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1. INTRODUCAO

1.1 A PROBLEMATICA

O crédito bancario consiste num dos principais instrumentos de alavancagem
do crescimento econbmico, a0 movimentar a economia, garantir 0 comércio e a
fluidez dos mecanismos de troca. Pode ser considerado, também, um instrumento
essencial utilizado para suprir a necessidade de diversos entes econdmicos, de
gastar acima de sua renda corrente.

Paises com um sistema de crédito desenvolvido tém formas de canalizar, de
maneira mais eficiente, as poupancas interna e externa para investimentos
produtivos, fomentando o crescimento da intermediacdo bancaria e propiciando uma
maior oferta de recursos para investimento.

No Brasil, onde a participacdo do mercado de capitais no financiamento
privado é ainda muito pequena, o crédito bancario desempenha papel fundamental
na intermediacdo de poupanca e, portanto, na viabilizagdo de projetos de
investimento. Para tanto, torna-se necessario que o acesso ao crédito seja amplo e
gue os custos desses créditos ndo comprometam a viabilidade dos projetos.

Porém, as elevadas taxas de juros verificadas atualmente no Brasil tém
impedido uma maior expansédo desse crédito bancério ao setor privado, dificultando,
assim, o crescimento sustentado da economia por meio de financiamento de baixo
custo. Essas taxas encontram-se, atualmente, entre as mais elevadas do mundo.
Isso se deve, em parte, as condicdes macroecondmicas que caracterizaram 0sS
periodos recentes. No entanto, essa é s6 parte da explicacéo, pois a diferenca entre
as taxas de juros basicas (de captacao) e as taxas finais (custo ao tomador), a qual
denominamos spread, também tem sido expressiva.

Como ja se tornou verdade absoluta a necessidade de um maior crescimento
da economia brasileira e, consequentemente, a reducdo das atuais taxas de juros
para que esse objetivo de crescimento seja alcancado, torna-se premente a
verificacdo das causas dos elevados spreads obtidos pelo setor bancério na sua
atividade de intermediacao financeira. Elevados custos dos empréstimos costumam
apresentarem-se como causas ndo so de restricbes nos volumes de crédito, mas
também fontes de outros fenbmenos estudados pela teoria econbmica moderna, tais
como problemas de risco moral e selecdo adversa, estruturalmente ligados aos
contratos bancéarios e que acabam por impor ao mercado bancério restricdes
adicionais.

No periodo compreendido entre 1999 e 2007, o crédito livre doméstico
apresentou elevadas taxas de crescimento, conforme verificado em estudo realizado
por Bacen (2007). Entretanto, mesmo com esse crescimento, a relagdo entre o
volume total de crédito privado e o PIB brasileiro ainda pode ser considerada uma
das mais baixas do mundo. De acordo com estudo realizado por Belaisch (2003),
essa razao era de, aproximadamente, 26%, enquanto no Chile era de 54%, no
Japéo de 85% e na &rea do Euro, mais de 100%, por exemplo.
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Uma das principais restricdes a expansao do crédito bancéario no Brasil e, em
consequéncia, da atividade econdmica como um todo, esta associada ao elevado
custo dos empréstimos, cuja consequéncia imediata é a perpetuacdo de um
ambiente de crédito caro e escasso. Destaca-se que a origem desses elevados
custos bancérios no Brasil esta relacionada a histéria do setor, que ficou fechado a
competicdo externa até recentemente, e que priorizava o financiamento dos
consideraveis déficits do governo. Ultimamente, tem sido dado grande destaque a
questdo do spread bancério no Brasil em funcdo, basicamente, do alto custo dos
empréstimos bancarios que, associado aos baixos volumes de créditos concedidos
pelos bancos, dificultam o acesso mais amplo de uma grande parcela da populagéo
aos recursos oriundos dessas operagfes, atuando como um obstaculo ao
crescimento.

Esse elevado custo das operacdoes de crédito foi uma das principais
justificativas para a implantagdo do Projeto Juros e Spread Bancario, em outubro de
1999, pelo Banco Central do Brasil, que tinha como objetivo a realizacdo de um
diagndstico preciso dos juros altos praticados no Brasil e que propunha uma série de
medidas para atacar as principais raz6es econdmicas para o0s elevados spreads
bancarios verificados. Entretanto, por mais que varias das medidas propostas
estejam sendo tomadas, verifica-se que ainda ha um longo caminho a se percorrer
para a reducado do custo do crédito bancario no Brasil.

Em complemento ao estudo do Banco Central, Costa (2004) destaca que
existem diversas explicacdes para esse quadro de crédito escasso e de custo
elevado, com destaque para: a elevada remuneracdo dos titulos publicos, que
oferecem retornos elevados com risco menor comparativamente as operagdes de
crédito; as incertezas relacionadas a instabilidade econdmica, que inibe a oferta de
crédito a longo prazo; e os altos niveis de inadimpléncia, perpetuados por sistemas
(institucional e juridico) que protegem o devedor. Ainda segundo Costa (2004), outro
fator que impacta negativamente a concessdo de crédito no Brasil consiste na
amplitude do chamado spread bancario, ou seja, na consideravel diferenca
verificada entre o custo do empréstimo para o tomador e o retorno oferecido ao
poupador (custo de captacao da instituicao financeira).

O spread bancario no Brasil é destacado, também, nos trabalhos realizados
pela Fipecafi — Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras,
de Sao Paulo, para a Febraban — Federacdo Brasileira de Bancos. Nesses
trabalhos, os autores afirmam que o spread bancério tem sido vitima de analises
imperfeitas, concluindo que o lucro liquido dos bancos com operacdes de crédito
nao é tao elevado (FIPECAFI, 2004) e que, se o juro bancario no Brasil € elevado, o
lucro liquido que os bancos apuram com empréstimos e financiamentos, entretanto,
€ bem menor do que se afirma ou se imagina (FIPECAFI, 2006).

O elevado custo do crédito no Brasil também costuma ser constantemente
relacionado, dentre outros aspectos, as dificuldades encontradas pelas instituicdes
financeiras no processo de intermediacao financeira, principalmente no que se refere
a mensuracdo do risco de crédito em suas operacoes. Tais dificuldades seriam
realcadas, por sua vez, em consequéncia de algumas normas proferidas pelos
orgdos reguladores, cujo conservadorismo de suas determinacdes estaria
impactando negativamente o custo desse crédito para o tomador final.

Partindo-se da constatacdo da importancia do crédito bancério como principal
instrumento de alavancagem do desenvolvimento econ6mico brasileiro, torna-se
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relevante uma analise dos determinantes do spread bancario, consolidada sob as
varias Gticas dos diversos participantes do sistema financeiro, bem como a busca de
alternativas para atuacdo sobre esses componentes, de forma a tornar o crédito
bancario, no Brasil, menos escasso e com menores custos.

Assim, esse trabalho se justifica no sentido de contribuir para preencher parte
da lacuna observada nas analises ja existentes a respeito da composicao do spread
bancario no Brasil, principalmente no que se refere a consolidacdo das diversas
informagdes e estudos produzidos, cujas conclusbes encontram-se dispersas e nao
customizadas, podendo também servir como referéncia para analises futuras de
politicas a serem adotadas pela autoridade monetaria, cujos objetivos estejam
relacionados a ampliagdo do acesso ao aédito e/ou a redugdo dos custos de tais
créditos.

Além disso, este estudo também se justifica no intuito de demonstrar as
dificuldades, tanto operacionais quanto praticas, encontradas na busca da reducdo
do custo do crédito no Brasil, tendo em vista o fatb de ja terem sido adotadas
diversas medidas voltadas a reducdo do spread bancario, cuja eficacia pode ser
guestionada, em funcao das altas taxas de juros ainda verificadas nos empréstimos
realizados no sistema financeiro brasileiro. Ou seja, o trabalho em questao
demonstrou que, se ndo houver uma atuacdo conjunta de todos o0s agentes
envolvidos na apuracédo e determinacdo do spread bancario no Brasil, qualquer acéo
adotada com o objetivo de se reduzir o custo do dinheiro no pais apresentara
resultados pouco significativos.

1.2. OBJETIVOS

O principal objetivo desse trabalho é analisar a evolucdo e composicao do
spread bancario no Brasil, no periodo de 1999 a 2007, tendo como base as diversas
publicacdes existentes a respeito do assunto.

Como objetivos mais especificos, temos:

a) verificar a evolugdo do comportamento do spread bancério brasileiro e de
sua composicao;

b) verificar as normas elaboradas pelos 6rgaos reguladores, relacionadas as
atividades de crédito das instituicbes financeiras e seus impactos na
composicao do spread bancério no Brasil;

) sistematizar e consolidar os trabalhos ja existentes que tratam da formacao
do spread bancario no Brasil e de sua composicao.
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1.3. METODOLOGIA

O presente trabalho esta organizado com base numa abordagem qualitativa,
do tipo exploratéria, tendo em vista a busca do maior numero de informacdes
possiveis sobre o assunto em estudo. Assim, este trabalho utiliza-se do método
analitico, com base na pesquisa bibliografica, para o estudo do spread bancario no
Brasil e de seus condicionantes, tendo como referéncia os principais estudos ja
existentes relacionados ao assunto.

