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Resumo

O presente trabalho tem por objetivo compreender os motivos que podem explicar as
altas taxas de juros de empréstimos no Brasil no periodo de 1999 a 2009. O estudo pretende
identificar e caracterizar a evolucdo, a estrutura e determinantes do spread bancario. Na
evolucdo, mostra-se 0 comportamento do spread no periodo. Na estrutura, demonstra-se a
decomposicdo contabil efetuada pelo Bacen. JA os determinantes sdo a taxa Selic, a
concorréncia e a concentracdo bancaria e o ambiente legal.

Palavras-chave: Spread Bancério, Mercado de Crédito, Intermediacéo Financeira.



Dedico este trabalho a todos que estavam ao meu lado neste periodo de conclusdo da
faculdade de economia, em especial as pessoas mais importantes da minha vida, a familia e

aos amigos.
AGRADECIMENTOS

Diante das muitas pessoas que, de que alguma forma teve participacdo nesta formacao
de economista que se conclui com a finalizacdo deste trabalho, é dificil a citar todos.
Portando, eu agradeco aos que estivera ao meu lado neste periodo tdo importante de conclusédo

de curso.

Primeiramente, agradeco minha Raquel por ser mais que uma companheira e grande

amiga que sempre me deu apoiou incondicional ao meu estudo.

A minha filha Yngrid, que se tornou minha principal fonte de motivacdo nos

momentos mais criticos dos estudos.
A0 meu pai que sempre acreditou mim.
A0s meus tios, que sempre apoiaram minhas decisdes relacionadas ao estudo.
Ao professor Mério A. Bertella, que me orientou na execugdo desta monografia.
Ao professor Alexandre Sartoris que aceitou prontamente a participar da banca.

Aos colegas e amigos da universidade, e demais familiares que me apoiaram durante o
curso de graduacdo, e em especial a grande amigo que fiz durante a faculdade, o Breno
Mazieiro, que sempre me ajudou durante o curso de graduacdo e no periodo da realizacdo

desta monografia.

A todos vocés, MUITO OBRIGADO!



indice de Tabelas

Tabela 1- Taxa de juros das operacdes de empréstimos no Brasil ............ccccceeveieennnn 14
Tabela 2 - Quadro Comparativo - dez/2003...........ccceivrieiieie e 27
Tabela 3 - Decomposicao do spread bancario- Aperfeigoamento metodoldgico......... 28
Tabela 4 - Decomposicao do spread bancario prefixado- Total...........ccccocvvvnviinnnnne. 29

Tabela 5 - Retorno sobre o patriménio liquido de instituicdes selecionadas de 2002 a
2008 (TXA. B.8) +++erveverreeseeseesreseste st ste st eteese et et e sb e ettt b e st e e e b e bbb bt bt bt et et bbbt aeeneenean 31

Tabela 6 - Participacdo percentual dos maiores bancos e CAIXA nos ativos totais do

SEJMENLO DANCAITO (Y0) .. .ecveieieiie ettt st et be e re e te et e reesbaenreeneenrs 34
Tabela 7 - medidas fiscais, monetaria e de regulamentacdo ...........cccceeevvereevieieennnn 39
Tabela 8 - Medidas para aumentar a transparéncia € CONCOIMENCIa..........cevververeernrns 41
Tabela 9 - Medidas para reduzir 0 riSCO JUrTAICO ........ceoveiriiieiieicese e 43



indice de Gréficos
Gréfico 1 - O spread do Brasil e de alguns Paises Desenvolvidos em 2002-2003 ...... 11
Grafico 2 - Relacdo Crédito — PIB em 2001 € 2002..........ccccvvveveieieriesese e 12

Gréafico 3 - Taxa Média Real de Juros de Empréstimos do Brasil e de alguns Paises

DesenvolVidos €M 2008 .........ccooiiiiiiiei st 12
Gréfico 4 - Relagdo Crédito- PIB do Brasil e dos paises emergentes em 2008............ 13
Grafico 5 - Raking dos Dez Maiores Spreads Bancérios em 2008 ...........c.ccccevererennn 14
Grafico 6 - Evolucao do spread por tipo de tomador...........coceeeveveererene e 18

Grafico 7 - Evolucao do spread a partir de outubro de 1999, por tipo por tomador.... 20
Gréfico 8 - Taxa média Aplicacdo e Captacdo Geral com a Evolucao do Spread....... 21
Gréafico 9 - Evolucgédo Spread por modalidade a partir de novembro de 2006.............. 21
Grafico 10 - Composi¢do do Spread Bancario — Média trimestrais maio/julho 1999 . 24
Grafico 11 - Bancos em funcionamento POr @N0..........cccovevereneniereeneniese e e e 32

Gréafico 12 - Evolucdo do Spread e Taxa de juros- SeliC .........cccvvveveiiciienc e, 35



Sumario
INTRODUGAOD ..ot vee et ne s 1

Capitulo 1 - A FORMACAO DO SPREAD BANCARIO NO CONTEXTO DO

SISTEMA FINANCEIRO BraSHEIT0.......ccoiiiiiieiiieie ettt 3
1.1 SiStEMA FINANCEITO ....eveiviiiiiiieiieieie ettt sttt st sbe e ene e 3
1.2 Os MERCADOs FINANCEIROs E OS RISCOS neles envolvidos...................... 5
1.3 O Papel da Intermediacdo financeira e 0 Spread.........c.cccevvvverveiesieesneieseenenns 9
1.4 PANORAMA DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL ......coovveveeeeicenn 11

Capitulo 2 - O Spread BanCAIIO ..........ccccveiieieiicie et 16
2.1 EVOLUCAO DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL .......ccoovvvveeeveesrrirnenen, 18
2.2 ESTRUTURA DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL.....cccovvvrrerereirennen. 22
2.3DETERMINANTES DO SPREAD BANCARIO.......c.cocooeereeeteeeeeeeeerees 32

2.3.1 CONCENTRAGAO E A CONCORRENCIA BANCARIA ........ccccco.c.. 32
2.3.2 TAXA BASICA DE JUROS (SELIC) ....ouveveeeeiceeeeeeeeeesee e 34
2.3.3 DEMAIS DETERMINANTES DO SPREAD........ccccooiiiiiiiieieieeine 35

Capitulo 3- Medidas para reduzir 0 spread banCario.........c.ccocvevveivereierene s s 37
3.1Medidas fiscais, monetéarias e de regulamentagdo bancaria ..........c.ccccocevrnnene 38
3.2 Transparéncia @ CONCOMTENCIA ........ccveiueeieieeieeie e e ste e e eseesre e sreesaeeresreenreas 39
3.3 RISCOS JUITHICOS ...ttt bbbttt ne e 41
3.4 Medidas propostas para reduzir a inadimpléncia ...........ccccoevvevivnieiinerieeie s 44
3.5Medidas propostas para aumentar a concorréncia bancaria ............cc.cceeveveveenenn. 46

CONSIAEIAGOES FINAIS ... .cuviiieeiieiesiie ittt sttt b e sreesre e 48

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ......coviiiieiriieeisrisessessesssesssssssssssssssssnens 50

vi



INTRODUCAO

O tema deste trabalho “Os altos spreads bancério no Brasil e seus determinantes”, tem
origem no fato de que a taxa de juros de empréstimos praticada no pais encontra-se entre as
mais elevadas no mundo, cuja explicacdo é objetivo deste trabalho, pois existe muita
controvérsia sobre a razdo ou razdes que levam a estes altos spreads, responsaveis por

distorgdes significativas na alocagao dos recursos financeiros entre os agentes da economia.

O mercado de crédito no Brasil tem verificado baixa relacdo crédito/PIB em
comparagdo a outras nagdes. Paises com um sistema de crédito desenvolvido tém formas de
canalizar os recursos financeiros entre os agentes econdmicos de forma mais eficiente e
eficaz, traduzindo em maior crescimento da intermediacdo bancéria e favorecendo maior

oferta de crédito ao mercado.

No Brasil, porém séo apresentadas elevadas taxa de juros para empréstimos, 0 que tem
impedido maior expansdo do crédito no pais, justificando esta baixa relacdo crédito/PIB,

inibindo o crescimento sustentado da economia por meio de financiamento de baixo custo.

O periodo de anélise deste trabalho compreendera entre os anos de 1999 a 2009. Tera
como referencial os estudos “Juros e Spread Bancario do Brasil” desenvolvido pelo Bacen.
Esta entidade torna publica sua preocupacédo do efeito spread na concessao de crédito para as
firmas e familias ap0s a estabilizacdo da moeda ocorrida em 1994 e posteriormente, em 1999
com a politica de metas inflacionérias. A partir de entdo, anualmente sdo divulgados relatérios
analisando a evolucdo, a estrutura e os determinantes do spread bancario (ex-ante), efetuando-

se a avaliacdo e propondo medidas para sua reducao.

Embora existam diversos estudos sobre a determinacdo do spread, as explicagdes

sobre o nivel da elevada taxa de juros no pais é uma questdo em aberto.

O trabalho esta estruturado em trés capitulos. O primeiro capitulo apresenta uma breve
introducdo sobre o funcionamento do mercado financeiro, o processo da intermediacédo
bancaria e sua relacdo do credito e o desenvolvimento econémico do pais que pode ser
comprometido, devido aos altos spreads bancarios que reduz o fluxo desta intermediacéo,

entre 0s agentes superavitarios e os deficitarios da economia.

O segundo capitulo apresenta a evolugdo, estrutura e os determinantes do spread no
Brasil. Neste capitulo, sdo expostos alguns estudos, dentre eles: do Bacen, do Senado Federal

e FEBRABAN (Federacdo brasileira de bancos). Sob a otica da evolugdo, mostra o
1



comportamento do spread médio da pessoal fisica, juridica e geral no periodo 1994 a 2009.
Do ponto de vista da estrutura, a decomposi¢do contabil realizadas nos estudos “Juros e
Spread Bancario do Brasil”, demonstra a metodologia para o célculo do spread da

intermediagdo bancéria e sua composicao.

J4, no terceiro capitulo, sdo demonstradas as principais medidas propostas e
implementadas para redugéo do spread pelas autoridades politicas no &mbito legal, judicial e

econdmico.



CAPITULO 1 - A FORMACAO DO SPREAD BANCARIO NO
CONTEXTO DO SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO

O spread bancario, definido como a diferenca entre a taxa de juros cobrada pelas
instituices financeiras e a taxa paga aos seus clientes (RUDGE, 2003), é dos assuntos mais
complexos e polémicos no Brasil, identificado com uma das principais barreiras para a
expansdo do mercado de crédito e ao aperfeicoamento do sistema financeiro que limita o

crescimento econdmico do pais.

Os altos spreads impactam negativamente o crescimento econdmico, ao impedir maior
expansdo do crédito e financiamento de baixo custo, tornando o crédito mais caro. Nesse
contexto inviabiliza a expansdo e o desenvolvimento da intermediagéo financeira, reduzindo a
transferéncia de recursos de poupanga dos agentes econdmicos superavitarios para outro
grupo, os agentes econdmicos deficitarios, a aqueles que desejam gastar mais do que seus

rendimentos correntes para 0 consumo e investimento de producdo (LOPES, 2005).

O desenvolvimento econdmico depende da expansao da capacidade de financiamento.
O mercado de crédito assume grande importancia, na medida em que pode mobilizar recursos.
A literatura econbmica sempre destacou a importancias dos mercados financeiros para o

crescimento econdmico de um pais (LEVINE, 1993).

Quanto mais desenvolvido o estagio de intermediacdo financeira, maior tende a ser a
formacéo de capital e mais eficiente as alocagdes de recursos. Existe uma condic¢do sine qua
non entre o desenvolvimento econdmico e o sistema financeiro. A medida que aumentam a
renda e a riqueza de uma economia, aumenta-se também a estrutura desta intermediacao.
(LOPES, 2005).

Para entender o spread bancério e seus determinantes, serd necessario tomar
conhecimento de como funciona o sistema financeiro e a importancia da intermediacdo
financeira para o desenvolvimento do pais, bem como risco envolvido no mercado de crédito
como também sua regulamentacdo e conseqliéncias para a formacdo da taxa de juros de

empréstimo no mercado financeiro brasileiro.

1.1 SISTEMA FINANCEIRO

Conforme Neto (2003, p.66), “o Sistema Financeiro é constituido por um conjunto de
instituicbes financeiras publicas e privadas que atuam por meio de diversos instrumentos
financeiros, na captacdo de recursos, distribuicdo e transferéncias de valores entre os agentes”.
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A fim de identificar cada uma das instituicbes conforme sua funcdo e importancia

dentro do sistema financeiro, estas serdo divididas entre instituicGes financeiras monetarias e

ndo monetarias.

As Instituicbes Financeiras Monetarias sdo as que podem captar depdsito a vista do

publico e criar meio de pagamentos, dentre elas estdo:

Bancos Comerciais: sdo instituicbes que tém como objetivo atender o
financiamento de curto e médio prazo para o comércio, a indUstria, as empresas
prestadoras de servicos e a pessoa fisica. Isto é, através de desconto de
duplicatas e abertura de conta garantida. Elas sdo capazes de receber depdsitos
em conta de movimento (depdsitos a vista)

Caixas econdmicas: sdo as instituicbes que tém como objetivo atender o
financiamento habitacional, através dos recursos oriundos do FGTS. Podem
captar depositos a vista, efetuar operacdes de crédito direto ao consumidor no
financiamento de consumo do bem duravel.

Bancos Cooperativos: sdo as cooperativas de crédito autorizadas a realizar
atividades semelhantes aos bancos comerciais, tais como emitir cartdo de
crédito, emissdo de cheques, administrar a carteira de crédito.

Cooperativas de Crédito: suas operacdes ficam restritas aos cooperados, tais

como a captacdo de dep0sito a vista, empréstimo e financiamento.

As instituicdes financeiras ndo monetarias sao instituicdes que ndo podem captar

depdsito a vista, somente captar recursos através da emissao de titulos (CDB e RDB) e sua

funcdo é a intermediacdo da moeda. Dentre elas estdo:

Bancos de Desenvolvimento: sdo as principais instituicdes de fomento regional
e principal agente do governo para financiamentos de médio e longo prazo para
setores estratégicos da economia.

