo sendo um episé-
dio domeéstico, o caso rapi-
damente ganhou leitura in-
ternacional por tocar num
ponto essencial: a indepen-
déncia técnica das institui-
coes e a previsibilidade re-
gulatéria. A Reuters vem
acompanhando o episddio
com foco na relacdo entre
Banco Central, TCU, investi-
gacdes e pressoes politicas,
registrando o assunto como
elemento observado por in-
vestidores internacionais.

Além disso, andlises pu-
blicadas fora do circuito tra-
dicional brasileiro descre-
vem 0 €aso como um tipo
diferente de risco: ndo ne-
cessariamente um “Lehman
Brothers” em tamanho, mas
um episddio que testa os li-
mites entre supervisdo téc-
nica e interferéncia institu-
cional justamente o tipo de
sinal que mexe com percep-
¢do de risco-pais e precifica-
¢do de ativos.

Resposta do governo:
mudanca regulatdria
apos o choque

Como reacdo ao caso, Ha-
ddad defendeu ampliar o po-
der do Banco Central para
supervisionar fundos de in-
vestimento, hoje na esfera da
CVM, como forma de reforcar
o controle do sistema apés o

episédio. A proposta foi noti-
ciada por Reuters e também
por Bloomberg, mostrando
que o caso Master pode virar
um marco regulatério para
o setor financeiro brasileiro.

Um caso que ainda ndo
terminou

O Caso Banco Master en-
tra para a lista dos episodios
que deixam marcas duradou-
ras porque redne, a0 mesmo
tempo, investigacao policial,
disputas politicas, tensdo re-
gulatéria e risco reputacio-
nal. Mesmo que o sistema
bancdrio brasileiro seja ro-
busto, o episédio aumenta
o custo da incerteza: inves-
tidores exigem mais prémio,
instituicoes menores sdo ob-
servadas com lupa e o deba-
te sobre governanca volta ao
centro do poder.

No curto prazo, o impac-
to mais imediato ndo é uma
quebra generalizada, mas a
erosdo do ativo mais valioso
de qualquer sistema financei-
ro: a confianca.
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