A opcao pela abordagem qualitativa do tipo exploratoria para a realizacao
desse estudo esta relacionada a escassez de literatura atual a respeito desse
assunto e, principalmente, a grande dispersédo dessa literatura existente. Na maior
parte dos casos, as publicacfes relacionadas ao spread bancario no Brasil estédo
associadas a interesses especificos de entidades de classe, segmentos da
sociedade ou, até mesmo, dos érgdos reguladores e arrecadadores governamentais.

Cervo e Bervian (2002, p. 69) destacam que os estudos exploratérios “[...] ndo
elaboram hipéteses a serem testadas no trabalho, restringindo-se a definir objetivos
e buscar mais informacfes sobre determinado assunto de estudo”. Ainda segundo
Cervo e Bervian (2002, p. 69), os estudos exploratérios “[...] tém por objetivo
familiarizar-se com o fenbmeno ou obter nova percepcdo do mesmo e descobrir
novas idéias”.

Para a realizacdo desse trabalho, o principal instrumento utilizado foi a
pesquisa bibliogréfica, tendo em vista tal pesquisa explicar e discutir um tema ou
problema com base em referéncias teoricas ja publicadas em livros, revistas,
periodicos, artigos cientificos e outros. Segundo Silva (2003, p. 61), “a pesquisa
bibliografica fornece dados para qualquer outro tipo de pesquisa ou pode esgotar-se
em si mesma”. Silva (2003, p. 61) também destaca que “as vantagens da pesquisa
bibliografica se ddo quando o problema pesquisado requer dados muito dispersos
pelo espago [...]".

Gil (2002, p. 57), por sua vez, ressalta a praticidade das pesquisas
bibliograficas, pois por meio delas “o investigador tem a possibilidade de cobrir uma
gama de fatos muito mais ampla do que aquela que poderia investigar mediante
observacéo direta dos fatos”.

A revisdo da literatura envolvendo o assunto spread bancario apresenta-se
como um dos pontos essenciais desse trabalho possuindo como objetivo principal,
conhecer o ambiente no qual a problematica analisada estaria inserida, como
também identificar as opinides existentes a respeito do assunto em estudo. Tal
abordagem torna-se necessaria a medida que verificamos que o tema Spread
Bancario, no Brasil, ainda é discutido de forma superficial e, em grande parte, com
base apenas em suposi¢cdes das pessoas envolvidas em sua analise.

As analises contidas neste trabalho foram realizadas no periodo
compreendido entre os anos de 1999 e 2007, cuja escolha do ponto de partida esta
relacionada ao inicio dos estudos desenvolvidos pelo Banco Central do Brasil a
respeito do spread bancéario!. Destaca-se, porém, que grande parte da bibliografia
existente relacionada ao spread bancario no Brasil € mais recente, visto ser o crédito
bancario e seu elevado custo assunto que passou a merecer atencdo especial,

! Bacen (1999).
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principalmente nos ultimos anos, em funcdo das baixas taxas de crescimento da
economia brasileira, mesmo numa situacdo de condicfes extremamente favoraveis
do mercado internacional.

A partir da coleta de dados bibliograficos e informacbes diversas, esse
trabalho buscard a consolidacdo e encadeamento das abordagens existentes
relacionadas ao spread bancéario no Brasil com vistas a obter os pontos de vista
comuns e as discordancias entre essas diversas abordagens.

Por sua vez, é importante destacar as limitacbes metodologicas a que este
trabalho foi submetido. Assim, pode-se dizer que sua principal limitacdo
metodoldgica esteve relacionada a dificuldade de obtencdo de dados para a
verificagdo de algumas informacdes quantitativas contidas em varios dos trabalhos
analisados. Em diversos trabalhos, a explicacdo da metodologia utilizada para
obtencdo das conclusdes apresentava-se deficiente, como também os dados
utiizados n&o podiam ser disponibilizados, em fungcdo de alegacdo de
confidencialidade dos mesmos. Tal situacdo dificultou uma abordagem mais
guantitativa do spread bancéario, dirigindo o trabalho em questdo para uma analise
gualitativa de informacg0des preexistentes.

Outra limitagdo do trabalho em questdo esta relacionada a dispersdo das
informacgdes, bem como a utilizagcdo de diversos dos trabalhos analisados para
objetivos especificos, relacionados a interesses pontuais de instituicbes e/ou
segmentos, o que pode comprometer a isen¢ao das conclusdes obtidas.

1.4. ESTRUTURA DO TRABALHO

O presente trabalho esta estruturado em 6 (seis) capitulos, sendo que o
primeiro capitulo apresenta uma breve introducéo, contendo o problema em estudo,
o0 objetivo geral e os especificos e a metodologia empregada.

No capitulo 2 busca-se uma analise conceitual do spread bancario no Brasil e
sua insercdo no contexto do sistema financeiro nacional. Nesse capitulo, séo
desenvolvidos alguns conceitos de spread bancério e seus componentes, como
também sdo discutidos conceitos dos diversos instrumentos existentes no sistema
financeiro nacional, bem como as medidas adotadas na organizacdo e
regulamentacéo desse sistema que, de alguma forma, possuem alguma relagdo com
a formacao do spread bancario.

O capitulo 3 destaca a abordagem do spread bancario brasileiro sob a otica
do Banco Central do Brasil. Nesse item, sao discutidos os trabalhos realizados pelo
Banco Central a partir do ano de 1999 que analisam a composi¢ao e as principais
caracteristicas do spread bancario no Brasil. Ainda nesse capitulo, serdo analisadas
as metodologias utilizadas nos referidos trabalhos, bem como as principais
conclusdes obtidas.

No capitulo 4 o spread bancario no Brasil é analisado sob a 6ética das
instituicbes financeiras, a partir de trabalho realizado pela Fipecafi — Fundacao
Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras, de Sado Paulo, para a
Febraban — Federacdo Brasileira de Bancos. Nesse item, também serdo analisadas
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a metodologia utilizada e as conclusdes, dando-se, porém, especial atencdo a
comparacao entre as conclusdes obtidas nesses trabalhos e nos do Banco Central.

No capitulo 5 procura-se verificar a existéncia de algum outro tipo de
abordagem relacionada ao spread bancario no Brasil e 0os respectivos impactos e
contribuicbes dessas abordagens na consolidagdo de conceitos relacionados ao
spread, bem como na busca de reducéo do custo do crédito no pais.

Por fim, o capitulo 6 apresenta as principais conclusdes obtidas neste
trabalho, registrando comentarios adicionais e recomendagfes de pesquisas futuras
sobre o tema em questéo.



15

2. O SPREAD BANCARIO NO CONTEXTO DO SISTEMA
FINANCEIRO BRASILEIRO

Para entender o spread bancario e seus componentes, é essencial que se
tenha conhecimento de como funciona o sistema financeiro nacional, principalmente
no que se refere ao mercado de crédito e seu respectivo risco, como também
entender toda a regulamentacdo desse mercado e respectivas consequéncias nas
politicas adotadas pelas instituicbes bancarias na determinagcdo da taxa de juros
para os seus diversos produtos.

2.1 O SISTEMA FINANCEIRO E O PROCESSO DE INTERMEDIACAO

O mercado financeiro € composto, basicamente, por duas unidades de
agentes: a unidade superavitaria, formada por aqueles que possuem, num
determinado periodo de tempo, renda superior a suas previsbes de gastos; e a
unidade deficitaria, formada por individuos cuja pretensdo de gastos supera a renda
auferida, para um determinado periodo de tempo. Assim, pode-se dizer que
“relacdes financeiras, portanto, envolvem a negociacdo de contratos em que se
registram obrigacdes ativas e passivas por parte de unidades superavitarias e
deficitarias, respectivamente” (CARVALHO, 2000, p. 238).

Essas duas unidades de agentes devem considerar, para a tomada de
deciséo, 0s riscos existentes na negociacdo, os prazos das operagfes, as garantias
envolvidas e outros aspectos em comum. A grande diferenga entre eles reside no
fato de que o agente superavitario analisa o lado da remuneracao a ser auferida com
0 empréstimo, enquanto o deficitario enfoca o retorno a ser obtido com a obtencéo
do referido empréstimo.

Um sistema financeiro, por sua vez, é responsavel pela canalizacdo de
recursos das unidades superavitarias para as deficitarias, situacdo esta que
impulsiona o crescimento da economia, utilizando os recursos disponiveis de
maneira mais eficiente e contribuindo para a manutencao do bem estar social e do
nivel de emprego. Além disso, é responsavel pela organizacdo e operacdo dos
sistemas de pagamento da economia, como também pela criacdo de ativos, tendo
em vista a necessidade dos poupadores. De acordo com Carvalho (2000), o modo
como a interacao entre os mercados e as instituicbes financeiras ocorre forma a
estrutura que define o sistema financeiro.