Bancos de Investimentos: sdo instituicdes criadas para atuarem no médio e
longo prazo para suprir necessidades de capital de giro e capital fixo das
empresas. Seu objetivo € aumentar o prazo das operagbes de crédito e
financiamento para fortalecer capitalizacdo das empresas através de
financiamento de méaquinas e equipamentos. Com repasses do BNDES, os
bancos de investimentos atuam em operagOes de maior escala e direcionados
para formacédo bruta de capital (NETO, 2003)



Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento — Financeiras: a
principal funcdo é financiar bens de consumo durdveis por meio do crediario
ou CDC. A principal fonte de recursos se da somente através de letra de
cambio®, as quais so emitidas pelo mutuério do financiamento.

Sociedade de Credito ao Micro-empreendedor: sua funcédo basica é a concessao
de financiamento e prestacdo de garantia a pessoas fisicas com finalidade de
viabilizar empreendimentos de natureza profissional, comercial ou industrial
de pequeno porte, e a pessoa juridica classificadas como microempresas
(FORTUNA, 2002).

Sociedades de arrendamento mercantil: suas operagdes sdo através de leasing
(arrendamento mercantil) de bens nacionais, adquiridos por terceiros e
destinados ao uso das empresas arrendatarias (NETO, 2003). Por Gltimo,
os Bancos Multiplos que séo as instituicfes que surgiram com objetivo de
diminuir os custos da administracdo das instituicbes financeiras. Essas
instituicbes possuem funcdes de banco comercial (instituicdo monetaria) e
banco de investimento (instituicdo ndo monetaria), alem de carteiras de crédito
imobiliéario, carteiras de leasing e carteiras de sociedade de crédito e
financiamento e investimento. Para constituir um banco mudltiplo, deve-se

possuir pelo menos uma das carteiras, comercial ou de investimento.

1.2 OS MERCADOS FINANCEIROS E OS RISCOS NELES ENVOLVIDOS

A intermediacdo financeira se desenvolve pelos mercados financeiros que consistem
no conjunto de instrumentos e agentes destinados a oferecer alternativas de captacdo e

aplicacdo de recursos financeiros (LIMA, 2006).

De acordo com Carvalho et al (2007), € nos mercados financeiros onde ocorrem todas
as transacOes feitas com obrigacdes emitidas por agentes deficitarios ou por intermediarios
financeiros que buscam intermediar recursos entre os agentes. Esses mercados sdo
regulamentados por instituicGes e praticas de organizacdo que sdo, em parte, fixados pelos

agentes que participam destas transacdes, e, em outra, por institui¢cdo do Estado.

Portanto, a intermediacdo financeira se desenvolve de forma segmentada e com

funcdes e caracteristicas distintas, de acordo com Lopes (2005), em:

! “Sio titulos de crédito sacados pelos financiados e aceitos pelas financeiras para colocagdo junto ao publico”
(FORTUNA, 2002, p.31).
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Mercado de crédito: é o segmento em que sdo realizados financiamentos de curto e
médio prazo, seja por meio da concessdo de crédito as pessoas fisicas para aquisi¢do de bens
duraveis, seja por empréstimos e financiamentos as empresas, como por exemplo, capital de
giro. Fazem parte deste segmento os bancos comerciais, os bancos maltiplos e instituicdes

complementares (intermediacdo ndo bancéria).

Mercado Monetario: é o segmento em que sdo realizadas operacGes de curto e de
curtissimo prazo. E através deste mercado que 0s agentes econdmicos e 0s proprios
intermediarios financeiros suprem suas necessidades imediatas de caixa. Proporciona também
um controle &gil e rapido da liquidez da economia controladas pelas autoridades monetarias
por meio de colocagdo de titulos no mercado aberto onde s&o transacionados titulos da divida

publica de curto prazo.

Mercado de Capitais: € 0 segmento que atende agentes econémicos quanto as suas
necessidades de financiamento de médio e longo prazo para capital de giro e capital fixo. As
operacOes sdo realizadas através de bolsa de valores na negociacdo de titulos mobilidrios

(particularmente acGes).

Mercado Cambial: é o segmento que inclui operacBes de compra e venda de moedas

estrangeiras conversiveis, como por exemplo, para operacdes de importacao e exportacéo.
Conforme Neto (2007), os principais riscos financeiros que enfrentam os bancos sao:

Risco de Crédito: é a probabilidade do banco ndo receber os valores do principal, 0s
juros e rendimento comprometidos nos empréstimos concedidos e obrigacdes financeiras

emitidas pelos devedores.

O risco de crédito depende, entre outros fatores, do valor e custo da operagdo, da
capacidade econémica do devedor, de sua reputacdo, da situagdo da conjuntura econdmica
(perspectivas de crescimento, estabilidade, etc.), das garantias oferecidas e da estrutura

juridica vigente (perspectivas do recebimento da divida por via judicial) (BACEN, 1999).

Risco de liquidez: pode ser entendido como falta de disponibilidade imediata de caixa
diante de saques ou resgates realizados pelos depositantes e aplicadores dos bancos. Portanto,
o risco de liquidez aumenta diante de retiradas imprevistas dos seus clientes, sendo necessario

captar recursos adicionais.

Risco de Mercado: esta relacionado as chances de perdas de um banco decorrentes de

comportamento instavel dos indices de inflacdo, taxas de juros, indicadores de bolsa de



valores. De maneira mais ampla, pode ser compreendido como a probabilidade de perda em
razdo da exposicdo ao mercado no qual o banco realiza suas atividades operacionais, tais
como empréstimos concedidos, captacdes de recursos, variacdes das taxas de juros de

mercado, entre outras.

Risco Operacional: é o risco de perdas geradas por erros humanos, falhas nos sistemas

de informacéo e de computadores, eventos externos e fraudes.

Risco Legal: esta relacionada a falta de legislacdo especifica e atualizada para

cumprimento dos contratos estabelecidos nas operacdes financeiras.

Convém pormenorizar outros pontos importantes sobre 0s riscos na atividade bancaria
que ocorrem principalmente sobre o risco de crédito, de mercado e de liquidez
(RODRIGUES, 2000).

Em primeiro lugar, em relagdo ao risco de crédito, quando um contrato financeiro é
firmado, tanto o devedor quanto o credor possuem expectativas no cumprimento dos termos
do contrato em relacdo & capacidade de pagamento do tomador. Portanto, em qualquer
transacdo financeira presume-se incerteza em relagdo ao futuro. Essa possibilidade de que o
devedor ndo honre sua obrigacdo contraida junta ao credor no contrato de crédito, relaciona-se
a capacidade do tomador de empréstimos em honrar seus compromissos financeiros através
de receitas futuras, que estd condicionado ao bom resultado de seu empreendimento, e este,
por sua vez, esta sujeito ao desempenho da economia. No entanto, quando o tomador nédo
paga seus empréstimos, o devedor é declarado inadimplente. Isto é, um dos maiores riscos que
0 banco pode enfrentar é a inadimpléncia, pois grande parte do ativo bancario esta em forma

de empréstimo.

Em segundo lugar, em relacéo ao risco de mercado ou de taxa de juros, um banco pode
apresentar um pequeno spread ou até mesmo negativo para alguma de suas operacdes de
crédito, devido as oscilagdes das taxas de juros de mercado. Isto €, o rendimento esperado das
aplicacOes pode se reduzido devido a variacdo nas taxas de juros de captacdo no momento do

refinanciamento do ativo.

Por ultimo, em terceiro lugar, temos o risco de liquidez. Este se refere a capacidade de
um banco em satisfazer suas obrigacdes quando elas forem solicitadas, atendendo de forma
imediata a procura repentina de saques ou transferéncia de dinheiro sem demora ou hesitagéo.

Caso isto ndo ocorra, a confianga dos seus clientes depositantes podera declinar rapidamente



em relacdo a capacidade de honrar suas obrigacfes, em momentos de crise de confianga,

provocando uma corrida bancaria.

De acordo com Rodrigues (2000), os bancos podem proteger-se dos riscos através do
gerenciamento destes. As institui¢cdes financeiras organizam comités internos com objetivo de
supervisionar a administracdo dos diversos riscos envolvidos na atividade bancéria. Assim
protegendo-se de um custo que pode ser repassado na cobranca dos servicos da

intermediacdo, por meio do spread bancério.

Para proteger-se do risco de crédito, o banco pode exigir garantias para a concessao
dos empréstimos. Caso o0 tomador ndo honre suas obriga¢cfes, 0 banco tomara para si 0s bens
ou ativos postos em garantias. Existem outras medidas adicionais adotadas para minimizar a
ocorréncia do risco de crédito, tais como a diversificacdo do portfolio de aplicacbes e
empréstimos, e também a andlise cadastral do cliente para verificar se possui capacidade
futura para quitar sua divida. Contudo, tal risco demanda maiores informagdes sobre as
particularidades e as atividades do tomador de empréstimo. Estes dados sdo monitorados pelo
comité de crédito das agéncias bancéarias para pessoa fisica, enquanto que as dividas das
pessoas juridicas sdo avaliadas por agéncias de rating que organizam o risco de crédito

percebido a um ranking com escala distinta.

No que diz respeito ao risco de taxa de juros ou de mercado, o gerenciamento deste
risco pode ser feito através de comparacdo dos rendimentos correntes entre os financiamentos
de longo prazo e as captacdes de curto prazo e também os tipos de taxas previstas nestes
contratos. No caso da expectativa de uma variacdo muito elevada na taxa de juros, o banco
devera procurar manter um equilibrio razodvel entre os prazos de suas obrigacGes e
aplicaces, objetivando a diminuicdo da volatilidade dos seus rendimentos. Com referéncia as
mudancas bruscas das taxas de juros no mercado financeiro, as instituicbes podem transferir
grande parte deste risco aos tomadores de empréstimo ao utilizar taxas variaveis em suas
operacdes de crédito de modo a reduzir sua exposi¢do a esse risco. Outras medidas adicionais

seriam utilizac&o de instrumentos derivativos, tais como futuros e swaps de taxa de juros.

A protecdo do risco de liquidez, pode ser feita atraves de gerenciamento da carteira do
banco, que esta disponivel através de reservas primarias (moeda corrente) e secundarias,
como titulos pablicos e outros ativos de curto prazo que podem ser vendidos com facilidade
em mercados secundarios organizados, ou por intermédio de novas emissdes de certificados
de depositos via captacdo de recursos financeiros ou no mercado interbancério, e ainda, em

Gltima instancia, obterem empréstimo junto ao banco central em condicBes especiais.
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Destaque para outra medida em carater permanente € a imposi¢do das autoridades monetarias
ao recolhimento da taxa de reserva compulsoria sobre os dep0sitos a vista e outras captacdes

para minimizar ou evitar o risco de liquidez.

Convém destacar que o risco de crédito diferentemente dos demais riscos aparece nos
contratos de empréstimos através da variacdo do tempo, das taxas de juros, das garantias e

tipos de garantias, uma combinagdo necessaria para reducdo deste tipo de risco.

1.3 O PAPEL DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA E O SPREAD

A intermediacdo financeira pressupfe que existam basicamente duas classes de
agentes econdmicos, os superavitarios e deficitarios. Os superavitarios ou poupadores séo
agentes cujo consumo corrente é inferior a sua renda esperada para o periodo, ou seja,
possuem recursos em excesso e seu gasto é inferior a capacidade de poupar. Assim, pode
transformar este excedente, a poupanca, em ativos financeiros, isto €, direitos sobre renda
futura de outro agente. S&o, assim, os ofertantes de poupanca financeira. (CARVALHO et al,
2007)

Por sua vez, os agentes deficitarios ou tomadores sdo aqueles que apresentam gastos
em consumo e investimento, com bens e servigos correntes superiores a renda recebida e estao
dispostos a trocar parte de seus ganhos futuros para ter acesso imediato a renda que lhes
permitird realizar seus desejos. Estes agentes, portanto, emitirdo obrigacdes para serem pagas

no futuro. S&o, assim, os demandantes de poupanca financeira. (CARVALHO et al, 2007)

Para a primeira classe de agentes, surge a questdo de como aplicar a renda em excesso,
enguanto a segunda classe preocupa-se em como obter 0s recursos necessarios para viabilizar
0 seu dispéndio desejado. Entre essas duas situacOes diferentes, posicionam-se 0s
intermediarios financeiros, cuja atividade consiste em viabilizar o atendimento das
necessidades financeiras dos tomadores, e aplicagdes para as disponibilidades dos
poupadores. (LOPES, 2005).

A atividade de intermediagdo financeira tem intengéo de viabilizar o atendimento das
necessidades financeiras de curto, médio e longo prazo, manifestadas pelos agentes carentes.
Para os agentes superavitarios, oferece disponibilidade de aplicacBes de seus recursos com
riscos minimizados. Tal atividade estabelece “pontes™ para interligar estes dois agentes da

economia.

Na realidade, os intermediarios financeiros s6 tém razdo de existir quando se

encontram com agentes que desejam gastar mais do que seus rendimentos correntes,
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simultaneamente com outros que possuem rendimentos em excesso em relagdo ao seu
dispéndio, predispondo-se a efetuarem trocas de seus ativos monetarios por ativos nédo
monetarios. Assim, os intermediarios financeiros colocam-se entre os agentes superavitarios e
deficitérios, dispondo-se os primeiros a assumir os riscos inerentes a transformacéo de seus
ativos monetarios liquidos em ativos financeiros de menor liquidez, porém rentaveis. E o
segundo a arcar com os custos financeiros de sua opgdo por um dispéndio superior a seus

rendimentos correntes.

A intermediacdo financeira, segundo Lima (2006), apresenta caracteristicas que

tornam atraentes e facilitam as transferéncias entre os agentes:

a) Economia de escala: os intermediarios financeiros podem atuar com custos
menores do que aqueles incorridos por tomadores e poupadores que operem
isoladamente;

b) Diversificacdo das caracteristicas dos ativos financeiros: a intermediagdo
financeira oferece um conjunto muito variado de ativos financeiros que
possibilita a combinacdo de diversos tipos de obrigagdes financeiras, emitidas
por pessoas ou empresas de setores diferentes com maior flexibilidade e
adequacao em relacdo a prazos, retorno e riscos;

c) Maior Seguranca: como os intermediérios financeiros atuam em nome préprio,
assume riscos tais como inadimpléncia;

d) Liquidez: os intermediarios financeiros podem oferecer alternativas de
aplicacdo e captacdo de recursos mais rapidamente do que 0s agentes
conseguiriam por conta propria;

e) Gestdo de riscos: intermediarios financeiros possibilitam a composi¢do de

carteiras diversificadas, de menor risco.