Ainda segundo Carvalho (2000), as relacbes diretas entre aplicadores e
tomadores de recursos SO seriam possiveis em mercados com sistemas legais
sofisticados o suficiente e que conseguissem providenciar titulos financeiros nos
guais constassem todos os direitos e obrigacbes dos envolvidos, além das
caracteristicas das operacdes, e que estivessem de acordo com 0s objetivos e as
preocupac0des gerais do mercado. Assim, operacdes sem intermediacdo seriam mais
comuns em paises desenvolvidos (Ex: Estados Unidos) enquanto a intermediacdo
seria mais comum em sociedades menos avangadas do ponto de vista financeiro.



16

As instituicbes financeiras podem participar do mercado por meio da
intermediacado financeira ou ndo. Entretanto, para que o fluxo de fundos a transitar
entre 0s entes superavitarios e deficitarios seja constante e elevado, Mishkin (2000)
contraria, em parte, a afirmagdo de Carvalho (2000), ao destacar a importancia da
participacdo de um ente especial no mercado financeiro: o intermediario financeiro.

O processo de financiamento indireto usando intermediarios financeiros,
chamado intermediagéo financeira, € o caminho principal para movimentar
fundos de emprestadores para tomadores. Na verdade, apesar de a midia
concentrar grande parte de sua atencdo em mercados de titulos,
particularmente o mercado de ac¢@es, os intermediarios financeiros sdo uma
fonte de financiamento bem mais importante para as empresas do que os
mercados de titulos. (MISHKIN, 2000, p. 22).

De acordo com Gurley-Shaw?, citado por Lopes e Rosseti (1988), a ocorréncia
de intermediacdo financeira pressupfe a existéncia de agentes superavitarios e
deficitarios dispostos a transacionar no mercado, como também que o sistema
econdmico tenha superado o estagio primitivo das trocas diretas em espécie.

Segundo Saunders (2000), os intermediarios financeiros desempenham duas
funcbes basicas. A primeira € a de corretagem, quando atuam como agentes do
poupador, fornecendo servicos de informacdo e transacdo. A segunda € a de
transformacéo de ativos, ao emitirem instrumentos financeiros muito mais atraentes
para os poupadores do que os instrumentos emitidos diretamente pelas empresas.

O intermediério financeiro também pode atuar aprimorando o funcionamento
dos mercados, ao minimizar diversos problemas, principalmente aqueles
relacionados a assimetria de informacdes. Segundo Mishkin (2000), a informacao
assimétrica pode causar dois tipos de problemas no sistema financeiro: o problema
da selecdo adversa, quando a maioria do mercado financeiro € composta por
tomadores potenciais de maior risco; e o problema do risco moral (moral hazard),
gue ocorreria apenas apos as transacoes.

O risco moral nos mercados financeiros € o risco de que o tomador se
comprometa com atividades que sejam indesejaveis (imorais) do ponto de vista do
emprestador, porque elas diminuem a probabilidade de que o empréstimo seja pago.

Sendo assim, os emprestadores podem decidir que o melhor € ndo conceder o
empréstimo (MISHKIN, 2000).

O sistema financeiro nacional, segundo Carvalho (2000), possui um alto grau
de sofisticagdo, sendo composto por um pequeno nimero de grandes bancos, mas
possuindo, também, um mercado de capitais bem desenvolvido e competitivo.

Na estrutura desse sistema, temos integrantes que possuem carater,
principalmente, normativo. Nesse rol destacam-se: CMN — Conselho Monetario
Nacional, Banco Central do Brasil, CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios, Banco
do Brasil®, BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social®.

2 Gurley, J. G.; Shaw, E. S. Money in a Theory of Finance. 1960. Washington, Brookings Institution.
% 0 Banco do Brasil participa como integrante normativo do sistema financeiro, por ser o responséavel
pela execucgdo de politicas de crédito rural e industrial.

O BNDES também participa do sistema financeiro nacional, como integrante normativo, por ser o
orgédo responsavel pela execucéo de politicas de investimento do Governo Federal.
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Estes integrantes podem ser considerados os responsaveis pela sua normatizacéo.
Por outro lado, também integram o sistema as instituicbes pablicas e privadas de
carater operacional, ou seja, todas aquelas que, de alguma forma, funcionam como
intermediéarios financeiros (bancos, cooperativas, sociedades de crédito, corretoras,
seguradoras e outros).

Os bancos destacam-se como 0s principais intermediarios financeiros de
qualquer sistema. De acordo com Kashyap, Rajam e Stein (2002), os bancos
comerciais sao instituicbes engajadas em dois tipos de atividades, uma em cada
lado do balanco patrimonial, a saber: captacéo de depdsitos e empréstimos.

Do lado da captacdo de recursos, os intermediarios financeiros buscam
recursos emprestados, pagando taxas, aos participantes com disponibilidade de
recursos, que possam cobrir 0 risco incorrido por tais participantes na cessao desses
recursos. Tais taxas, por sua vez, devem ser inferiores as taxas que o intermediario
pretende auferir ao investir os recursos captados. Dentre os instrumentos classicos
de captacao utilizados pelos intermediérios financeiros estdo os depositos a vista,
depdsitos a prazo e as cadernetas de poupanca, 0s empréstimos e o capital
bancéario ou patrimoénio liquido (MISHKIN, 2000). No Brasil, nos ultimos anos,
verificourse um consideravel crescimento de outros tipos de captacdes, basicamente
aguelas relacionadas aos instrumentos de crédito, tais como cessoes, fundos de
direitos creditérios, cédulas de crédito bancério e outros®.

Por sua vez, no que se refere as aplicagbes de recursos, as instituicoes
participantes do mercado financeiro possuem diversos tipos de ativos para os quais
podem ser direcionados 0s recursos por elas captados. Entretanto, o ativo que gera
0 maior retorno para as instituicdbes bancéarias é a concessédo de crédito. Segundo
Mishkin (2000, p. 142), “os bancos lucram principalmente através da concesséo de
empréstimos”, pois em funcéo da falta de liquidez e risco de default mais alto, esses
bancos buscam obter um rendimento mais alto sobre os empréstimos concedidos. A
tabela 2.1 apresenta a participagdo dos ativos das 50 (cinqlenta) maiores
instituicdes bancérias brasileiras, pertencentes ao consolidado bancario | do sistema
financeiro nacional®, na data base de junho/2008. De acordo com esse quadro,
pode-se observar que o ativo “operagfes de crédito e arrendamento mercantil” € o
gue possui maior representatividade entre o ativo consolidado dessas instituicdes.

°> Maiores explicacdes sobre esses instrumentos de crédito encontram-se no item 2.5 deste trabalho.

Como consolidado bancério | entende-se, de acordo com definicdo do Banco Central disponivel em
www.bcb.gov.br/fis/top50/port/, a aglutinacdo das posi¢cdes contabeis das instituicbes financeiras do
tipo banco comercial, banco multiplo com carteira comercial ou Caixa Econbémica que nao integrem
conglomerado e conglomerados em cuja composicao se \erifica pelo menos uma instituicdo do tipo
banco comercial ou banco multiplo com carteira comercial.
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Tabela 2.1: Ativos das 50 maiores instituicdes bancarias brasileiras — Junho/2008

Ativos Saldo (R$ mil) %
Ativo Total 2.468.771.120,00 100,00
Disponibilidades 27.866.014,00 1,13
Aplicagbes Interfinanceiras 395.441.269,00 16,02
TVM e Instrumentos Financeiros Derivativos 526.669.928,00 21,33
Relac¢@es Interfinanceiras 197.785.051,00 8,01
Relagdes Interdependéncias 1.180.029,00 0,05
Oper. Créd. e Arrend. Mercantil - Total 812.532.974,00 32,91
Oper. Créd. e Arrend. Mercantil - Provisao para CL (50.770.195,00) (2,06)
Outros Créditos 343.016.965,00 13,89
Outros Valores e Bens 24.461.446,00 0,99
Imobilizado de Arrendamento 127.938.969,00 5,18
Permanente 62.648.656,00 2,54

Fonte: www.bcb.gov.br/fis/top50/port/. Acesso em 13.9.2008.
Nota: Grifo do autor da monografia.

Segundo Oliveira e Carvalho (2003), tdo importante quanto a composicao do
portfélio do banco é a forma de financiamento da compra dos ativos. Assim,

A decisdo estratégica de balanco do banco sera procedida com base na
escolha entre quantos e quais tipos de ativos comprar e quanto e quais
tipos de obrigacfes emitir, escolha esta que sera orientada de acordo com a
percepcao de risco e as oportunidades de lucro visualizadas pelos bancos.
(OLIVEIRA e CARVALHO, 2003, p. 12).

2.2. O MERCADO DE CREDITO E O RISCO NELE ENVOLVIDO

O crédito bancario deve ser apreciado como um instrumento de alavancagem
do crescimento econbmico, pois quando o acesso ao crédito é facilitado, as
empresas tendem a investir mais na expansao de suas atividades, com as familias
tendendo a expandir 0 seu consumo.

Keynes, em seu trabalho classico “A teoria geral do emprego, do juro e da
moeda”’, ja afirmava, em oposicdo ao senso comum da época, que 0 crescimento
da renda da comunidade e dos lucros das empresas depende da disposicdo de um
grupo social, os empresérios, bem como dos consumidores, do governo ou dos
estrangeiros, de gastar mais do que o permitido por sua renda corrente.

! Keynes, J. Maynard. A teoria geral do emprego, do juro e da moeda. Traducdo de Mario R. da Cruz.
Revisao técnica de Claudio Roberto Contador. Sdo Paulo: Nova Cultural, 1998.
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O crédito bancario movimenta a economia, garante o comércio e a fluidez dos
mecanismos de troca. Ou seja, o crédito detém a forca econémica, tendo em vista o
fato de que a maioria das transacdes comerciais realizadas atualmente esta
diretamente relacionada ao crédito, e ndo a moeda.

De acordo com Costa (2004), a literatura econbmica sempre destacou a
relevancia dos mercados financeiros para o desenvolvimento econémico dos paises,
além de considerar o crédito privado como um importante motor de crescimento
econdmico.

O mercado financeiro brasileiro € caracterizado por um volume de crédito
relativamente baixo e por taxas de inadimpléncia e de juros muito altas. Entretanto,
mesmo apresentando volumes abaixo de seu potencial, o crédito bancéario é fator
essencial no financiamento de projetos de investimento, tendo em vista o mercado
de capitais ainda incipiente no pais.

No caso especifico brasileiro, onde o mercado de capitais responde por uma
parcela restrita de financiamento privado, o crédito bancéario, em particular,
desempenha papel fundamental na intermediacdo de poupanca e portanto
na viabilizacdo de projetos de investimento. (COSTA, 2004, p. 86).

Corroborando esta afirmacao, Oreiro e Paula (2005, p.1) destacam que “[...] 0
baixo nivel de crédito no Brasil € um dos fatores que tem contribuido para que a
economia crescga abaixo do seu potencial.”.

Entretanto, nos Uultimos anos a qualidade das decisbes de crédito e
investimento de muitas instituicdes financeiras tem despertado atencdo especial.
Incertezas conjunturais associadas a dificuldades de uma correta mensuracao da
probabilidade de perdas em suas carteiras de crédito tém feito com que muitas
dessas instituicbes passem a procurar solugbes para as dificuldades por elas
encontradas na intermediacdo financeira, dificuldades estas que venham a aumentar
a probabilidade de inadimpléncia em seus empréstimos.

Para serem lucrativas, as instituicbes financeiras devem superar 0s
problemas de selecéo adversa e risco moral que aumentam a probabilidade
de inadimpléncia em empréstimos. Os métodos utilizados pelas instituicdes
financeiras para mitigar esses problemas ajudam a explicar uma série de
principios de administracdo de riscos de crédito: filtragem e monitoramento,
0 estabelecimento de relagbes de longo prazo com os clientes,
compromissos de empréstimos, garantias, exigéncias de saldo minimo e
racionamento de crédito (MISHKIN, 2000, p.149).

Saunders (2000), por sua vez, destaca que os problemas de qualidade do
credito podem levar, na pior das hipoteses, uma instituicdo financeira a
inadimpléncia. Entretanto, também afirma que, a medida que as instituicdes
financeiras ampliam suas atividades de concessao de garantias de crédito e outras
fora do balanco®, surgem novos tipos de exposicdo a risco de crédito. Assim, de

8 Atividades fora do balanco, segundo Saunders (2000), seriam o0s ativos e passivos condicionais que
afetam a estrutura futura, e ndo a estrutura corrente do balango de uma instituicdo financeira. Como
exemplos desse tipo de atividade, destacam-se: compromissos de empréstimos; linhas de crédito e
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acordo com Saunders (2000, p. 195), “[...] a analise de risco de crédito é importante,
atualmente, para uma grande variedade de relacbes contratuais entre IFs e
contrapartes”.

Segundo Bessis (1998), o risco de crédito poderia ser caracterizado como a
probabilidade de ocorréncia de um evento de inadimpléncia. Ong (1999), por sua
vez, prefere relacionar os principais elementos que constituem o risco de crédito em
elementos de risco individuais (probabilidade de inadimpléncia, taxa de recuperacao
e migracdo de crédito) e elementos de risco de portfélio (correlacdo de inadimpléncia
e da qualidade do crédito e contribuicdo ao risco de concentragao).

De acordo com o BIS — Bank for International Settlements (1997), o risco de
crédito poderia ser dividido em cinco itens: risco de inadimpléncia, que consistiria na
possibilidade do tomador do empréstimo ndo honrar seus compromissos com a
instituicdo; risco de degradacdo da garantia, que seria o0 risco do bem dado em
garantia se desvalorizar ou degradar; risco de concentracdo de crédito, quando
apenas uma pessoa Ou grupo consegue ter acesso ao crédito; risco de degradacédo
do crédito, que seria a perda na qualidade do crédito do seu tomador, causada por
uma queda no valor de sua obrigacéo; e risco soberano, associado a possibilidade
de perdas em transacdes internacionais.

Entretanto, mesmo podendo ser o risco de crédito considerado a mais antiga
e, para a maioria dos bancos, a mais importante classe de risco dos ativos, segundo
Matten (2000), a técnica e o conhecimento cientifico aplicado nessa area ainda séo
bastante inferiores aqueles aplicados no que se refere ao risco de mercado.
Entretanto, 0 mesmo Matten (2000) destaca que as técnicas de modelagem do risco
de crédito experimentaram evolucdo consideravel ao longo da década de 90.

De acordo com Jorion (1999), uma boa gestdo do crédito, por parte das
instituicbes financeiras, € necessaria, pois tal risco continua a ser o principal
causador de insolvéncia neste segmento econdémico. Assim, para administrar de
forma mais eficaz esse risco inerente as atividades relacionadas ao crédito, as
instituicbes financeiras buscaram desenvolver instrumentos para previsdo da
inadimpléncia de suas operacdes de crédito.

Com o objetivo de atuar de forma positiva na principal fonte causadora de
insolvéncia no sistema financeiro, os 6rgdos reguladores passaram a prescrever
normas que tinham como objetivo facilitar a mensuracdo do risco de crédito das
instituicées financeiras e assim, consequentemente, agilizar a tomada de medidas
gue pudessem resguardar o sistema diante de uma possivel situacdo de problemas
detectados em instituicbes. Esses mesmos 0rgaos reguladores também
incentivaram o desenvolvimento de instrumentos de previsao de inadimpléncia pelas
instituicdes financeiras, principalmente a partir da edigdo do acordo de Basiléia, ao
relacionarem normas que associavam a qualidade das operacfes realizadas pelas
instituicbes financeiras a suas necessidades de capital (SAUNDERS, 2000; BCBS,
1988).

cartas de fianca; contratos futuros, a termo, swaps e opcdes; compromissos de compra e venda de
titulos, quando emitidos; e venda de empréstimos.
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2.3. O SPREAD BANCARIO

Os elevados custos dos empréstimos sdo causas de restricdes nos volumes
de crédito, de problemas de risco moral e selecdo adversa, dentre outros.
Entretanto, deve-se destacar outro ponto que impacta negativamente o volume de
concessao de crédito: o spread bancario.

Costa (2004), define o spread como sendo a distancia entre o retorno do
poupador e o0 custo do empréstimo para o tomador. Para a autora, estudar a
formacdo do spread é importante para definir politicas que barateiem o crédito e
para possibilitar a expansdo nos volumes de concessfes, juntamente com a
minimizacdo dos problemas de sele¢cédo adversa verificados nas carteiras de crédito
das instituicdes financeiras.

A definicdo do que vem a ser o spread é importante para qualquer trabalho a
ser realizado que enfoque o assunto da intermediagao financeira.

Primeiramente h& que se definir precisamente o que seja spread. E este é
definido como sendo a diferenga entre o custo de captacdo dos bancos e o
custo cobrado por esse banco quando ele concede um empréstimo.
Portanto ndo se configura ai o lucro do banco pois ha que se deduzir os
custos vinculados a atividade de captacdo e empréstimo. (COSTA, 2004, p.
88).

Oliveira e Carvalho (2003) destacam o tamanho do spread no Brasil,
caracterizado como a diferenca entre os custos de captacéo e os juros cobrados nos
empréstimos, que agrava ainda mais os efeitos nocivos dos altos indices
determinados pelo Banco Central para 0s juros primarios.

Por sua vez, Oreiro e Paula (2005) destacam que, normalmente, paises em
desenvolvimento como o Brasil tendem a apresentar altas taxas de spread na
intermediacao financeira. Entretanto, diversos séo os fatores utilizados na explicacéo
dessas elevadas taxas, 0 que faz com que estas explicacdes ainda permanecam em
aberto.

[...] procuraram aferir se o spread bancario elevado estaria relacionado a
baixa concorréncia existente no setor, em funcédo da tendéncia recente de
aumento da concentracdo do setor bancario no Brasil, mas os resultados
alcancados nesses estudos estdo longe de serem conclusivos. (OREIRO;
PAULA, 2005, p. 15).