Como a instituicdo financeira é parte na intermediacdo, sua atuacdo pode se configurar
como passiva ou ativa nas operacOes realizadas. Quando o banco esta na posicdo de devedor,
isto é, capta recursos e, portanto, tem de devolver quando o seu cliente poupador quiser sacar
o dinheiro (deposito a vista) ou em datas preestabelecidas no futuro (deposito a prazo)
acrescidas de juros, tem-se operacdo passiva. Porém, quando o banco empresta 0S recursos
para seus clientes tomadores, por exemplo, capital de giro para empresas e financiamento para
consumo duravel para as familias, passa a ter direito de receber no futuro o valor emprestado
acrescido de juros, caracteriza-se operacao ativa (LIMA, 2006). Neste caso, os depositantes

ndo tém direitos sobre os ativos criados pelos tomadores, mas apenas sobre as obrigacdes
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criadas pelos bancos, no qual possui por sua vez direito contra os tomadores finais
(CARVALHO, 2007). Como o banco assume o risco da operacdo, ele cobra uma taxa de juros
do tomador superior a taxa contratada na captacdo de recursos, a fim de cobrir despesas,
custos de transacdo e riscos que ele assume, bem como ser remunerado por esta atividade, o

lucro. A diferenca como ja citado configura-se o spread.

Portanto, o desenvolvimento do mercado financeiro e o surgimento de novas e
sofisticadas instituicGes financeiras (bancarias e ndo bancarias) compdem uma tendéncia
necessaria e irreversivel, dentro da sociedade capitalista, a qual pode permitir: a captacdo de
recursos a baixo custo pelas empresas, a diversificacdo das oportunidades de negocios, a
diminuig&o de riscos e custos envolvidos nas transagdes financeiras e aumento da liquidez dos

titulos de créditos transacionados no mercado financeiro(LOPES, 2005).

1.4 PANORAMA DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL

No contexto brasileiro conforme o levantamento feito pelo IEDI (Instituto de Estudo
para 0 Desenvolvimento Industrial) com base em dados FMI no inicio de 2003, em
comparagdo com o0s paises industrializados, o Brasil aparece como o0 pais de maior spread
médio nas operagdes de crédito domesticas com 48 pontos percentuais, contra 9,9 pontos
percentuais da Russia, seis da Coréia do Sul e menos de cinco pontos percentuais nos Estados

Unidos, Canadé e Japéo (gréaficol).

Grafico 1 - O spread do Brasil e de alguns Paises Desenvolvidos em 2002-2003
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Fonte: IEDI (2004)
Os altos spreads afetam o canal de crédito restringindo o acesso ao mercado financeiro

impondo baixa oferta de crédito a um custo de intermediagdo financeira muito alta. Como
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pode ser observado no gréafico abaixo, verifica-se que a relacdo crédito/PIB dos paises

industrializados € muito superior do que no Brasil que apresenta um nivel muito baixo.

Grafico 2 - Relagdo Crédito — PIB em 2001 e 2002
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Fonte: IEDI (2003)

A baixa relacdo crédito/PIB no Brasil € conseqliéncia do elevado custo do crédito que
se da devido ao spread bancéario que reduz a oferta e demanda por crédito. Por consequiéncia,

o0 Brasil apresenta baixa relacdo crédito/PIB em comparacéo aos demais paises do mundo.

Os paises desenvolvidos possuem um sistema de crédito com melhores condi¢fes de
poupanca interna para investimento produtivo que auxiliam a economia a crescer mais
rapidamente. Isto proporciona uma maior oferta de recursos para investimento e consumo. Por
outro lado, os altos spreads cobrados por sistemas bancéarios ineficientes comprometem o
desenvolvimento econdmico. Destaca-se que a propor¢cdo de crédito/PIB maior esta
relacionada a menores spreads (TROSTER, 2005).

Gréfico 3 - Taxa Média Real de Juros de Empréstimos do Brasil e de alguns Paises Desenvolvidos em 2008
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Fonte: Gamboa (2010) e Banco Mundial
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Como pode ser observado no grafico 3, a taxa média real de juros de empréstimo no
Brasil € muito alta (em torno de 40% a.a) em comparagdo com 0s paises desenvolvidos como
0os EUA, Reino Unido, Canadd que apresentam taxas médias menores que 3,5% ao ano.
Conclui-se que a relacdo de crédito/PIB no Brasil € limitada devido ao elevado spread
bancéario que torna mais caro o custo do capital reduzindo a quantidade de transferéncia de
recursos entre o0s agentes da economia inviabilizando seus projetos e 0 crescimento

econémico (TROSTER, 2005).

Em comparacdo com os paises emergentes, a situacdo do Brasil também é ruim, de
acordo com estudo do Banco Mundial (apud Gamboa, 2010), como pode ser observado no
grafico 4 que expressa a relagdo crédito/PIB. Paises como Irlanda, Hong Kong, Australia,
Tailandia, China e Cingapura apresentam uma proporcao crédito/PIB superior a 100 %. Ja a
situacdo brasileira ¢ bem diferente, que contrasta com uma participacdo crédito de 38% em
relacdo ao seu PIB.

Grafico 4 - Relagdo Crédito- PIB do Brasil e dos Paises Emergentes em 2008
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Fonte: Gamboa (2010) e Banco Mundial
As elevadas taxas de juros de emprestimos predominantes no Brasil impactam

negativamente no crescimento econdmico, ao impedir maior expansdo do crédito e
financiamento de baixo custo. Inviabiliza o aumento de producdo e consumo. Em certos
segmentos de empresas (pequenas e médias) tornam dependentes de credito bancério por ndo
possuir outra forma de financiamento. Conforme pode ser visto no gréafico abaixo o Brasil

apresenta o maior spread do mundo.
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Grafico 5 - Raking dos Dez Maiores Spreads Bancarios em 2008
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Fonte: Gamboa (2010) e Banco Mundial

A tabela 1 mostra as taxas juros de empréstimos no Brasil com destaque para o cheque

especial para pessoa fisica no qual a taxa de juros estava em torno de 172% a.a e para a

pessoa juridica na modalidade de crédito conta garantida em torno de 101% a.a no inicio de

2011. Como pode ser observado, as taxas sdo altas para todas as modalidades de operacéo de

crédito das familias e firmas, demonstrando a realidade brasileira que convive com alto custo

do capital.

Tabela 1- Taxa de juros das operag¢des de empréstimos no Brasil

| - Taxas de juros das operacdes ativas

Juros prefixados % a.a

Pessoa juridica Pessoa fisica
Capital Conta Aq. Vendor Hot Desc. Desc. Cheque Crédito Ag. de bens
Ano | Més | degiro garantida de bens money duplic. promis. especial pessoal veiculos
1999 |Jul |5533 64,98 45,55 32,74 62,01 63,88 70,79 162,60 102,02
Dez | 47,64 58,65 40,67 28,24 52,42 53,81 58,15 138,82 86,56
2000 | Jul | 33,08 58,69 30,95 22,18 41,26 44,26 57,46 156,82 70,57 35,95
Dez |32,53 54,34 30,72 20,76 39,38 44,66 50,20 152,71 67,72 35,05
2001 | Jul |3581 56,32 36,18 27,01 47,79 49,08 52,71 150,04 78,58 41,95
Dez | 37,70 63,74 34,43 25,10 46,11 50,14 56,13 160,18 84,25 38,24
2002 | Jul |36,91 61,43 36,15 25,32 45,75 49,11 47,23 158,75 82,79 50,38
Dez |42,28 77,31 43,04 32,90 51,99 56,12 50,89 163,93 91,84 55,53
2003 | Jul 43,60 80,47 37,19 30,51 58,34 54,54 60,21 173,90 91,71 42,94
Dez | 35,80 69,67 29,29 22,37 53,61 44,15 55,52 144,63 80,32 36,85
2004 | Jul 34,76 66,30 28,01 21,05 48,95 40,14 47,48 140,14 71,66 36,10
Dez | 36,71 66,53 29,02 22,84 51,08 40,46 49,62 143,97 68,37 35,63
2005 | Jul | 37,97 70,34 29,95 24,55 49,53 42,69 52,25 148,04 69,41 36,14
Dez | 34,68 70,30 28,16 22,47 47,44 39,52 49,02 147,45 67,28 34,80
2006 | Jul |3280 67,83 26,04 19,73 47,20 37,18 47,75 144,09 59,78 32,58
Dez | 31,08 64,79 24,18 18,26 53,81 36,58 48,38 142,04 57,18 32,32
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2007 | Jul 28,07 62,66 16,14 15,18 47,73 31,83 42,46 139,24 50,61 28,66
Dez |27,92 58,84 16,63 16,14 42,98 32,30 43,38 138,05 45,80 28,76
2008 | Jul 32,08 70,65 17,75 18,08 50,69 39,39 47,95 162,65 53,59 33,46
Dez |3811 75,92 19,54 23,20 62,81 44,66 68,99 173,80 60,44 36,51
2009 | Jul 31,87 81,78 15,14 15,54 49,34 39,51 54,82 167,33 44,78 26,92
Dez | 27,92 76,92 18,13 16,55 53,23 35,96 52,12 159,08 44,35 25,37
2010 | Jul 29,90 91,77 17,22 17,01 46,71 41,11 42,83 167,29 42,21 23,96
Dez | 27,25 95,70 17,04 16,52 46,05 39,11 53,60 170,71 44,11 25,19
2011 |Jan | 29,28 101,37 17,23 18,70 42,15 42,02 52,34 172,57 48,32 27,15

Como destaca Fernandes e Souza (2010, p.1):

Fonte: Banco Central do Brasil

“Os juros cobrados em concessoes de empréstimos pelas

instituicBes financeiras ultrapassam cerca de 10 vezes o valor que as
mesmas pagam para seus poupadores a fim de captar seus recursos
financeiros, seja para pessoa fisica ou juridica. E uma situacdo que
torna a maioria das linhas de créditos onerosas demais para grande
parte da sociedade, o que acarreta um desestimulo para a procura de

crédito na economia brasileira.”

Convém esclarecer que spread e lucro das institui¢ces financeiras ndo sdo a mesma

coisa. O primeiro inclui o lucro, mas deve cobrir alguns outros itens, tais como: além dos

custos de captagdo das instituicbes, como 0s custos relativos a operaces de crédito

obrigatdrias dos bancos para determinados setores a taxas favorecidas e os custos derivados

do depdsito compulsorio dos bancos; custos operacionais das instituicdes (o custo de

intermediacdo, incluindo impostos); o custo de inadimpléncia nos empréstimos (BACEN,

1999), entre outros.
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CAPITULO 2 - O SPREAD BANCARIO

O Spread bancério é a diferenca entre as taxas de juros de aplicacdo e de captagdo,
abrange o lucro e os riscos relativos a intermediacdo bancaria, sendo influenciado por uma
série de variaveis, principalmente qualidade de crédito do emissor, as condi¢cdes de mercado,

volume, tipo de empréstimo e prazo (SOUZA, 2007).

O spread pode ser considerado como um indicador da eficiéncia da intermediagédo
financeira, sendo que mensura o custo desta. “Quando apresenta um nivel elevado representa
um alto custo da intermediacdo bancaria para os tomadores de empréstimos, fato que estaria

relacionado com a ineficiéncia do setor” (LEAL, 2006, p.9)

Conforme Leal (2006), o spread bancario possui trés caracteristicas essenciais para
sua classificacdo, as quais sdo importantes para a mensuracdo e a abordagem analitica sobre

as metodologias utilizadas na investigacdo empirica sobre os determinantes do spread.

A primeira caracteristica € a abrangéncia da amostra: dado nivel geral do spread o que
é constituido a partir de um conjunto de informagdes de diversas operacdes de crédito
oferecidas por diferentes bancos que podem diferenciar-se entre os paises e ao longo do
tempo. Em relacdo as modalidades de crédito, o spread pode variar de acordo com o tipo de
operacgdo de crédito, sendo necessario identificar quais operacdes estao inclusas. Em relacdo a
amostra de bancos, deve-se identificar qual o tamanho, especializagdo ou tipo de propriedade
das instituicdes que foram utilizados para realizacdo do célculo. Como por exemplo, o spread
pode diferir de uma amostra constituida de banco publico e outra de bancos privados. Porém,
mesmo que aumente a abrangéncia da amostra de bancos, ndo sera possivel reproduzir o
comportamento do spread devido aos diferentes aspectos, como especializacdo, aversao ao

risco, tamanho da institui¢do, dentre outros.

Ja a segunda trata do contetdo: deve ser observado se foram consideradas para o
calculo do spread as tarifas e comissdes cobradas pelos bancos aos depositantes e aos
tomadores de empréstimos, entre outras receitas de servigo. Isto pode gerar mudancas,
aumentar os custos para os tomadores de crédito e diminuir a remuneracdo recebida pelos

depositantes, alterando as taxas das operacoes de crédito.

Por fim, tem-se a origem da informacdo: o spread bancario pode ser classificado em
ex-ante ou ex-post. O spread bancéario ex-ante € resultante das taxas de captacdo e

empreéstimos estabelecidas pelos bancos antes da realizacdo e divulgacdo de seu resultado
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contabil. Esta medida reflete as diversas expectativas dos bancos em relacdo a concorréncia,
inadimpléncia, demanda, dentre outras. J4 o spread ex-post € a mensuracdo do resultado
financeiro realizado pelos bancos na intermediacdo financeira, conforme dados obtidos da
receita e do custo efetivo na captacdo dos recursos registrados a partir de dados contébeis
disponiveis pelas instituicGes financeiras. O spread ex-post pode ser interpretado como um

dos importantes componentes da margem de lucro dos bancos.