Corroborando a afirmag&o acima, Nakane (2003) destaca o fato de néo existir
muito fundamento na idéia de que os elevados spreads bancarios observados no
pais sejam decorréncia da baixa concorréncia do setor.

Oreiro e Paula (2005) também afirmam que diversos fatores
macroecondmicos sao parte importante na explicacdo do spread bancario no Brasil,
dentre os quais destacam-se: a elevada volatilidade da taxa de juros (Selic), que
aumenta o grau de aversdo ao risco de crédito das instituicdes bancérias; o baixo
crescimento da producdo industrial, que afeta negativamente o0s niveis de
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inadimpléncia dos empréstimos, diminuindo os ganhos de escala a serem auferidos
pelos bancos em suas operacdes de crédito; além do elevado retorno oferecido nas
aplicacdes em titulos publicos (em funcdo das altas taxas de juros) que passam a se
constituir em alternativa liquida, segura e lucrativa de aplicacdo dos recursos das
instituicbes bancérias. Dessa forma, Oreiro e Paula (2005) concluem que a
incerteza no ambiente macroeconémico que envolve os bancos é uma importante
causa dos elevados spreads no Brasil.

Sobre a correlacdo entre as altas taxas de juros e o spread bancéario elevado,
Oliveira e Carvalho (2003) destacam que:

Uma taxa bésica alta implica um spread bancario elevado ndo apenas pelo
maior risco de inadimpléncia envolvido nas opera¢fes de empréstimos, mas
também pelo alto retorno oferecido pelos titulos publicos, a principal variavel
utilizada pelos bancos para a estipulagdo do diferencial cobrado entre as
suas taxas de captacdo e aplicacdo de recursos. (OLIVEIRA; CARVALHO,
2003, p. 15).

De outra sorte, o estudo do Banco Central do Brasil denominado “Projeto
Juros e Spread Bancario” (BACEN, 1999), destaca os altos patamares das taxas de
juros brasileiras, que seriam decorrentes, em parte, das condicOes
macroecondmicas que caracterizaram 0s periodos recentes, mas também, em
funcdo dos elevados patamares dos spreads bancérios brasileiros, caracterizados
pela diferenca entre as taxas de juros basicas (de captacao) e as taxas finais (custo
ao tomador). Esses elevados spreads seriam um dos fatores responsaveis pelas
baixas taxas de crescimento verificadas na economia brasileira nos ultimos anos.

A perspectiva de queda nas taxas de juros basicas e de redug¢do do spread
bancério, com as medidas ora propostas, impulsionara a demanda interna.
Isso ocorrerd a partir do aumento da oferta de crédito na economia, gerado,
entre outros fatores, pelas recentes quedas nas aliquotas do compulsério
sobre depésitos a vista e a prazo, e pelo maior estimulo a concesséo de
empréstimos em ambiente de economia em crescimento. (BACEN, 1999, p.
4).

2.4. AS MEDIDAS ADOTADAS PELOS ORGAOS REGULADORES DO
SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO PARA A REDUCAO DOS JUROS E
SPREAD BANCARIO

O sistema financeiro, ao cumprir a funcéo de intermediacado financeira entre
0s recursos de entes superavitarios e deficitarios, possui importancia vital para
gualquer economia que busque um crescimento pleno. Entretanto, se esse sistema
nao executa satisfatoriamente sua funcdo, a economia nao funcionard de forma
adequada, com consequéncias danosas para o crescimento econémico (MISHKIN,
2000).

Dessa forma, a regulamentacdo existente na industria bancaria pode ser
considerada como uma das maiores do mundo capitalista, sendo decorrente,
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principalmente, da importancia do papel exercido por tal industria na intermediagéo
financeira e fornecimento de liquidez a economia como um todo. Destaca-se que a
maior parte dessa regulamentacdo tem objetivos prudenciais, principalmente por
estabelecer requisitos de capital para os intermediarios financeiros. Segundo Mishkin
(2000), o sistema financeiro estaria entre o0s setores mais duramente
regulamentados da economia, sendo os bancos as instituicées financeiras sujeitas a
mais regras legais.

Mingo (2000) destaca que a regulamentacao prudencial teria como objetivos
principais: limitar os custos associados a faléncias; limitar as perdas do
Governo/contribuintes; limitar a ma alocacdo de recursos dos bancos, em
decorréncia de problemas de moral hazard; e promover estabilidade
macroecondmica, ao buscar a reducdo do risco sistémico. Mishkin (2000) também
destaca a importancia da regulamentacdo do setor bancario no que se refere aos
aspectos destacados por Mingo (2000), mas ressalta que o0 processo normativo pode
nao funcionar de maneira satisfatéria, situacdo esta comprovada pelas recentes
crises nos sistemas bancarios de diversos paises do mundo.

No Brasil, o sistema financeiro, onde predomina um pequeno numero de
grandes bancos globais, € extremamente desenvolvido, possuindo consideraveis
diferencas no que se refere a outros paises de desenvolvimento econdémico
semelhante ou, até mesmo, superior (CARVALHO, 2000). Assim, para que seja
possivel um controle eficaz desse sistema, existem diversos 6rgdos e entidades
responsaveis por sua normatizacdo e, em alguns casos, até por execucdo de
politicas publicas relacionadas a esse mercado financeiro. Dentre esses 0rgaos ou
entidades, destacam-se: CMN (6rgao deliberativo); Bacen (autarquia executiva);
CVM (autarquia executiva); Banco do Brasil (agente financeiro do Governo Federal,
executor de politicas de crédito rural e industrial); BNDES (empresa publica
responsavel pelas politicas de investimento do Governo Federal).

Com o objetivo de reduzir os custos e riscos das operacdes de crédito e
possibilitar a expansado da oferta de empréstimos e financiamentos no segmento
livre, o governo e o Banco Central vém trabalhando juntos desde a implantacédo do
Projeto Juros e Spread Bancario (BACEN, 2004). Assim, nos ultimos oito anos foram
implementadas varias medidas visando a redugéo dos juros e do spread bancario,
medidas estas que ainda ndo conseguiram mudar, por completo, o cenario de
crédito caro e escasso que perdura, atualmente, no Brasil.

Com base nos estudos do Bacen®, verificou-se a implantacdo de diversas
medidas nesse periodo, podendo ser classificadas em trés grupos, a saber: medidas
com vistas a estabilidade macroeconémica e desenvolvimento do crédito; medidas
de caracteristicas microecondmicas, voltadas ao acesso as informacoes,
transparéncia e concorréncia; e medidas relacionadas a reformas juridicas e
institucionais, voltadas para o sistema de insolvéncias e cobranca de dividas.

As medidas voltadas a redugdo das incertezas macroecondmicas Sao
fundamentais na criacdo de ambientes favoraveis a realizacdo de operacbes de
crédito e investimento. Sob esse aspecto, é importante destacar que o Banco
Central é o responsavel pela manutencdo da estabilidade da moeda e do sistema
financeiro nacional, considerados estes os pilares basicos de uma economia de

® Os trabalhos citados estdo descritos na referéncia bibliogréafica, e sdo: BACEN (1999), BACEN
(2000), BACEN (2001), BACEN (2002), BACEN (2003), BACEN (2004).
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mercado. De acordo com Bacen (2004, p. 31), “uma conjuntura econdmica mais
favoravel viabiliza politicas monetarias e fiscais mais favoraveis a reducéo dos juros
e a expansao do crédito”. Assim, o referido trabalho destaca que o periodo inicial de
implantacdo do Projeto Juros e Spread Bancéario (outubro/1999) foi bastante
favoravel, permitindo a reducdo do Imposto sobre Opera¢Bes Financeiras (IOF),
diminuicdo da taxa Selic e reducdo das aliquotas dos depdsitos compulsorios.
Entretanto, a partir de meados de 2002, dificuldades conjunturais resultaram em
alteracdes nas politicas macroeconémicas, principalmente em relacdo a taxa Selic e
aos recolhimentos compulsérios.

Porém, é importante destacar que, segundo Bacen (2004), o controle
inflacionario, juntamente com a Lei de Responsabilidade Fiscal, foram fatores
essenciais para 0 sucesso da politica monetaria no periodo.

Independentemente das flutuagdes de curto prazo, é inegavel observar que
0 sistema de metas para a inflagdo tem logrado manter a inflacdo sob
controle em niveis historicamente baixos para os padrdes brasileiros,
comparativamente aos regimes anteriores. Importante também para o
sucesso da politica monetaria sdo os bons resultados fiscais obtidos nos
ultimos anos, fortalecidos apds aprovacdo da Lei de Responsabilidade
Fiscal. (BACEN, 2004, p. 32).

No que se refere as medidas adotadas visando o desenvolvimento do crédito,
destacam-se: a implantacdo no novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPBg, o]
aperfeicoamento do plano de contas das instituicdes financeiras (Cosif)!°, a
implantacdo e aperfeicoamento do Sistema de Informacdes de Crédito (SCR) e a
implantacdo e entrada em vigor da Resolucdo CMN 2.682/1999 (BACEN, 2004).
Com relagdo a este Ultimo item, destaca-se que a Resolucdo 2.682/1999 foi
importante na difusdo de uma melhor cultura de crédito no pais, ao estimular uma
abordagem mais profissional da gestéo de risco por parte das instituicbes financeiras
(BACEN, 2004).