Em continuidade as diferencas sobre medidas de origem de informacéo, o spread ex-
ante pode refletir as expectativas dos bancos no momento da concessdao do crédito ao
incorporar as oscilacbes do cenario macroecondmico de forma imediata, em resposta ao risco
percebido, podendo apresentar um comportamento volatil. Diferentemente o spread ex-post
tera um comportamento mais estavel por considerar o efetivo resultado da intermediacéo e das
acoes ja& tomadas anteriormente e ndo as mudancas das expectativas de mercado que sdo
absorvidas pela medida ex-ante. (DANTAS et al, 2011).

Outro fato a se destacar € que o spread ex-ante é utilizado na maioria dos estudos
empiricos envolvendo as abordagens de evolugéo, estrutura e determinantes sobre o tema no
Brasil, e isso ocorre devido aos seguintes motivos (SOUZA, 2007): (a) os relatorios anuais
divulgados pelo Bacen de 1999 a 2009 utilizam a medida ex-ante, que compreende desde a
evolucdo das taxas de juros e os fatores relacionados na decomposi¢do do spread; (b) as séries
temporais sobre a evolucdo do spread sdo apuradas a partir de informacdes repassadas pelos
bancos ao Bacen; (c) a utilizacdo da medida ex-post ¢ dificultada devido ao pouco acesso a

informacdes analiticas dos resultados contabeis dos bancos.

Além dessas caracteristicas, é importante destacar que, para analise do comportamento
do spread, sdo considerados trés tipos de abordagens analiticas (SOUZA, 2007):

a) Evolucdo: objetiva identificar e quantificar a medida ao longo do tempo.

b) Estrutura: consiste em estimar e identificar os componentes do spread bancario, como
por exemplo, inadimpléncia, cunha tributéria, dentre outros de natureza contabil

c) Determinantes: consiste em avaliar e analisar os efeitos quantitativos sobre as

variaveis que determinaram o comportamento do spread bancario.
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2.1 EVOLUCAO DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL

Gréfico 6 - Evolucdo do spread por tipo de tomador
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Fonte: Banco do Central do Brasil

Como pode ser observada no grafico, a evolucdo do spread entre 1994 e 1997
apresentou uma forte queda, relacionada com a adoc¢do do Plano Real. Anteriormente, a
sociedade aceitava tomar empréstimos a taxas muito altas devido a inflacdo elevada que
transformava juros reais em valores negativos. Do lado dos bancos, as altas taxas de juros
eram justificadas por perdas decorrentes da intensificacdo do processo inflacionario (Afonso
et al, 2009).

A medida que o Plano Real alcancava credibilidade, mesmo com alguns desequilibrios
macroecondmicos, a expectativa da inflagdo declinou. Considerando que 30 % de suas
receitas dos bancos resultavam do ganho inflacionario (float), sob este novo contexto, alterou-
se 0 comportamento dos bancos e as operacGes de crédito ganharam importancia nas
aplicacdes do setor bancario. No entanto, este comportamento mudou novamente a partir do
contagio da crise mexicana em 1995 que resultou na ameaca de insolvéncia dos bancos
(Oreiro et al, 2007).

A partir do Plano Real, o sistema financeiro nacional passou por mudancas profundas
com a estabilizacdo dos precos e maior abertura da economia. A queda da inflagdo acabou
com “float” e deu inicio ao processo de estabiliza¢cdo no qual os bancos tiveram de se ajustar e

passaram a cobrar tarifas de servico e aumentar as operac@es de crédito (BACEN, 2002).
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Em inicio de 1997, com o crescimento da divida publica, os bancos retornam a velha
estratégia de flexibilidade patrimonial caracteristica do periodo de inflacdo alta, com a
contracdo do crédito e aumento de suas aplicagdes em titulos publicos indexados a taxa de
overnight e a taxa de cambio. Esta mudanca de comportamento influenciou o spread bancario,
uma vez que os bancos passam a ter uma alternativa de aplicacdo segura nos titulos publicos
em vez de emprestar ao setor privado e, ao fazé-lo, aumentou-se o prémio de risco nas

operacdes de crédito (Oreiro et al, 2007).

No final de 1997, o spread voltou a subir devido ao surgimento da crise da Asia,
resultando no aumento da incerteza e os juros (Selic) voltaram a subir. Somente apos
sucessivas crises internacionais (em particular, russa) e alta instabilidade no mercado
financeiro internacional que levou a mudanca do regime monetario no Brasil (Afonso et al,
2009).

Ja em 1999 com a implementacdo do sistema de metas de inflacdo e o abandono do
regime de banda cambial que gerava crescente déficit na conta-corrente do balanco de
pagamentos, que forgava o governo a aumentar as taxas de juros basicas (Selic) com dupla
finalidade de incentivar a entrada de capital externo e também prevenir as saidas desses
capitais. A adocdo da metas inflacionarias alterou o papel da taxa de juros bésica para
controle da inflagdo. Neste mesmo ano o spread comecga a declinar coincidindo com o

ambiente de maior estabilidade macroecondmica, conforme Bacen:

Com o cumprimento das metas fiscais estabelecidas e a
implantacdo do novo regime de metas para inflacdo, as taxas de juros
bésica da economia foram reduzidas. Este fato, aliado a reducdo do
compulsoério sobre depdsitos a vista e a prazo, fez com que as taxas de
juros praticadas no mercado financeiro iniciassem uma tendéncia de
gueda (BACEN, 2000, p.7).

Além da estabilidade macroecondmica, ocorreram mudangas microecondmicas: 0
governo federal anunciou um conjunto de medidas destinadas a reducdo dos juros para o
tomador de empréstimo com a extingdo do compulsério para depdsito a prazo, a reducdo do
IOF de 6% para 1,5% e a divulgacdo das informacdes sobre as taxas praticadas no setor
bancario (BACEN, 2000).
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Gréfico 7 - Evolucao do spread a partir de outubro de 1999, por tipo por tomador
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Fonte: Banco Central do Brasil
Como mostra o gréafico 2, a partir de 2001 foi interrompida a tendéncia de queda
observada desde 1999, tendéncia essa que se modificou em decorréncia do aumento das
incertezas quanto a conjuntura econémica internacional da Argentina, a desaceleracdo da
economia norte-americana, € ao questionamento quanto ao cumprimento da meta de inflacéo,

dado o aumento da taxa Selic e a depreciacdo cambial (BACEN 2001). De acordo com Bacen,
O aumento nas taxas (spread) refletiu a deterioracdo nas

expectativas do mercado determinadas pelo cendario internacional

crescentemente desfavoravel, associado a continuidade da tendéncia de

depreciagdo cambial, aumento da meta da Selic, racionamento de

energia elétrica e queda no nivel de atividade econdmica (BACEN, 2001,
p.5)

A tendéncia de crescimento do indicador intensificou-se em meados de 2002 devido a
incerteza associada ao processo eleitoral e a aceleracdo da inflacdo acompanhada pelo aperto
monetario (elevacdo da taxa Selic e aliquota do compulsério sobre o depdsito a vista)
efetuado pelo Banco Central (BACEN 2003), conforme pode ser observado no gréfico 3.
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Gréfico 8 - Taxa média Aplicacdo e Captacdo Geral com a Evolugdo do Spread
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Fonte: Banco Central do Brasil
A superacdo das incertezas ocorridas na economia brasileira em 2002 e 2003 permitiu

que houvesse reducdo das taxas de juros cobradas nas operacBes de crédito livre? que
permaneceu até o ano de 2007. Apesar das medidas adotadas pelo governo através de
mudancas institucionais e microeconémicas e aos avanc¢os logrados nos ultimos anos no

sentido de facilitar 0 acesso ao crédito e reduzir o seu custo, o spread permaneceu elevado

comparado com os padrdes internacionais.

Grafico 9 - Evolucao Spread por modalidade a partir de novembro de 2006

50
45
40
35
30
25
20
15
10

1

D D O
&)
S S
(7]
a &

pread Pessoa Fisica - p.p.

el

Pessoa Juridica - p.

o

Sprea

Spread Geral - p.p.

Fonte: Banco Central do Brasil

O ano de 2008 foi marcado pelo efeito do impacto da crise financeira internacional
sobre a economia brasileira, principalmente ap6s a quebra do banco Lehman Brothers. Ao
final de 2009 o spread volta aumentar e retorna aos patamares anteriores a crise (Bacen,

2009).

Foram excluidas das operagBes de crédito livre as operacBes de repasse de crédito externo, financiamento
imobiliario, cartdo de crédito e outras operagdes.
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Como pode ser notado, o spread cobrado das pessoas fisicas é maior que o das
juridicas, como demonstrado nos graficos anteriores. Esta diferenca é explicada por trés
motivos. A primeira, “o custo por real emprestado tende a ser maior para pessoas fisicas,
como usualmente ocorre quando se comparam operacfes no varejo com operacées no
atacado” (Afonso et al, 2007, p.7). A segunda, para as pessoas juridicas, a taxa de
inadimpléncia é menor que para pessoa fisica. A terceira, 0 mercado de crédito para as

pessoas juridicas sdo mais competitivos que para pessoa fisica.

2.2 ESTRUTURA DO SPREAD BANCARIO NO BRASIL

Desde 1999, o Bacen (Banco Central) apresenta anualmente uma série de estudos
sobre evolugéo, estrutura e determinantes do spread. Estes estudos sdo desenvolvidos pelo
Departamento de Estudos e Pesquisas (DEPEP) e tem como objetivo identificar e explicar os
componentes do spread bancario e apresentar as principais medidas e iniciativas do Governo

Federal para reducdo dos juros ao tomador de empréstimo em cada ano (BACEN 1999).

Para estimagédo dos juros e dos spreads no estudo, foram utilizadas as modalidades de
crédito por tipo de tomador. Para pessoas juridicas, sdo: operacdes de hot money, conta
garantida, desconto de duplicatas, desconto de promissorias, capital de giro, aquisicdo de bens
e vendor. Para as pessoas fisicas, temos operagfes com cheque especial, crédito pessoal e
aquisicdo de bens (financiamento de automéveis e CDC). Em 1999, o total dessas operacfes
de crédito correspondia R$ 47,2 bilhdes na proporgédo de 18,3% do volume de empréstimos de
carteira livre® do sistema financeiro nacional ou 33,6% quando a inclusdo dos créditos
governamentais, imobiliarios e rurais, que sdo operacdes de carteira direcionada. As
representacfes por modalidade em total de crédito sdo de 56 % para a pessoa fisica e 27,7%
para as pessoas juridicas que incluem industria, comércio e atividade empresarial em geral
(BACEN 1999).

Para mensuragdo dos componentes do spread bancario foram utilizados o conjunto de
bancos privados no estudo inicial de 1999 com a amostra de 17 grandes bancos responsaveis
por quase 2/3 dos créditos concedidos as modalidades de empréstimos (Itad, Bradesco, Real,
Safra, BCN, Sudameris, BBA, ABN-AMRO, Mercantil Finasa, CCF-Brasil, Citibank, Bozano
Simonsen, BankBoston, Unibanco a partir de julho/98, HSBC a partir de jan/98, Santander a
partir de jan/98 e BFB a partir de jan/97) (BACEN 1999).

® Crédito livre, os bancos podem pactuar livremente a taxa de juros das operacdes de crédito.
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Como destaca o Bacen (1999), o maior desafio para identificar e mensurar 0s
determinantes do spread foi a dificuldade no levantamento dos dados necessarios, porque nao
se encontrava de forma organizada a fonte de dados sobre o tema. Por isso, foram

desenvolvidas duas etapas.

A primeira etapa corresponde a identificagdo de todos os impostos, taxas e
recolhimentos obrigatorios que recaem sobre a intermediagdo financeira e que apresentaram
dificuldade pela complexidade do sistema tributario brasileiro e de recolhimento do
compulsoério. A segunda etapa consistiu na estimacdo da inadimpléncia e dos custos
administrativo a partir dos dados dos balancetes mensais das instituigdes financeiras. Esta
etapa apresentou dificuldades na selecéo de bancos para amostra devido ao grande nimero de
bancos naquele periodo ter sofrido intervencdo e liquidacdo e outra dificuldade em
transformar um grande nimero de informacdes dos balancetes dos bancos em uma base de
dados ‘amigavel’. Os dados levantados compreendem 0 periodo ap6s o Plano Real (julho
1994 a julho 1999).

Para o célculo da inadimpléncia, foram utilizados as informag@es obtidas junto a uma
amostra de financeiras e, para pessoa juridica, uma amostra de 7 grandes bancos privados
(Banco ABN-AMRO, Credibanco, Citibank (N.A. e S.A.), BBA(BankBoston, Bozano
Simonsen e CCF) que operavam predominantemente com grande empresas, retiradas “[...] a
partir dos dados das inadimpléncias efetivamente reconhecidas pelos bancos através do
registro de conta de ‘Provisdes para Devedores Duvidosos’ (PDD)” (BACEN,1999, p.20).

Para o calculo das despesas administrativas, foram utilizadas duas etapas, devido as
dificuldades de encontrarem nos balancos dos bancos, os custos administrativos alocados por
unidades de negdcios e por operacOes realizadas. A primeira etapa consiste na estimacdo da
despesa incorrida pela captacdo e aplicagcfes tradicionais dos bancos e a segunda etapa foi

aplicacdo de custo médio administrativo sobre o total dos empréstimos concedidos.

Outro componente fundamental para a composi¢do do spread foi a cunha fiscal. Sdo
identificados neste grupo os impostos, taxas, contribuicGes e recolhimento compulsério que

incidem sobre a intermediacdo financeira.

Enfim, conforme o Bacen (1999), os fatores que compdem o spread cobrado pelos

bancos sdo identificados a seguir:

e taxa de captacdo do CDB pelos bancos;
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e Impostos indiretos e contribuicdo, como PIS, CONFINS, IOF e FGC, sendo o ultimo,
0 Fundo Garantidor do Empréstimo tratado como imposto por incidir como percentual
sobre a captacao de recursos;

e Despesas administrativas e judiciais incorridas em custos, como capital fisico,
recursos operacionais calculados em cada unidade de crédito concedido;

e Estimativa da inadimpléncia, do qual pode ser mensurada pela relacdo sobre a
provisdo de devedores duvidosos e o volume de crédito concedido;

e Impostos diretos sobre os lucros, como IR e CSLL,;

e Lucro liquido ou Margem liquida do banco.