Nesse sentido, as questdes microecondmicas centrais seriam aquelas
associadas a transparéncia das informacdes e maior concorréncia, ambas
relacionadas a avaliacdo e reducdo do risco de crédito (BACEN, 2004). Assim,
dentre as medidas de caracteristicas microecondmicas adotadas ou em implantacéo
no periodo desde a implantacdo do Projeto Juros e Spread Bancario, em
outubro/1999, destacam-se: divulgacao regular de informacdes de taxas de juros
praticadas; portabilidade de informagbes cadastrais, entendida como a
disponibilizacdo obrigatéria aos clientes de suas informacdes cadastrais referentes
aos Ultimos dois anos; implantacdo e modernizagdo do novo Sistema de
Informacdes de Crédito (SCR) do Banco Central. Entretanto, apesar de todas essas

1% criado por meio da Circular 1.273, do Banco Central do Brasil, em 29 de dezembro de 1987, com o
objetivo de unificar os diversos planos contabeis existentes a época e uniformizar os procedimentos
de registro e elaboracdo de demonstracBes financeiras. Dividido em trés capitulos: capitulo 1
(Normas Basicas), no qual estdo consolidados os principios, critérios e procedimentos contabeis a
serem utilizados por todas as instituicfes integrantes do sistema financeiro; capitulo 2 (Elenco de
Contas), no qual sdo apresentadas as contas que compdem o plano contabil e respectivas funcodes; e
capitulo 3 (Documentos), no qual sdo apresentados os modelos de documentos de natureza contabil
a serem elaborados por todas as instituicdes integrantes do sistema financeiro.
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iniciativas, verifica-se que ainda existem restricoes legais ao acesso a informacoes
dos clientes por parte das instituicdes financeiras.

Essas restricdes estdo associadas a aspectos de defesa do consumidor e
da privacidade do cidaddo, que significam perda de eficiéncia a medida que
0 mau pagador procura se amparar nessa legislagdo para impedir o registro
de seus apontamentos negativos nos cadastros. O Brasil enfrenta também
algumas dificuldades legais com o acesso a informac8es de crédito de
carater positivo, ndo obstante possuir um ambiente de relatérios de crédito
bastante desenvolvido comparativamente a maioria dos mercados
emergentes. (BACEN, 2004, p. 34).

Outro grupo de medidas adotadas ou em implantacdo com o objetivo de
reducdo dos juros e do spread bancario no Brasil esta associado a reformas
institucionais visando solucionar problemas relacionados as questdes da insolvéncia
e da cobranca de dividas. De acordo com Bacen (2004, p. 34), “um sistema eficiente
de execucdes e de garantias tem o papel de minimizar os riscos de crédito para as
instituicdes financeiras, viabilizando o acesso a crédito de pequenos e médios
tomadores a taxas de juros mais favoraveis”. Entre as principais medidas adotadas
relacionadas as reformas institucionais destacam-se: criacdo das Cédulas de Crédito
Bancario (CCB); esclarecimento quanto a legalidade da cobranca de juros
compostos (anatocismo) no sistema financeiro; certificacdo de assinatura digital em
contratos eletrbnicos; extensdo da alienacdo fiduciaria para bens fungiveis;
compensacao de pagamentos.

Além dessas medidas, deve-se destacar a importancia da reforma da Lei de
Faléncias, principalmente no que se refere ao aumento da seguranca juridica do
crédito ao setor empresarial. Dentre as principais modificac6es contidas nessa nova
Lei de Faléncias, a que interessa mais diretamente ao mercado de crédito esta
relacionada as regras da prioridade na faléncia, que passou a incluir os créditos com
garantia real a frente dos créditos tributarios, reduzindo, assim, o risco de crédito e
protegendo os credores quando da insolvéncia da empresa devedora.

Os quadros 2.1 e 2.2 a seguir apresentam o resumo das principais medidas
adotadas e propostas com base no Projeto Juros e Spread Bancario, do Banco
Central do Brasil, contendo ainda as normas legais que respaldam tais medidas e
algumas observacgoes.

MEDIDAS NORMATIVOS OBSERVACOES

Competéncia do Banco

Central:

a) Reducao dos compulsoérios Instrumento de Politica Monetaria.
Oscila de acordo com condigbes
macroecondmicas.

b) Reducéo de exigéncias Acdo permanente. Tentativa de

burocraticas eliminar solicitagdo de informagdes
em duplicidade ou desnecessarias,
que gerem custos as instituicdes
financeiras.
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MEDIDAS

NORMATIVOS

OBSERVACOES

c) Aperfeigcoamento do sistema
de pagamentos.

Lei 10.214, de 27.3.2001.
Resolugédo. 2882, de
30.8.2001 e Circular 3060,

Implementada. O SPB entrou em
operacdo em 22.4.2002.

de 20.9.2001.
d) Modificagcbes nas regras de | Resolucao 2.682, de| Implementada.
classificacdo das operacfes de | 21.12.1999.  Modificacdes

crédito e de constituicdo de
provisdes

pela Resolugdo 2.697, de
24.2.2000

e) Transparéncia das
operacdes bancarias

Circular 2.957, de
30.12.1999 e Comunicado
7.569, de 25.5.2000

Implementada. Refere-se ao
fornecimento das informacdes basicas
sobre os juros cobrados pelas
instituicBes financeiras e informagdes
sobre operacdes de crédito em geral.

f) Implementagéo do novo
Sistema de Informagdes de
Crédito do Banco Central e sua
promocao institucional

Resolucéo 2.724/2000.
Circular 2.999, de 24.8.2000
e Circular 3.098, de
20.3.2002. Carta-Circular
2.999, de 2.4.2002.

Implementada. Novo sistema entrou
em operacao em 1.7.2004.

g) Portabilidade de
informacfes cadastrais

Resolucéo 2.835, de
30.5.2001 (alterou a
Resolugéo 2.808/2000).

Implementada. Desde 2.4.2001, as
instituicdes financeiras estao
obrigadas a fornecer a seus clientes
suas informacdes cadastrais dos
Gltimos dois anos.

h) Maior concorréncia no
cheque especial

Resolucédo 2.835, de
30.5.2001 (alterou a
Resolugéo 2.808/2000).

Implementada. Os bancos comerciais
estdo obrigados a fornecer, desde
2.4.2001, informacbes detalhadas
sobre os encargos financeiros das
operacdes de cheque especial.

i) Securitizagdo e negociagéo
de recebiveis

Resolugéo 2.907, de
29.11.2001.

Implementada. Regulamentou-se a
constituicdo e funcionamento de
fundos de investimento em direitos
creditérios e de fundos de aplicacéo
em quotas de fundos de investimento
em direitos creditérios.

j) Derivativos de crédito

Resolucédo 2.933, de
28.2.2002. Circular 3.106,
de 10.4.2002

Implementada. Autorizou-se e
regulamentou-se a realizacdo de
operacdes com derivativos de crédito.

k) Flexibilizacdo dos
direcionamentos obrigatérios
do crédito

N&o implementado. Consiste em
propor medidas especificas
destinadas a reduzir os subsidios
cruzados. A  flexibilizag&o do
direcionamento de crédito  hoje
existente depende de alternativas de
mercado para o crédito rural.

[) Informagé&o do Custo Efetivo
Total (CET)

Resolugéo 3.517, de
6.12.2007.

Implementado. Com efeitos a partir de
3.3.2008. Previamente a contratacao
da operagéo, as instituicdes
financeiras devem informar a seus
clientes pessoas fisicas o custo total
da operacédo, expresso em termos de
taxa percentual anual.
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MEDIDAS

NORMATIVOS

OBSERVACOES

m) Ampliacdo da base de
cobertura da Central de Risco
(atual Sistema de Informactes
de Crédito)

Circular 2.938, de
14.10.1999, e Circular
2.999, de 24.8.2000.

Implementado. Foi reduzido para R$5
mil, a partir de janeiro/2001, o valor
minimo para identificacdo de clientes
no sistema.

n) Portabilidade das
informacdes de crédito

Resolucao 3.401, de
6.9.2006. Resolugao 3.516,
de 6.12.2007.

Implementado. A Resolucao
3.401/2006 dispds sobre a quitacao
antecipada de operagfes de crédito. A
partir  dela, ficou possivel a
transferéncia, por solicitacdo do
mutuario, da operacdo de crédito
contratada com uma instituicdo
financeira para outra, cabendo a essa
Ultima realizar a quitagdo antecipada
do crédito. Por sua vez, a Resolugéo
3.516/2007, revogou o artigo da
Resolucdo 3.401 que regulamentava
a cobranca da tarifa de liquidacao
antecipada.