Gréfico 10 - Composi¢édo do Spread Bancario — Média trimestrais maio/julho 1999
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Conforme Costa e Nakane (2004), o primeiro estudo do Bacen de 1999 desenvolveu
uma primeira metodologia de forma sisteméatica para analise da composicdo do spread
bancario. No entanto, este trabalho se concentra no estudo do impacto dos impostos sobre o
custo das operacdes de crédito ao tomador final embora contemple a composicao dos demais
itens do spread bancério. Neste trabalho, também surgem limitacfes devido a falta de
detalnamento dos dados contdbeis nos balancos e informacdes gerenciais dos bancos,

dificultando a exatiddo dos resultados encontrados.

O segundo trabalho do Bacen (2000) consiste na avaliagdo de um ano do projeto
“Juros e Spread Bancario no Brasil de 1999”. Apresenta alguns avangos metodologicos na
apuracdo das taxa de juros e spread que passou a ser feito através da utilizacdo do célculo da
média ponderada das taxas cobradas para cada instituicdo financeira pelo volume de crédito
negociado. No estudo anterior, apuravam-se as taxa de juros de cada modalidade a partir de
uma aritmética simples, o que provocava distor¢des em comparacao entre as taxas praticadas

pelas grandes e pequenas instituicoes.

24



A principal alteragdo metodoldgica neste estudo foi o célculo das despesas de
inadimpléncia que deixou de utilizar os saldos de Provis6es para Devedores Duvidosos (PDD)
e passou a utilizar os fluxos de despesas com provisdes para perdas com operacdes de crédito,
apresentados nos demonstrativos mensais de resultado dos bancos. Este trabalho corrige em
grande medida as limitacbes do primeiro estudo e acrescenta resultados das avaliagdes
contabeis, além da inclusdo de estudos econométricos (COSTA e NAKANE, 2004)

O terceiro estudo do Bacen (2001) mantém a mesma metodologia de decomposi¢édo
contabil com acréscimo de apenas algumas abordagens econométricas alternativas, tais como,
a analise do spread segundo seus componentes de persisténcia inercial e conjuntural da
economia e a decomposicdo economeétrica que permite identificar a sensibilidade do spread

com as variagdes de seus componentes e outros fatores como a taxa Selic e o risco.

O quarto estudo do Bacen (2002) consiste na avaliacdo continua dos trabalhos
anteriores do “Projeto Juros e Spread Bancario” e ampliou os relatérios de “Economia
Bancaria e Crédito” com a inclusdo de estudos especiais sobre economia bancéria de autoria
de técnicos do DEPEP. Com relacdo a metodologia, o estudo ndo apresenta qualquer alteracéo

significativa para o calculo do spread bancario.

Em 2003, o estudo do Bacen (2003) ndo apresentou avangos metodoldgicos nem
resultados diferenciados dos anos anteriores. Com a inclusdo de varios textos que destacam as
principais a¢Oes e medidas adotadas nos Ultimos quatro anos e novas medidas para redugéo
dos juros e spreads bancarios. Neste relatdrio apresenta também avaliacdo da nova Lei de

Faléncia aprovada pela Camara dos Deputados no ano 2002.

O sexto trabalho do Bacen em 2004 apresenta a avaliagdo de cinco anos do “Projeto
Juros e Spread Bancario” com analise do mercado de crédito e traz diversos estudos especiais
sobre economia bancéria e crédito de autoria dos técnicos da DEPEP. Com destaque para o
trabalho dos Analistas técnicos do Bacen, Ana Carla Abrado Costa e Marcio Nakane com o
titulo do estudo “Decomposi¢ao do Spread Bancario no Brasil” que traz consigo avancos na
metodologia original da decomposicdo do spread bancario que apresentam resultados
consideraveis como a aumento da abrangéncia amostral dos bancos, o impacto dos

compulsorios e uma nova forma de se alocar 0s custos administrativos.

Segundo Costa e Nakane (2004) sugiram trés problemas no método do calculo de

formag&o do spread, nos ultimos cinco anos deste iniciado o estudo pelo Bacen, sdo eles:

i.  Viésde selecdo, devido a uma amostra reduzida de bancos;
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ii. Rateio dos custos administrativos, sem considerar a existéncia de operacOes
obrigatérias de recursos para crédito direcionado (percentual dos depdsitos a vista e

dos depdsitos a prazo para financiamento habitacional e credito rural);

iii. Parcela dos compulsérios na decomposicdo do spread, desprezando a idéia de
independéncia entre mercados de captacdo e empréstimos.

Costa e Nakane (2004) elaboram seu trabalho com o intuito de corrigir a metodologia
empregada pelo Bacen e destaca no estudo que foram resolvidos os trés problemas da
metodologia do Bacen. O viés de selecdo, com ampliacdo da amostra utilizada, contém todos
0s bancos atuantes no pais no periodo. O rateio proporcional de custos administrativos esta
baseado em nocéo de eficiéncia restrita e dentro da ética de custo. A parcela do compulsério

na formacao do spread é levada em consideracédo

De acordo com Costa e Nakane (2004), as despesas de inadimpléncia continuam sendo
as despesas de provisdo a precificacdo do crédito concedido estdo vinculadas a inadimpléncia

passada e ndo a inadimpléncia esperada.

Esta nova abordagem metodolégica, conforme Costa e Nakane (2004), fez uso de uma
funcdo custo que permite o célculo dos precos de Aumann-Shapley* para cada insumo
utilizado na producgdo bancaria e a alocagdo de custos minimiza os erros de medidas e
imprecisdes na metodologia anterior para setor bancério brasileiro. Esta metodologia baseada
na teoria de alocacdo de custos conjuntos desenvolvida pela teoria dos jogos cooperativos, na
formacdo de precos para empresas regulamentadas, que oferecem diversos produtos e
enfrentam dificuldade em alocar recursos num ambiente de producdo conjunta. Possibilita a

apuragdo mais precisa dos custos envolvidos na producao.

Os dados utilizados nesta metodologia tém como origem o banco de dados do Bacen
de acordo com as especificacbes em base no Plano Contabil das Instituicbes do Sistema
Financeiro Nacional (COSIF). O spread bancéario é decomposto conforme os componentes:
custos com tributacdo, custos administrativos, custos das reservas obrigatdrias, custo com
retencdo FGC, perdas com inadimpléncia e acrescentando custos com compulsorios e custos

com crédito direcionados.

* Nome dado a teoria desenvolvida pelos economistas Aumann e Shapley, é uma metodologia de reparticéo de

custos marginais crescentes ou decrescentes independe da existéncia de mudanga de escala. Através deste método encontra a
reparticao justa e o valor exato na alocagao dos custos.
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Tabela 2 - Quadro Comparativo - dez/2003

Proporcdes sobre Spread

Amostra
) Nova
Antiga
Componentes amostra
nova .
. nova metodologia
metodologia
Custo do FGC 0,20% 0,24%
Custo Total do 6,38% 5,04%
Compulsorio
Custo do Compulsorio 6.72% 5.46%
DV
gl;sto do Compulsorio -0,34% -0.42%
Custo Administrativo 23,64% 26,37%
Cunha Tributéria 20,77% 20,81%
Impostos Indiretos 7,58% 7,85%
Impostos Diretos 13,19% 12,96%
Inadimpléncia 17,85% 19,98%
Residuo 31,17% 27,56%

Fonte: Bacen (2004) - Costa e Nakane

A tabela 2 demonstra através de um quadro comparativo a concluséo obtida por Costa

e Nakane (2004) que séo as seguintes:

1) Com aumento da amostra tém por conseqiiéncia aumento dos custos administrativos;

2) A inadimpléncia assume parcela significativa do spread bancario no Brasil e reflete o
ambiente de risco, devido as dificuldades de execucdo de garantias e recuperacdo de
crédito, causado pelo risco moral® que elevam a taxa de juros;

3) Resultado do calculo com a utilizagdo da nova metodologia apresenta a margem do
banco, “residuo do banco” inferior ao da metodologia anterior que ndo considera a

existéncia de obrigatoriedade do crédito direcionado®.

O sétimo estudo do Bacen (2005) d& continuidade aos importantes avangos
metodologicos apresentadas no “Relatorio de Economia Bancaria de 2004 — detalhada em
Costa e Nakane (2004) com o acréscimo de algumas modificagdes. Convém destacar duas
destas: a primeira refere-se ao calculo da inadimpléncia que passa a ser calculada com base
nas classificacdes de risco das carteiras de empréstimo dos bancos e suas respectivas
provisfes minimas (segundo os parametros constantes da Resolu¢gdo CMN n° 2.682, de 21 de

> A definicdo de risco moral (moral hazard) como dois conceitos principais: a alteragio do
comportamento dos agentes e a¢fes com elevados custos de monitoramento ou prevengéo (Bacen, 2005, p.90)
® Partes dos recursos captados pelos bancos tém parte de seu destino direcionados de forma compulsério
para financiamentos rurais e imobilidrios, a taxa de juros cobradas sdo preestabelecidas em normas
governamentais
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dezembro de 1999). E a segunda é o ajuste na metodologia de alocacdo de custos
administrativos; a partir deste ano, o preco do capital passa a ser a razdo entre a soma de
quatro contas de despesas — alugueis, arrendamento de bens, manutencao de bens e despesas

com depreciacdo — e ativo permanente (alterou os parametros estimados da fungéo custo)

Os trabalhos posteriores do Bacen de 2006 e 2007 ndo trazem modificacfes
metodologicas e manttm a mesma metodologia de decomposi¢do contabil modificada

anteriormente.

Tabela 3 - Decomeosigéo do seread bancério- Aeerfeigoamento metodolégico

Média 2001-2008 |[Média 2007-2008
Estrutura Antiga| Nova | Antiga | Nova
Spread Total 100,00{100,00 100,00 (100,00
Custo Administrativo 14,69 17,94 14,22 14,25
Inadimpléncia 35,73 31,94 37,73 (33,15
Custo do Direcionamento (Compulsério + (5,60 (3,85 2,50 1,90
Encargos Fiscais e FGC 7,80 14,29 8,20 3,76
Impostos 7,52 [3,16 8,08 3,10
Custo do FGC 0,28 [1,13 0,12 0,65
Residuo Bruto, Erros e Omissoes (1-2-3-4- (36,18 41,98 37,34 46,94
B\
Impostos Diretos 10,67 (14,82 11,00 (17,62
Residuo Liquido (6-7) 2550 27,16 26,35 29,32

Fonte: Bacen (2008)

J&4, no relatério de 2008, é apresentada a Ultima modificacdo metodologica.
Fundamenta-se na estimacédo do efeito dos subsidios cruzados decorrentes do direcionamento
obrigatorio de parte dos depdsitos a vista e de poupanca para aplicagfes em crédito rural e/ou
crédito habitacional. Esta nova metodologia emprega as taxas efetivas de captacdo de depdsito
a vista e de poupanca em acréscimo ao depdsito a prazo (taxa utilizada para cada banco),
como taxa de captacdo. Também introduziu aperfeicoamento na medida dos efeitos dos
recolhimentos compulsérios e dos impostos indiretos sobre o spread. Na tabela 3, podem ser
observadas as mudancas na estrutura com o aperfeicoamento metodol6gico com destaque para
reducdo da inadimpléncia, custo direcionado, e aumento da margem liquida dos bancos e

impostos diretos.

A nova metodologia também incorporou alteracdes no calculo do impacto do
Fundo Garantidor de Crédito (FGC) e realizou a separacédo dos tributos segundo as respectivas

bases de célculo. Para a estimacdo do item relacionada ao custo administrativo, ndo houve
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mudanca para o calculo desse componente, permanece sendo calculada a partir de uma fungéo
custo para o setor bancario e a alocacdo dos custos administrativos para cada produto, por
intermédio do algoritmo de Aumann-Shapley. A componente inadimpléncia referente a
estimativa de perdas esperadas em virtude do ndo pagamento por parte dos tomadores de
crédito manteve a mesma forma de célculo da metodologia antiga, sendo, portanto, estimado
com base nas classificagdes de risco das carteiras de empréstimo dos bancos e nas respectivas
provisdes minimas (segundo 0s parametros constantes da Resolucdo n° 2.682, de 21 de
dezembro de 1999).

O ultimo relatério do Bacen (2009) ndo apresenta modificagdo na metodologia
da decomposicéo do spread bancario. Pode ser observado na tabela 4 abaixo a decomposicéo
do spread para o periodo de 2002 a 2009.

Tabela 4 - Decomposicao do spread bancéario prefixado- Total

%

Spread Total 100,00 |100,00 (100,0 [100,0 100,0 |100,00 [100,0 [100,0
0 0 0 0 0
Custo Administrativo 19,07 25,52 23,65 22,43 21,15 21,19 11,50 |15,77
Inadimpléncia 29,07 34,48 [28,79 33,12 35,70 |33,54 31,23 32,16
Custo do Compulsério +Subsidio Cruzado/5,6 7,08 5,69 429 321 345 [1,48 |1,66
Encargos Fiscais e FGC 4,77 466 4,67 453 3,70 (3,85 3,71 3,77
Impostos Indiretos 3,30 3,05 3,31 3,11 299 3,09 3,19 3,15
Custo do FGC 1,47 161 1,36 (1,42 (0,71 0,77 10,52 (0,62
Residuo Bruto, Erros e Omissdes 41,49 28,27 (37,20 (35,62 36,24 [37,97 52,09 /46,65
(1-2-3-4-5)
Impostos Diretos 14,28 10,42 [12,78 12,21 12,40 |13,20 (20,90 |18,67
Residuo Liquido 27,20 17,85 (24,42 23,41 23,84 24,76 31,19 27,97
(6-7)

Fonte: Bacen (2009)

Dando inicio a analise critica ao estudo apresentado anteriormente sobre os
componentes, é importante destacar o trabalho do Centro de Estudo da Consultoria do Senado
Federal, no qual José Roberto Afonso et al (2009) apresenta as fragilidades pontuais na
metodologia da composicdo em que esta estruturado o spread bancario. Em primeiro lugar, é
a da taxa de captacdo dos CDB como custo minimo utilizada na revisdo da metodologia de
2004. Parte dos fundos dos bancos provém de fontes com custos bem menores que o deposito
a prazo, como aplicacfes das cadernetas de poupanca e depdsitos a vista.

Nota-se que 0s depositos a vista tém custo financeiro nulo para os bancos, até mesmo

as aplicacGes em conta poupanca tem custos inferiores ao depdsito a prazo, portanto quando
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sdo desconsiderados, os custos financeiros dos bancos sao artificialmente elevados, tem como

efeito matematico a subestimacédo da margem liquida dos bancos.

A segunda fragilidade é a mensuracdo dos custos administrativos no qual a
metodologia aplicada a partir de 2004 utiliza 0 modelo de mensuragdo de custos chamado
algoritmo de Auman Shapley. Tal técnica ndo considera como fonte de receitas dos bancos as
operacOes rentaveis como tarifas bancarias e administracdo de fundos. Somente quatro fontes
de receitas sdo consideradas: operacdes de cambio, operacGes de créditos livres, operacdes de

crédito direcionadas e operagdes de tesouraria.

A metodologia do Bacen ao considerar que a prestacdo de servigcos ndo gera lucro tem
como consequéncia a subestimacdo do componente custo administrativo, sendo que as
receitas de tarifas e administracdo de fundos sdo superiores aos custos administrativos
necessarios a sua obtencdo. A subestimacdo dos custos administrativos tem duas
conseqiiéncias. “A primeira € superestimar a parcela computada na forma de residuo. A
segunda ¢ minimizar eventual ineficiéncia do Sistema Financeira Nacional” (Afonso et al,

2009, p.24).

Os custos administrativos elevados podem ser originados do estimulo que bancos
possuem em expandir sua rede fisica de agéncias para captar maiores recursos. Portanto, as
despesas administrativas elevadas podem refletir uma ineficiéncia estrutural no setor bancério

devido a falta de concorréncia.

A terceira fragilidade é desconsideracdo da parcela de depoésitos direcionados que
pode ser livremente aplicada. Os recursos direcionados possuem varias excec¢des que admitem
a utilizacdo desses recursos em operacdes livres e a taxa de juros de empréstimo livremente

pactuado pelos bancos.

A proxima fragilidade é o nivel elevado de agregacdo que ao ampliar a amostra dos
bancos pesquisados para corrigir o viés de selecdo e torna-la mais representativa dificulta uma
apuracdo mais precisa para operacdes mais relevantes das instituicdes financeiras lideres,
“menos sujeita a controvérsias metodologicas e de maior relevancia pratica se a andlise

ficasse restrita a essas instituicdes” (Afonso et al, 2009, p.28).

A Ultima fragilidade apontada pelo estudo foi a desconsideracdo dos sinais de
rentabilidade anormal das instituicdes lideres. Embora a percepcdo dos possiveis ganhos
extraordinarios na atividade de intermediacdo financeira seja possivel por meio do célculo do
spread bancario, essa ndo € a Unica e nem melhor medida de constatar a existéncia desses
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ganhos. “A comparagdo da rentabilidade sobre o patriménio liquido das institui¢des nacionais
lideres com as institui¢bes internacionais congéneres € um excelente indicador quanto ao

indice de competigdo efetiva no mercado interno” (Afonso 2009, p.29).

A tabela 5 mostra a rentabilidade sobre o patriménio liquido das 7 maiores instituicGes
financeiras do Brasil de 2001 a 2008 por volume de ativos.

Tabela 5 - Retorno sobre o patrimdnio liquido de instituicfes selecionadas de 2002 a 2008 (taxa. a.a

Banco do Brasil | 25,7% | 22,9% | 24,6% 28,8% 35,1% 24,2% 34,9%

CEF 27,8% | 33,2% | 24,5% 31,7% 30,5% 27,4% 50,0%
Itau 20,2% | 19,4% | 24,3% 34,5% 25,1% 31,6% 27,0%
Unibanco 16,8% | 16,2% | 17,6% 22,7% 19,8% 34,8% 25,9%
Santander 574% | 24,0% | 21,4% 21,9% 16,3% 21,3% 16,9%
Banespa

ABN AMRO 17,7% |50% | 8,0% 11,9% 18,1% 24,9% 14,8%
Média Simples | 26,7% | 20,0% | 22,7% 26,8% 25,6% 26,2% 28,3%

Fonte: Banco Central do Brasil - Afonso et al (2009)
Nota: 2008, o calculo somente para os dois primeiros trimestre

Enfim, a analise do spread bancério, seja ela na sua dimensdo total ou de seus
componentes, possui varios objetivos, dentre eles, identificar as ineficiéncias administrativas
sistémicas, excessiva carga tributaria indireta que ocorre na intermediacdo, inadequacdo do
nivel dos depdsitos compulsérios, indice anormal de inadimpléncia ou existéncia de lucros

anormais por parte das institui¢des financeiras.
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2.3DETERMINANTES DO SPREAD BANCARIO

2.3.1 CONCENTRACAO E A CONCORRENCIA BANCARIA

Gréfico 11 - Bancos em funcionamento por ano
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Fonte: Banco Central do Brasil
Nota: inclui os tipos de bancos: multiplo, comercial, desenvolvimento, investimento e a Caixa Econdmica Federal

Existem variados estudos empiricos e tedricos que tratam da concentracdo e
concorréncia bancaria como uns dos fatores determinantes dos spreads bancarios elevados
cobrados pelas instituicdes bancarias. Estes estudos sempre alimentaram a suspeita de
existéncia de um déficit de concorréncia no setor, onde tem sido objeto de controvérsia. No
grafico 11, como pode ser observado a grande quantidade bancos que atual no sistema
financeiro, por mais que houve uma queda substancial na quantidade no periodo de 1994 a
2009.

A investigacdo sobre a competicdo bancéria brasileira tem sido subordinada em sua
maioria a busca de explicacdo para os altos spreads cobrados pelos bancos. Muitos fatores
foram apontados como responsaveis parciais por esses spreads, diminuindo a
responsabilidade das instituicdes financeiras na sua determinacéo’, porém essa explicacdo néo
se demonstrou inteiramente convincente. Para identificar nas falhas de concorréncia no setor,
estudos continuam a ser desenvolvidos propondo metodologias variadas para determinar o

spread e as taxas de empréstimo cobradas pelos bancos (Carvalho, 2007).

A seguir, veremos alguns trabalhos empiricos sobre o estudo da concentracdo
bancaria. No primeiro deles, Nakane (2001) procura analisar a evolucdo do grau de

" Como foi demonstrado na decomposic¢do contabil do Bacen os fatores que determinam o spread, como depdsitos
compulsérios e a inadimpléncia.
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competicdo dos bancos no Brasil para o periodo de agosto de 1994 a agosto de 2000. A
metodologia foi a de Bresnahan (1982) e Lau® (1982). Segundo o autor, varios outros paises a
utilizaram para identificar e medir o grau de competicdo de uma industria bancéria. Os
resultados encontrados sdo consistentes que no Brasil os bancos tém algum poder de mercado
e alto grau de concentracdo, entretanto ndo foi possivel identificar em que estrutura de
mercado esta inserida o setor bancario, porém os dados mostraram que as estrutura ndo se

enguadra, nem em concorréncia perfeita e nem em monopdlio ou cartel.

Outro trabalho que merece destaque foi de Tonooka e Koyama (2003). Os autores
buscam relacionar as taxas de juros de empréstimos praticadas pelos bancos para cada
modalidade de crédito, seja para pessoa fisica ou juridica, e 0 grau de concentracdo bancéria,
medido através do indice Herfindahl-Hirschman (IHH) ° para o periodo de janeiro de 2001 a
fevereiro de 2002. A conclusao dos autores foi que todos os mercados apresentaram grau de
concentracdo baixo (exceto o mercado de nota promissoria). Mostrou também que a relacédo

preco-concentracdo nao € estatisticamente significativa.

O seguinte trabalho é o de Nakane (2003) que tem como proposta analisar alguns
estudos da época que verificaram se um dos motivos para o spread bancario ser elevado no
pais estaria relacionado ao poder de mercado dos bancos e baixa concorréncia. O método
utilizado foi mensurar o indice IHH para os ativos, crédito e depositos dos bancos do periodo
de 1994 a junho de 2003. A partir dos testes de poder de mercado, o autor confirma o0s
resultados obtidos pelos trabalhos de Tonooka e Koyama (2003), Nakane (2001) e Belaisch
(2003), no qual a hipotese de comportamento de cartel e concorréncia perfeita sdo rejeitadas
e, portanto os bancos brasileiros operam em uma estrutura de mercado imperfeito que

apresentam elevado grau de concorréncia ndo influenciando os elevados spreads.

No estudo de Ferreira (2005) se sobressai a devido abordagem do autor que discute
como as caracteristicas basicas de um mercado podem influenciar a estrutura do setor. O
principal argumento desenvolvido e testado foi que a heterogeneidade na distribuicdo de
clientes ao longo do mercado cria nichos com nivel de competi¢cdes bastante diferentes. A

metodologia empregada foi andlise empirica e com emprego da variacdo do modelo de

8 Metodologia de Bresnahan (1982) e Lau (1982), que analisa a existéncia de poder de mercado através de variaveis
que modificam (rotacionam) a funcdo demanda de mercado. Nesse modelo, sdo construidas a curva de demanda e relagfes de
oferta, que determinam um equilibrio de mercado. A idéia central do modelo é que se a funcdo demanda for rotacionada ao
longo de seu eixo (i.e., for modificada a elasticidade-pre¢o da demanda), pode-se verificar se ha ou ndo presenca de poder de
mercado por parte das firmas, através da identificagdo do pardmetro de conduta e da forma que a receita marginal assume

® O indice de Herfindahl-Hirschman ou IHH (Herfindahl-Hirschman index ou HHI) é uma metodologia utilizada
para avaliagdo do grau de concentragdo num mercado, e usado por entidades reguladoras da concorréncia
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Salop™ para o perfodo de 1994 a 2003. Concluiu que regides e grupo de clientes atendidos
por um grande nimero de bancos conseguem beneficios de uma competi¢cdo mais intensa e
pagam taxa de juros mais baixos, enquanto que a taxa de juros sdo mais elevadas onde a

concorréncia entre os bancos é mais fraca.

Existe controvérsia sobre o impacto da concentracdo do sistema financeiro sobre o
spread. Isto porque existem forcas atuando em sentidos opostos. Como pode ser observado na
tabela 6, apresenta a concentracdo do mercado bancéario brasileiro, no qual os cinco maiores
bancos detém mais de 50 % do mercado de 1996 a 2009. Sendo que em 2009 tém 178 bancos
operando no mercado financeiro e 0s cinco maiores bancos participam com 67% dos ativos

totais deste segmento bancario.

Tabela 6 - Participagdo percentual dos maiores bancos e CAIXA nos ativos totais do segmento bancério (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

5maiores 50,81 51,05 51,39 51,21 50,60 4862 51,86 5543 53,79 52,88 53,63 56,87 5897 67,42

10 maiores 62,68 62,59 63,68 63,08 64,60 62,74 62,75 68,39 6852 69,27 73,28 7758 80,13 79,87
20 maiores 74,35 76,94 76,47 77,14 78,75 77,88 80,16 82,16 83,65 84,25 86,62 89,30 90,64 8941

|

Fonte: Banco Central do Brasil

2.3.2 TAXA BASICA DE JUROS (SELIC)

Os estudos mostram que a taxa basica de juros afeta o spread e estdo positivamente
correlacionados porque reflete o estado de risco da economia. E mais, quanto maior a taxa
Selic, maior a rentabilidade requerida para viabilidade de um projeto. Quanto mais arriscados
0s projetos mais rentaveis sdo. Portanto, os bancos encontram nos titulos publicos um porto
seguro para suas aplicagdes, deixando-os pouco interessados em investir recursos na oferta de

crédito para o setor privado, tornando os juros de empréstimos mais caro (Afonso, 2009).

Sobre o nivel e a volatilidade da taxa de juros o trabalho empirico de Oreiro et al
(2007) analisou os determinantes do spread brasileiro de 1994 a 2005, através de um modelo
econométrico de vetores auto-regressivos (VAR) . Os resultados alcangados confirmam que
0 nivel da taxa bésica de juros serve tanto como piso para taxas de empréstimos como “custo

de oportunidade” para as operacdes de empréstimos (titulos publicos indexados a Selic).

00 modelo de Salop considera um mercado onde diferentes produtos oferecidos pelas firmas se distinguem em
somente uma caracteristica continua (linha em forma de circulo). Os produtos sdo diferenciados pela localizagdo em
diferentes pontos do circulo e obtém algum poder de mercado devido aos custos de transporte incorridos pelos consumidores
(Ferreira, 2005)

1 E definida como sendo funcdo de seus préprios valores defasados e de defasagens das demais variaveis
consideradas na andlise (Oreiro et al, 2007, p.210).
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Nos demais trabalhos empiricos, destacam-se as evidéncias significativas da relacéo
positiva da Selic com o spread, confirmando a hipdtese de que 0s bancos aumentam as
margens cobradas nas taxas de empréstimos acompanhando 0 aumento das taxas de captacao.
Além do mais, o comportamento da taxa Selic € acompanhado pela taxa de CDB (LEAL,
2007). Entdo, o aumento da taxa bésica de juros, implica maior custo de captagdo para os
bancos e afeta negativamente as expectativas dos agentes, aumentando-se o risco de crédito

envolvido nas operacdes de empréstimos.

Gréfico 12 - Evolugdo do Spread e Taxa de juros- Selic
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Fonte: Banco Central do Brasil — Séries historicas 3955 e 4189

Como pode ser verificado no grafico 12, a volatilidade da taxa de juros (Selic) sempre

é acompanhada pelo spread médio das operacOes de crédito com recursos livres referenciais

para a taxa de juros (pré-fixado).

2.3.3 DEMAIS DETERMINANTES DO SPREAD

Estudos mostram que além nivel e da volatilidade da taxa béasica de juros outros
fatores determinam o spread bancério, sdo eles: o ambiente legal, a taxa de crescimento do

PIB, a inflacéo e risco de crédito (inadimpléncia).