No ambito do Poder
Executivo

a) Redugédo do IOF

Implementada. IOF nas operacdes
com pessoas fisicas foi reduzido de
6% para 1,5% (vigéncia a partir de
18.10.1999). Essa reducdo de
aliquota vigorou até o inicio de 2008,
quando tais foram aumentadas para
compensar a perda com a receita da
CPMF (Decreto n° 6.339, de 3 de
janeiro de 2008).

No ambito do Poder
Legislativo

a) Criacdo da Cédula de
Crédito Bancario

Lei 10.931, de 2.8.2004.
Resolucéo 2.843, de
28.6.2002.

Implementada. Sancionada lei que
trata da Cédula de Crédito Bancario
(CCB) e dos Certificados de Cédula
de Crédito Bancario (CCCB), que
fornece a CCB caracteristicas de titulo
executivo judicial.

b) Esclarecimento sobre
anatocismo (juros sobre juros)
no Sistema Financeiro
Nacional

Lei 10.931, de 2.8.2004. MP
2.170-36, de 23.8.2001.

Implementada. A medida provisoria
esclarece que é admissivel, nas
operagOes do SFN, a capitalizacdo de
juros com periodicidade inferior a um
ano. Também a legislacdo que cria e
regulamenta as CCBs contempla a
capitalizacdo dos juros nas operacdes
de crédito que utilizem esse titulo
executivo.

¢) Alienacgéo Fiduciaria

Lei 10.931, de 2.8.2004.

Implementada. A Lei 10.931 (artigos
55 a 57) também maodifica a legislagéo
que trata de alienacdo fiduciaria,
estendendo sua utilizagdo para
operacbes em garantia de coisa
fungivel ou de direito.
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MEDIDAS

NORMATIVOS

OBSERVACOES

d) Contrato eletrénico de
crédito

MP 2.200-2, de 24.8.2001.

Implementada. Foi instituida a Infra-
Estrutura de  Chaves Publicas
Brasileira (ICP-Brasil), para garantir a
autenticidade, integridade e validade
juridica dos contratos eletrénicos.

e) Compensacao de
pagamentos

Resolucédo 3.039, de
30.10.2002.

Implementada. Foram
regulamentados os acordos para a
compensacdo e liquidagcdo de
obrigagbes no ambito do sistema

financeiro, nao sendo tais
compensacoes afetadas pela
decretacdo de insolvéncia civil,

concordata, intervencgdo, faléncia ou
liquidagéo extrajudicial.

f) Consignagédo de pagamentos
de créditos pessoais no salario
do trabalhador

Lei 10.820, de 17.12.2003.

Implementada. A Lei 10.820
regulamenta o desconto em folha de
operacfes de crédito (empréstimo
consignado).

g) Reforma da Lei de Faléncias

Lei 11.101, de 9.2.2005.

Implementada. A nova lei de faléncias
passou a vigorar a partir de
junho/2005.

h) Racionalizacdo dos
processos judiciais

Emenda Constitucional 45,
de 8.12.2004 (reforma do
judiciario). Lei 11.232, de
22.12.2005 (Novo Cddigo de
Processo Civil).

Em implementacdo. A emenda
constitucional 45, de 8.12.2004, que
trata da reforma do Judiciario, instituiu
a questdo das sumulas vinculantes.
Também foi aprovado o novo Cédigo
de Processo Civil, que simplifica a

execugdo de  titulos judiciais.
Tramitam no Congresso Nacional
diversos projetos que propdem

modificacbes no CPC.

i) Contrato eletrdnico de crédito

MP 2.200-2, de 24.8.2001

Implementado. Foi instituida a ICP-
Brasil, para garantir a autenticidade,
integridade e validade juridica dos
contratos eletrénicos.

j) Revisdo da base legal
relativa a informacdes e
relatorios de crédito

Em implementacdo. Aumentar a
protecdo legal do Sistema de
Informacdes de Crédito do Banco
Central e dos cadastros privados de
protecdo ao crédito. Ainda existem
dificuldades legais ao acesso a
informagbes de crédito,
principalmente as de caréater positivo.
Estd em discussdo, no Congresso
Nacional, minuta de projeto de lei
sobre esse assunto.

Quadro 2.1: Medidas para reducao do spread, implementadas e em implementacéo.
Fonte: Bacen (2004) e Bacen (2007).
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MEDIDAS

OBSERVACOES

Competéncia do Banco
Central:

a) Cartilha sobre portabilidade
de informacdes cadastrais

O reduzido alcance da medida de portabilidade de informacdes
cadastrais ja implementada pode ser conseqliéncia do
desconhecimento dos clientes de sua existéncia.

b) Conscientizacdo de juizes

Esforco de demonstrar aos juizes que as decisdes que beneficiam
um tomador de empréstimo especifico pode prejudicar os
tomadores de empréstimos como um todo.

No ambito do Poder
Executivo:

a) Impostos indiretos sobre
intermediagéo financeira

Os impostos indiretos sobre o crédito e a intermediacao financeira
sdo normalmente repassados aos tomadores de crédito. Assim, é
importante a proposicdo de alternativas visando a reducgdo de
impostos sobre o crédito (IOF) e a intermediagdo financeira (PIS,
Cofins, CPMF, e outros).

Entretanto, como esses impostos sdo parte da arrecadacéo
tributéria, sua reducdo depende das condi¢cdes de execugao do
orcamento fiscal.

b) Incidéncia de IR/CSLL sobre
provisionamento de créditos

A regulamentacdo do Banco Central é considerada mais
conservadora do que a da SRF. Assim, a regulamentacao tributaria
deveria reconhecer as exigéncias contdbeis das instituicbes
financeiras, por serem estas instituicdes diferenciadas, sob intensa
regulacao e fiscalizagdo do Banco Central.

No ambito do Poder
Legislativo

a) Separacdo juros/principal

Permitir a segmentacgdo das parcelas controversas nos processos
de cobranga de empréstimos do SFN, como ja ocorre nos contratos
de financiamento imobilidrio (Lei 10.931, de 2.8.2004, artigo 50).

b) Incluir litigios sobre créditos
de baixo valor nos Tribunais de
Pequenas Causas

As instituigbes financeiras, em funcdo de andlises de
custo/beneficio, incluem nas operac¢des de baixo valor encargos
financeiros mais elevados em funcao das dificuldades adicionais de
cobranca sobre os maus pagadores. Assim, para reduzir esse
spread adicional, seria necessaria a reducdo dos custos de
cobranca desses créditos, autorizando a utilizacdo dos Tribunais de
Pequenas Causas.

Quadro 2.2: Medidas para reducdo do spread, ainda em fase de proposi¢cao
Fonte: Bacen (2004) e Bacen (2007).

2.5.

NOVOS INSTRUMENTOS DESENVOLVIDOS PARA REDUZIR O RISCO

DAS OPERACOES DE CREDITO E AUMENTAR SUA LIQUIDEZ

Além das medidas adotadas durante a vigéncia do Projeto Juros e Spread
Bancario, do Banco Central do Brasil, com o objetivo de reduzir o risco e aumentar a
liquidez das operagfes de crédito, alguns dos novos instrumentos desenvolvidos
nesse periodo merecem destaque, dentre os quais: Cédula de Crédito Bancario
(CCB) e Certificado de Cédula de Crédito Bancario (CCCB); Fundos de Investimento
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em Direitos Creditorios (FIDC); e crédito pessoal com consignacdo em folha de
pagamento (BACEN, 2004).

A Cédula de Crédito Bancario € um titulo executivo de crédito criado com o
objetivo de reduzir o risco juridico das operagbes de crédito e agilizar o tramite
judicial de cobranca. Foi instituida por meio da medida proviséria 1.925, de
15.10.1999 e, posteriormente, incorporada ao texto da Lei 10.931, de 2.8.2004.

De acordo com os dados da tabela 2.2, verificamos que o volume em estoque
na Camara de Custddia e Liquidacdo de Titulos Privados (Cetip) de CCB tem
experimentado um crescimento consideravel desde sua criacdo, atingindo, em
dezembro/2007, o montante de R$12.907 milhdes.

Tabela 2.2: Estoque de CCB

Data (R$Y r?1||l|J rr%zs)
4.9.2001 5,9
31.12.2001 20,7
28.6.2002 17,1
31.12.2002 343,9
30.6.2003 382,1
31.12.2003 690,4
30.6.2004 1.139,3
31.12.2004 1.651,8
30.6.2005 19144
31.12.2005, 2.937,5
30.6.2006 4.759,8
29.12.2006 6.736,8
29.6.2007 9.636,7
31.12.2007, 12.906,6
Fonte: Cetip

A utilizacdo da CCB também vem apresentando um crescimento continuo
desde sua criacdo, conforme verificado no grafico 2.1, com uma expansdo do
volume negociado em 2007, em relagdo ao ano anterior, de algo proximo a 65% (em
2004, a expansdo foi de 144% em relacdo a 2003). Entretanto, apesar do
crescimento verificado na negociacdo desse instrumento, pode-se dizer que, em
comparacao ao total da movimentacéo de crédito no Brasil, este volume negociado
ainda € pouco representativo.
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Gréfico 2.1: Negociag¢8es definitivas de Cédulas de Crédito Bancéaria
Fonte: Cetip

Como consequéncia da criacdo da Cédula de Crédito Bancéario — CCB, foi
instituido, também, o Certificado de Cédulas de Crédito Bancério — CCCB,
instrumento a ser utilizado no processo de negociacdo das Cédulas de Crédito
Bancario — CCB. Os CCCB'’s foram regulamentados por meio da Resolucao 2.843,
de 28.6.2001, que facultava as instituicdes financeiras a emisséo de Certificados de
Cédulas de Crédito Bancério — CCCB, desde que observadas as condi¢des
estabelecidas no artigo 19 da Medida Proviséria n° 2.160-23, de 28.6.2001.