Referente ao ambiente legal, Troster (2005) argumenta que Sd0 necessarias regras
especificas para tratamento correto ao tomador de empréstimos para diminuir o risco de
inadimpléncia e risco da economia. Destaca algumas distor¢des, em primeiro lugar, a
ineficiéncia na aplicacdo da justica, 0S processos sdo custosos e demorados e com isto 0s
bancos tém custos maiores na manutencdo de departamento juridico para acompanhar tais

processos. Em segundo lugar vem a Lei de Faléncias antiquadas para tratar da solucdo de
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entraves entre devedores e credores o que inviabiliza a sobrevida do empreendimento. Em
terceiro lugar, complacéncia com a informalidade. As pequenas e médias empresas, por ndo
terem seus balancos auditados, trazem inseguranca das informagdes contabeis apresentadas
que podem ser falsas e majoradas para aquisicdo de crédito. Por altimo, as mudancas
constantes das regras de tributacdo que incidi sobre a instituicdo financeira e operagdes de
credito. Reforga o autor que quanto maior a seguranga juridica das garantias de empréstimos,

menor € spread.

Referente aos demais determinantes representativas do risco da economia mensurado
pela volatilidade do comportamento da inflacéo, crescimento do PIB, também justificam a
cobranca de spreads mais elevados, como forma de compensacdo do risco (Afonso et al,
2007). Basta imaginar uma situacdo em que um banco se depare com uma forte e inesperada

recessdo ou um abrupto aumento da inflagdo tornando o ambiente econémico instavel.
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CAPITULO 3- MEDIDAS PARA REDUZIR O SPREAD BANCARIO

Como observado no gréfico (a evolucdo do spread bancério por tipo de tomador,
capitulo 2), este indicador continua excessivamente elevado apesar da queda substancial a
partir de 1994, as oscilagdes ocorridas de 1997 a 2008. Isto indica que ainda falta muito a ser
feito para reduzi-lo a patamares internacionais e que existe um longo caminho a percorrer
para que o sistema bancério brasileiro possa oferecer crédito farto a custo baixo para as

familias e firmas.

Para terem juros mais baixos nos empréstimos, serd necessario um ambiente
macroeconémico favoravel e previsivel, e se adotar medidas de carater mais institucional e
microecondmico para reduzir os custos e riscos das operacdes de crédito, bem como aumentar

a concorréncia e transparéncia do mercado (BACEN, 2002).

Em acréscimo, serdo apontadas outras medidas que complementam as medidas que ja
foram implementadas ou estdo sendo analisadas pelas autoridades governamentais e
econbmicas (Afonso, 2008).Contudo, antes serdo apresentados as principais medidas
propostas e implementadas pela autoridade monetaria e governo no periodo de 1999 a 2009.

De acordo com o Bacen (2002), sdo varias as pré-condi¢cfes ou medidas a serem

tomadas para oferta de crédito abundante e barato por parte do sistema financeiro:

a) Estabilidade macroecondmica e do sistema financeiro — € indispensavel que o
sistema financeiro atue num ambiente favoravel e previsivel, onde as instituicoes

possam emprestar num ambiente estavel sem sobressaltos;

b) Medidas fiscais, monetarias ¢ de regulamentacdo bancaria — o crédito e a
intermediacdo financeira deveriam ser desonerados de impostos e tarifas, do impacto
de recolhimento de compulsérios e dos efeitos de exigéncia regulatéria na medida em
que as possibilidades da estabilidade da economia permitam tal acdo, que nem sempre

é possivel;

c) Transparéncia e concorréncia — as instituicdes e os tomadores de empréstimos
precisam ter acesso as informaces relevantes para a realizacdo das operacOes de
crédito. Para os bancos poderem melhor selecionar e precificar os riscos de suas
operacBes € também necessario que eles operem sob regras e condi¢Bes de
transparéncia e concorréncia. Para os tomadores, a garantia de transparéncia ao acesso

a informacdes do mercado de crédito;
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d) Riscos juridicos— um sistema legal e juridico eficiente que possua regras, normas e
leis que regem os contratos de crédito que permitam a sua cobrancga ou renegociagédo
de forma justa e eficaz para que as instituicbes financeiras minimizem os prejuizos
associadas a inadimpléncia através da recuperacdo de parte desses créditos. Evita-se
assim um sistema pré-devedor que induz a inadimpléncia, sendo repassados 0s custos

a todos os tomadores na forma de aumento do spread.

3.1MEDIDAS FISCAIS, MONETARIAS E DE REGULAMENTACAO BANCARIA

Em relagdo as medidas fiscais, monetarias e de regulamentacdo para efeitos de
reducdo dos juros, é evidente que depende de um ambiente conjuntural de estabilidade
(BACEN, 2002).

Os impostos indiretos* sobre operacdes de crédito e na intermediacdo financeira
impostos tendem a ser repassados como custo aos tomadores de crédito. Existe certa
resisténcia na redugdo dos impostos por conferir parte integrante da arrecadacdo tributéria.
Importante destacar que houve reducdo da IOF de 6% para 1,5% nas operacOes de crédito da
pessoa fisica a partir de 1999 (BACEN, 2001). A extincdo da CPMF em 2008 (BACEN,
2009)

A seguir, o quadro resumo das outras medidas fiscais, monetarias e de regulamentagao

bancéria.

12 Impostos sobre o crédito IOF e a intermediacdo (PIS, Cofins, CPMF, etc)
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Tabela 7 - medidas fiscais, monetaria e de regulamentacéo

Medidas propostas

Observacoes

Reducdao dos recolhimentos compulsorios

Instrumento de Politica Monetaria

A diminuicédo dos recolhimentos
compulsérios para 0 aumento da
oferta de crédito e a reducéo do spread
bancério, mas a fixacao de suas
aliquotas varia em funcéo das
exigéncias da politica monetéria.

Implementados:

Os recolhimentos compulsorios sobre
depdsitos a prazo foram reduzidos de
20% para zero a partir de 1999.

Os recolhimentos compulsorios sobre
depdsitos a vista foram reduzidos de
75% até chegar a 45% em 2000.

Flexibilizacdo dos direcionamentos
obrigatdrios do crédito — Propor medidas
especificas destinadas a reduzir os subsidios
cruzados no crédito

N&ao implementado
Atualmente os bancos sdo obrigados a
destinar:

a. 25% de seus depositos a vista
a operacoes de crédito rural,
com taxas favorecidas;

b. 65% de suas captagdes em
cadernetas de poupanca a
operac0es de crédito
imobiliario com taxas
administradas;

c. 2% de seus depositos a vista a
operagdes de microfinancas,
com taxas maximas fixadas
pelo governo.

ModificagOes nas regras de classificagio
das operacdes de crédito e de constituicdo
de provisfes — aumentar a seguranca das
operacdes de crédito, disseminando melhor
cultura de crédito no pais.

Implementado

Aprovada a Resolucdo n° 2.682, de
21/12/1999, que dispbe sobre a
classificacdo das operacdes de crédito,
bem como sobre novas regras para
constituicdo de provis@es para credito
de liquidagdo duvidosa. Modificagoes
foram introduzidas pela Resolucdo n °
2. 697, de 24/02/2000.

Fonte: Bacen

3.2 TRANSPARENCIA E CONCORRENCIA

Para aumentar a transparéncia das operacdes de crédito, o Bacen passou a divulgar em

financeiras.

seu website as informag0es detalhadas sobre os juros e encargos cobrados pelas instituigcdes
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Também foi desenvolvido intenso trabalho de revisdo do Plano de Contas das
instituicdes financeiras (COSIF), ajustando as regras contabeis bancarias brasileiras a padrdo

internacionais e aumentando a transparéncia de suas operacdes (BACEN, 2002).

Para aumentar a concorréncia e fortalecer o poder dos clientes, os bancos passaram a
ser obrigados desde 2001 a fornecer a seus clientes informacdes cadastrais dos dois Gltimos
anos que abrange os dados pessoais, 0 historico das operacdes de crédito e financiamento e o
saldo médio mensal mantido em conta corrente e demais informacdes quando solicitados pelo
cliente (BACEN, 2002).

Outra medida foi o aprimoramento da Central de Risco de Crédito (CRC) do Bacen
que inicialmente foi criado em 1997 para atender as necessidades de supervisdo bancéria e
controle de risco sistémico. A partir de julho de 2004, entrou em operacao 0 novo sistema de
informacdes que reestruturou o sistema CRC que tem como objetivo aumentar o nimero e a
qualidade das informacGes disponiveis, assim como agilizar o processo de consultas pelas
instituicdes financeiras. Os bancos informam mensalmente ao Bacen dados sobre seu risco de
crédito (responsabilidades acima de R$ 5 mil) e das operacdes relevantes (acima de R$ 5

milhdes), bem como dados complementares semestrais.

A seguir, um quadro resumo das outras medidas para fomentar a transparéncia e a

concorréncia no setor bancario.
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Tabela 8 - Medidas para aumentar a transparéncia e concorréncia

Medidas Observacoes
Promocéao de mais Implementado
concorréncia no cheque Os bancos comerciais estdo obrigados a fornecer,
especial- Medida para desde 2 de abril de 2001, mesmo nos extratos
proporcionar mais mensais gratuitos, informacdes detalhadas sobre 0s

transparéncia quanto a juros, | encargos financeiros cobrados em operacGes de
encargos e outras condi¢cfes cheque especial. As informacg6es devem

praticadas nessas operagoes compreender o periodo de incidéncia da cobrancga, a
taxa de juros efetivamente cobrada e os valores
debitados a cada més

Portabilidade das operacdes | Implementado

de crédito- Medida para A resolucdo CMN n° 3.401, de 6 de setembro de
aumentar a concorréncia no 2006, disp0s sobre a quitacdo antecipada de

mercado de crédito, operacdes de crédito. A partir dela, ficou possivel a
autorizando a renegociagdo de | transferéncia, por solicitagdo do proprio mutuério, da
uma operagdo com outra operacdo de crédito contratada com uma instituicdo
instituicdo financeira. financeira para outra, cabendo a esta ultima realizar a

quitacdo antecipada do crédito

Informacgé&o do Custo Efetivo | Implementado
Total (CET)
Desde maio de 2008, os bancos devem informar a
seus clientes pessoas fisicas, previamente a
contratacdo da operacdo, o custo total da operacéo,
expresso em termos de taxa percentual anual. O
Custo Efetivo Total (CET) deve ser calculado
considerando-se todos os fluxos de liberagdes e
pagamentos previstos, taxa de juros utilizada,
tributos, tarifas, seguros e outras despesas cobradas
do cliente.

Fonte: Bacen

3.3 RISCOS JURIDICOS

Para reduzir os riscos juridicos envolvidos nas operacfes de crédito, foram criados
instrumentos mais adequados para aumentar a garantia das opera¢des e minimizar perdas em
situacdes de insolvéncia do tomador de empréstimo (pessoa juridica). Como principal medida
temos: a criacdo da Cédula de Crédito Bancério (CCB) em 2004, que é um instrumento de
crédito com caracteristica de titulo executivo, no qual o tramite € mais simples e rapido para

processo de execucdo judicial por ndo se submeter a fase de reconhecimento da legitimidade
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do crédito. Deve-se destacar que a utilizagdo desta cédula € muito pequena frente ao volume

de recursos movimentados no mercado financeiro.

Os riscos juridicos provocado pelo funcionamento deficiente do sistema falimentar e
de cobranca de dividas no Brasil. Além elevar custos, a recuperacdo judicial de um crédito
ndo pago no Brasil requer, em média, trés anos para a comprovacdo de sua legitimidade e
mais dois anos para sua recuperagdo. Devida a baixa protecdo aos credores, as instituicGes
cobram maiores taxas de juros de forma generalizada sem distin¢do entre 0os maus e bons
pagadores (BACEN, 2003). Para diminuir o risco de perdas com insolvéncia do devedor,
foram tomadas medidas para 0 aumento do alcance da alienacéo fiduciaria™ em garantia,
antes restritas a bens maveis, principalmente veiculos, e mais recentemente a imdveis e agora
abrange outros bens e direitos, tais como titulos e outros créditos. A relevancia desta medida
para reducdo dos juros e spread bancario € que permite a ampliacdo deste tipo de garantia
para demais operacdes de crédito, sendo que no caso do financiamento de automovel tem

apresentado spread menor em relacdo as demais operacdes devido a este tipo de garantia.

Adicionalmente, outra medida que merece destaque é a reforma da Lei de Faléncia
(Lei 11.101 e Lei Complementar 117, ambas de 17 de fevereiro de 2005). Esta foi uma das
reformas microeconémicas mais importantes para expansdo do crédito e reducdo dos custos
incorridos nas operacGes de empréstimos e financiamentos. Aumentou a seguranca juridica na
recuperacdo do credito da pessoa juridica ao criar condi¢Bes para recuperar as empresas em
dificuldades financeiras. Isto é, as garantias de direito de mercado de crédito passou a ser
tratado com prioridade na faléncia a frente dos créditos tributarios*, assim protegendo os
credores na eventual insolvéncia da empresa tomadora de empréestimos (BACEN, 2005). A
seguir, é apresentado um resumo das outras medidas adotadas e propostas no ambito do risco

juridico.

B3 A alienacdo fiduciaria significa efetiva transferéncia da posse de um bem a outra pessoa (credor
fiduciario) para garantia do pagamento da obriga¢do (BACEN, 2002).
14 Objeto de reforma do Cédigo Tributario Nacional (BACEN, 2005).
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Tabela 9 - Medidas para reduzir o risco juridico

Medidas

Observacoes

Esclarecimento sobre
anatocismo™ (juros sobre
juros) no Sistema Financeiro
Nacional- Esclarecer que esse
dispositivo da lei da usura ndo
se aplica ao SFN

Implementado
A MP n°1.963-17, de 30/03/200, atual MP n°
2.170-36, de 23/08/ 2001, em seu artigo 5°,
esclarece que, nas operagdes do SFN, é admissivel
a capitalizacéo de juros com periodicidade inferior
a um ano.

Separacéo juros/principal -
Permitir a separacédo das
parcelas controversas no
processo de cobranca de
empréstimos do SFN, a
exemplo da recente legislacao
especifica de contratos de
financiamento imobiliario

Proposta

E muito comum que devedores utilizem as
ineficiéncias e demoras do processo judiciais para
adiar o pagamento de suas obrigacGes. Uma das
formas de fazer isso é questionar aspectos
menores, relacionados a cobranga dos encargos
financeiros devidos. Normalmente, é muito dificil
para o devedor justificar irregularidades quanto ao
principal.

A Lein°®10.931/2004, ao tratar os contratos de
financiamento de imdveis, regula o tratamento dos
valores controversos e incontroversos nas agoes
judiciais. Pelo seu artigo 50, o devedor deve
discriminar os valores controversos, obrigando-se
a manter o pagamento normal dos valores
incontroversos, no tempo e no modo contratados.

Contrato eletronico de
crédito- Trabalhar pelo
estabelecimento de uma lei que
regule a protecdo das partes
contratantes em operacdes
transitadas pela Internet e em
outros meios eletrdnicos

Implementado

A MP n° 2.200, de 28/06/2001, atual MP n° 2.200-
2, de 24/08/2001, institui a ICP- Brasil, para
garantir a autenticidade, a integridade e a validade
juridica dos contratos eletrénicos.

Fonte: Bacen

1> Anatonismo refere-se & cobranga dos juros contando, na base de calculo, juros de periodo anterior. Ou

seja, 0s juros sdo calculados sobre os juros e ndo sobre o principal
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Em acréscimo as medidas apresentadas pelo Bacen no Relatério “Juros e Spread
Bancario”, Afonso et al (2009) apresentam outras medidas que as complementam, ndo sendo
exaustiva e nem excludente. S&o sugestdes apontadas em audiéncias publicas da Comissédo de
Acompanhamento da Crise Econémica e da Empregabilidade e em reunides técnicas do
assessores da Comissdo com especialistas da area.

Estas medidas estdo relacionadas principalmente aos fatores como a inadimpléncia e o
aumento da concorréncia bancaria. Como demonstrado nos estudos do Bacen, a inadimpléncia
recebe destaque na composicdo contabil do spread por ser responsavel por um parcela
significativa na decomposicdo do indicador. JA 0 aumento da concorréncia, € um item que
deve receber crescente prioridade, pois torna-se evidente a grande concentracdo bancéria
ocorrida nos ultimos anos, na qual uma parcela aproximadamente de 5 maiores bancos sdo
responsaveis por mais de 50% de dos ativos totais no setor bancario e justifica o poder de

mercado destes, através da alta rentabilidade destas institui¢fes financeiras.

3.4. MEDIDAS PROPOSTAS PARA REDUZIR A INADIMPLENCIA

Para apresentar as medidas, devem ser destacados os fatores que, por sua vez,
influencia a inadimpléncia esperada, sdo eles: “ambiente institucional que determina maior ou
menor probabilidade de recuperacdo de crédito e a estratégia de concessdo™® por parte das
instituigdes financeiras” (AFONSO et al 2009, p.32).

O ambiente institucional é uma area que deve ser constantemente melhorado, nos
Gltimos anos, houve avancos institucionais importantes, como a Nova Lei de Faléncia, que
visam a aumentar a seguranca juridica dos contratos e a possibilidade de recuperacdo do
credito concedido. Mesmo assim, leva-se muito tempo para executar a recuperacao de dividas,

Vvisto que nos tribunais tais processos se arrastam por anos.

Contudo, ndo se pode desprezar o fato que a inadimpléncia pode ser resultado de um
processo de maximizacdo de lucros por parte das instituicdes financeiras, por mais que o
ambiente institucional possa contribuir para as altas taxas de inadimpléncia no Brasil. E
possivel que tanto a carteira que possua baixa ou alta inadimpléncia tenha a mesma taxa de
juros e gere lucros semelhantes. Isto ocorre por que os bancos ndo usam método de selecédo
para atribuir para cada tomador a sua probabilidade de ndo pagamento de suas dividas. Essa

informacdo incompleta abre espaco para alocagdes ineficientes para cobranca de juros por

16 «Ao conceder um empréstimo, os bancos necessitam fazer alguma avaliacdo da inadimpléncia
esperada — conhecer a inadimpléncia ocorrida dos empréstimos ja concedidos, e a partir disto melhor estimar a
inadimpléncia futura.
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parte dos bancos. Porém, existem formas para reduzir este problema através da portabilidade

17
I

cadastral™’ e com a implementacdo do cadastro positivo.

Importante destacar que o CMN (Comissdo Monetaria Nacional) obriga as instituicdes
a enviarem informacOes cadastrais para as outras. Entretanto, os bancos ndo exigem esse
cadastro ao conceder emprestimos. Isto confirma que os bancos possuem mecanismo para
conhecer seu tomador, porém ndo o fazem usando praticas ineficientes de negdcios. Este tipo
de comportamento ineficiente decorre da auséncia de competicdo e do poder de barganha que

permitem aos bancos a cobrar a mesma taxa de juros de todos os clientes.

J& existe um projeto de lei intitulado cadastro positivo em tramitacdo no Congresso
Nacional. Ele permitira que os bancos discriminem seus clientes e situacdes que, de certa
forma, possam cobrar taxa de juros adequados para cada perfil de cliente. Todavia, se
aprovado e implementado podera ser barrado pelo proprio interesse dos bancos em solicitar o
cadastro junto aos seus clientes a outras instituicGes financeiras como ja ocorre na
portabilidade cadastral, porque para as instituicdes financeiras, o historico do cliente ndo é o

aspecto fundamento que é levado em consideragdo ao definir o custo do dinheiro.

Outra medida para reduzir a inadimpléncia causada pela auséncia de garantias é a
criacdo de fundos de aval pelo setor publico, inicialmente recursos aportados pelo Tesouro e
depois complementados e financiados por recursos originados por tarifas incidentes sobre os
financiamentos. No Brasil, ja existem fundos constituidos para garantia de financiamento
destinada para setores especificos, como por exemplo: o Fundo de Garantia a Promocéo da
Competitividade (FGPC) operado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento e Social (BNDS)
direcionado para companhias exportadoras de pequeno porte; outros fundos: o Fundo de
Garantia para a Construcdo Naval e Empreendimentos de Energia Elétrica.

Foram discutidas algumas formas para reduzir a assimetria de informacgbes ou
aumentar a garantia oferecida pelos tomadores. Porém, deve ser discutido o “carater enddégeno
da inadimpléncia” (AFONSO et al 2009, p.39).

Por que os bancos ndo fazem uma avaliagdo mais criteriosa de seus clientes? Uma
possivel resposta é a escassez de recursos. Como o Sistema Financeiro Nacional trabalha com

um baixo nivel de alavancagem e com ambiente de baixa concorréncia, torna-se mais

70 cliente pode transferir informacdes sobre seu relacionamento com uma instituicio bancéria para
outra, com informag6es importantes sobre sua capacidade de pagamento.
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lucrativo as instituicdes financeiras oferecerem a mesma taxa de juros*® para todos os clientes,
taxas mais elevadas por estarem inclusas as provisdes de inadimpléncia dos maus pagadores,
do que oferecer um leque de taxas conforme a probabilidade de néo receber de cada tomador.
Como ndo ha um mercado competitivo, 0os bancos ndo tém interesse em diferenciar seus

clientes por conseguirem cobrar uma taxa de juros maior de todos, aumentando seu lucro.

3.5MEDIDAS PROPOSTAS PARA AUMENTAR A CONCORRENCIA
BANCARIA

Apesar de o Sistema Financeiro Nacional operar em aproximadamente 178 bancos em
2009, grande parte do ativo financeiro do sistema esta nas maos das cinco maiores instituicdes
financeira. Isto mostra a controvérsia sobre a concorréncia e concentracdo bancéria. Conforme
Afonso et al (2009), existem duas formas de evitar o poder econdmico dos bancos com o
aumento da concorréncia. A primeira, por medidas que criem maior competicao, e a segunda

por meio de regulamentacéo.
Referente a medidas que estimulam a competicéo, séo elas:

I.  Aumentar a educacdo financeira;
ii.  Facilitar o fluxo financeiro entre contas correntes de diferentes bancos;
iili.  Reduzir restricbes para emprestadores;
iv.  Obrigar o sistema financeiro a compartilhar os terminais de auto-atendimento.

O aumento da educacao financeira traria efeitos no médio prazo. Na realizacdo de
campanhas publicitérias, cabe destacar que o “relevante das operagdes de empréstimos ¢é o
gasto com juros e ndo se a prestacdo cabe no orgcamento, e alertando para os riscos de
inadimpléncia” (Afonso et al 2009, p.41). Além disso, obrigar o credor informar, além da taxa
de juros e total de prestacBes, os valores destinados ao pagamento de juros e outras taxas.

Como também saldo devedor e a valores dos juros embutidas em cada parcela.

Outra medida para aumentar a competicdo entre os bancos € isencao de tarifas para o
fluxo financeiro entre contas de mesmo titular para instituicdes financeiras distintas. Isto
incentivaria um correntista possuir contas em diversos bancos e utilizando as operacdes de

créditos que apresentassem menores custos ao tomador.

'8 Deve ser deixado claro que os bancos fazem alguma discriminacéo, mas de forma generalizada, por exemplo:
taxa de juros para pessoa fisica e pessoa juridica, para pequeno ou grande tomador.
46



Adicionalmente, outra medida para aumentar a concorréncia € a reducdo de restricdes
para que uma pessoa fisica ou juridica possa conceder empréstimo, ndo somente instituicoes

financeiras.

Finalmente, outra medida para estimular a concorréncia no mercado de crédito seria
obrigatoriedade de compartilhamento de terminais de auto-atendimento que aumentaria a
atratividade de bancos pequenos e médios por ndo possuir tal infra-estrutura. Isto diminuiria
significativamente a barreira de entrada do setor bancario, pois, para dispor de terminais de
auto-atendimento e distribui-los em todo o territério nacional, sdo necessarios altos

investimentos.
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CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho se propds a examinar os aspectos do elevado spread bancario
brasileiro, com o objetivo de analisar a evolucdo, estrutura e os determinantes do spread, entre
1999 a 2009, com base na revisdo bibliografica de diversas publicacfes existentes a respeito
do assunto. Para alcancar o objetivo proposto foram analisados varios relatérios do Banco

Central do Brasil relacionados sobre o tema.

Convém destacar a importancia da intermediacédo financeira para o aumento de
fluxo de recursos entre os agentes superavitarios e deficitarios. No Brasil, este fluxo esta
comprometido devido aos altos spreads bancarios que inviabilizam a transferéncia do capital
a custo reduzido e limita a quantidade de transferéncia entre os agentes da economia. Se, no
inicio da década de 2000, a relacdo crédito/PIB era de ordem de 25%, em 2008, esta relagdo
encontra-se ao redor de 40%, entretanto, bem abaixo de paises em desenvolvimentos que

apresentam uma relagéo superior a 70%.

Nos relatérios do Bacen sobre os estudo da estrutura do spread bancério, a
partir de sua apresentacdo na decomposicdo contébil, identificam se o0s seguintes
componentes: taxa de captacdo; contribuicdo, impostos diretos e indiretos; despesas
administrativas e judiciais; inadimpléncia e margem liquida dos bancos. Estes dois ultimos
constituem 0s principais componentes por possuir maior participacdo do spread, sendo a
inadimpléncia o reflexo do ambiente de inseguranca, causados pela instabilidade
macroecondmica, a morosidade da Justica na execucdo e recuperacdo do crédito. Contudo, é
questionavel a participacdo deste componente devido a metodologia utilizada para seu calculo

passar por constantes atualizacGes e mudancas ao longo do periodo do estudo.

Referente @ margem liquida dos bancos, pode ser gquestionada ndo somente
pelas mudancas metodoldgicas empregadas pelo Bacen, que aumentam sua participacdo em
detrimento da diminuicdo da inadimpléncia. Por outro lado, a subestimacdo da margem
liquida esconde ganhos extraordinarios na atividade de intermediacdo financeira, que na
analise do Bacen ndo leva tanto em consideracdo. Portanto, o excessivo lucro dos bancos ndo

é contabilizado em sua totalidade na estrutura do spread.

Referente aos determinantes do spread, concorréncia e a concentracdo
bancaria, a taxa de juros Selic, ambiente legal. O primeiro € objeto de controvérsia entre 0s
estudos empiricos sobre o tema, o que pode ser observado pelos nimeros de bancos em

funcionamento no sistema financeiro brasileiro, sendo que os cinco maiores bancos detém
48



mais de 50 % do mercado de crédito do pais, configurando a utilizacdo de poder de mercado

devido alta concentracdo nas méos de poucos e a baixa concorréncia entre estes.

Sobre a taxa Selic, seu efeito sobre o spread ocorre de trés formas: o custo de
oportunidade para os bancos para ofertar em crédito a um custo maior para o setor privado e
serve de base de remuneragdo dos aplicadores de recursos e afeta as expectativas dos agentes
econdmicos em relacdo ao grau de estabilidade da economia. Portanto, 0 maior controle na
contas publicas com aplicacdo de uma politica fiscal menos expansionista, contribuiria para a
diminuicdo de divida publica, proporcionando maior estabilidade macroeconémica e reducéo

da taxa Selic.

As medidas propostas e implementadas pela autoridade de politica econémica
proporcionaram reducdo do spread bancario brasileiro, porém, ndo converge ao patamar
internacional. Portanto, serdo necessarias medidas adicionais e complementares visando a
reducdo da inadimpléncia e aumento da concorréncia no setor, pois, como foi apresentado 0s
bancos nao fazem uso eficiente de todas as informac@es disponiveis para determinar a taxa de

juros dos empréstimos por ndo diferenciar os bons dos maus pagadores.

Quanto as medidas para estimular a competicdo do setor, temos: isencdo de
cobranca de tarifas para transferéncia de valores entre contas de mesma titularidade entre
bancos diferentes; aumentar a educacdo financeira dos agentes econdmicos; e

compartilhamento de terminais de auto-atendimento (reducéo de barreiras a entrada do setor).

Em relacdo as medidas para reducdo dos componentes apontados na
decomposicéo contabil do Bacen, como a cunha fiscal deve ser avaliado se esta reducdo sera
repassada para os tomadores de empréstimos. Outro componente, o recolhimento
compulsorio, a medida para sua diminuicdo dever ser pautada em ndo prejudicar a politica

econdmica.

Por fim, deve-se buscar aprimoramento do célculo de spread efetuado pelo
Bacen, visando sugestdes para trabalhos futuros sobre o tema e a particularidade de cada
determinante. Além disso, este trabalho ndo possui 0 objetivo de esgotar toda a possibilidade

inerente de cada determinante.
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