O volume em estoque na Camara de Custddia e Liquidacéo (Cetip) de CCCB
ainda ndo é muito representativo, chegando, em 31.12.2007, ao montante de R$623
milhdes. Entretanto, com base na tabela 2.3, pode-se verificar um consideravel
incremento nesse estoque a partir do ano de 2005, com crescimento de 66% no
periodo compreendido entre dezembro/2006 e dezembro/2007.
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Tabela 2.3: Estoque de CCCB

Data Volume (R$ milhdes)

31.12.2001 3,0

28.6.2002 0,7
31.12.2002 23,6

30.6.2003 5,7
31.12.2003 5,7

30.6.2004 19,9
31.12.2004 1,7

30.6.2005 103,5
30.12.2005 223,0

30.6.2006 266,7
29.12.2006 251,6

29.6.2007 376,5
31.12.2007 623,2
Fonte: Cetip

Outro instrumento, introduzido no mercado financeiro com o0 objetivo de
reduzir o risco e aumentar a liquidez das operacdes de crédito, e que merece
destaque, € o Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios — FIDC que,
juntamente com os Fundos de Investimentos em Quotas de Fundos de
Investimentos em Direitos Creditérios — FIC-FIDC, foram instituidos com o objetivo
de fornecer possibilidades de securitizacdo'* e negociacdo de recebiveis. Este
instrumento foi criado por meio da Resolucdo 2.907, de 29.11.2001, que autorizou a
constituicdo e o funcionamento, nos termos da regulamentacdo a ser baixada pela
Comissao de Valores Mobiliarios, de fundos de investimento em direitos creditérios e
dos fundos de aplicacdo em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios.
Segundo Bacen (2004), o mercado desses fundos pode ser considerado promissor,
ao se utilizar como referéncia o mercado desse tipo de fundo nos Estados Unidos,
gue movimenta mais do que US$5 trilhdes. Ainda de acordo com Bacen (2004), este
tipo de fundo é de administragdo complexa, com custos menores e prazos mais
interessantes, sendo destinado apenas a investidores qualificados.

Em 31.8.2008 existiam registrados na Comisséo de Valores Mobiliarios, 168
(cento e sessenta e oito) fundos do tipo FIDC, com 4.661 (quatro mil, seissentos e
sessenta e um) quotistas e patrimonio liquido total de R$29 bilhées. Por sua vez,
existiam, nessa mesma data, 4 (quatro) fundos do tipo FIC-FIDC'’s, que reuniam 28
(vinte e oito) quotistas e patrimoénio liquido de, aproximadamente, R$269 milhdes.
Nesta mesma data, havia ainda 30 (trinta) fundos do tipo FIDC NP (néo

% por securitizacdo entende-se a transformacéo de ativos em titulos negociaveis. A securitizacao de
recebiveis consiste numa operacgéao financeira estruturada na qual o emissor dos titulos oferece como
garantia aos adquirentes desses papéis, os direitos creditérios ou recebiveis, segregados de seu
originador.
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padronizado), com 156 (cento e cinquenta e seis) quotistas e patrimonio liquido total
de R$13 milhdes.

De acordo com a tabela 2.4, verifica-se o grande crescimento verificado na
utilizacdo desse instrumento, cujo patriménio liquido passou de, aproximadamente,
R%$4 bilhdes, em setembro de 2004, para algo proximo a R$42 bilhdes, em agosto de
2008 (incremento de 950% no periodo).

Tabela 2.4: Fundos FIDC's registrados na CVM

Data NUmero de | Numero de ] Patrimonio
fundos quotistas Liquido (R$ mil)
jun/04 35 590 3.009.149,00
jul/o4 37 657 3.411.006,00
ago/04 40 751 3.931.504,00
set/04 41 750 4.039.700,00
mai/06 106 2.179 17.365.356,00
ago/08 198 4.817 41.501.136,76

Fonte: Bacen (2004) — dados de junho a setembro de 2004.
CVM - dados de maio de 2006 e agosto de 2008.

Por fim, as operacdes de crédito com consignacdo em folha de pagamento
podem ser consideradas as que mais diretamente apresentam resultados no que se
refere a reducdo do risco de crédito e ampliacdo do acesso ao crédito por parte da
populacdo em geral, tendo grande aceitacdo e apresentando taxas de juros menores
gue as praticadas pelo mercado nas tradicionais operacdes de crédito pessoal.

Entre as medidas de estimulo ao mercado de crédito, por sua maneira
simples e 6bvia de reduzir o risco de crédito e facilitar o acesso ao crédito
por parte do trabalhador assalariado, destacamos as operacdes de crédito
com consignacao em folha de pagamentos (BACEN, 2004, p. 37).

O crédito consignado foi criado por meio da Medida Proviséria 130, de
17.9.2003, que foi transformada, posteriormente, na Lei 10.820, de 17.12.2003, e
regulamentada pelo Decreto 4.961, de 20.1.2004. Esse tipo de crédito difundiu-se
rapidamente no mercado, ja possuindo posi¢do de destaque nas carteiras de crédito
pessoal das instituicdes financeiras, além de contar com taxas de juros menores que
as verificadas no crédito pessoal tradicional.

De acordo levantamento efetuado pelo Departamento Econdmico do Banco
Central do Brasil*?, apresentado na tabela 2.5, é verificado um crescimento no
volume de crédito consignado dos bancos da amostra selecionada de,
aproximadamente, 282% no periodo de dezembro de 2004 a junho de 2008,

12 0s dados referentes ao crédito consignado foram obtidos com base em levantamento efetuado
pelo Departamento Econdmico do Banco Central do Brasil junto a 13 (treze) dos maiores bancos que
operam com crédito pessoal (ndo inclui operagdes com cooperativas de crédito).
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enguanto o crescimento no crédito pessoal do mercado foi da ordem de 167%, o que
representou aumento da participacao do crédito consignado da amostra em relagcéo
ao crédito pessoal do mercado em, aproximadamente, 13 (treze) pontos percentuais.
Atualmente estas operagfes de crédito consignado, tomando-se como base a
amostra utilizada, representam, aproximadamente, 42% do mercado de crédito
pessoal. Ressalta-se que, em dezembro/2007, a participacdo do crédito consignado
em relacdo ao crédito pessoal atingiu seu mais alto patamar (62%), o que pode estar
indicando uma saturacéo de tal produto e sua gradual substituicdo pelas instituicées
bancérias.

Tabela 2.5: Volume do Crédito Consignado (R$ milhdes)

Volume (R$ milhdes)
. Crédito Consignado| Crédito Pessoal Part_ic. Cred.
Periodo da Amostra do Mercado Consignado no
Créd. Pessoal

dez/04 12.611 43.423 29,04%

jun/05 18.833 55.426 33,98%

dez/05 22.981 63.444 36,22%
mai/06 27.301 71.794 37,62%

dez/06 32.318 79.893 40,45%

jun/07 38.248 75.972 50,34%

dez/07 43.655 70.675 61,77%
jun/o8 @ 48.202 115.847 41,61%

Fonte: Depec - BCB. Dados disponiveis em <http://www.bcb.gov.br/?ecoimpom, acessado
em 21.9.2008.

Nota: (1) Foram utilizados dados de maio/2006 em funcdo da indisponibilidade de dados
referentes a junho/2006 junto a fonte descrita.
(2) Dados preliminares.

No que se refere as taxas de juros do crédito consignado®®, observa-se,
conforme tabela 2.6, que tais apresentam-se bem inferiores as verificadas no crédito
pessoal de forma geral, sendo a diferenca entre as taxas dessas duas modalidades,
em junho de 2008, de aproximadamente 23 (vinte e trés) pontos percentuais ao ano.

13 Os dados referentes as taxas de juros do crédito consignado foram obtidos com base em
levantamento efetuado pelo Departamento Econdmico do Banco Central do Brasil junto a 13 (treze)
dos maiores bancos que operam com crédito pessoal.
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Tabela 2.6: Juros do Crédito Pessoal e Consignado (% a. a.)

Periodo |Crédito Consignado Crédito Pessoal Cog:;ggsr:)a;clio /
(% a.a.) (% a.a.) (%)

dez/04 39,19 68,37 57,33
jun/05 37,47 68,56 54,66
dez/05 36,36 67,28 54,05
mai/06 36,75 62,29 59,00
dez/06 33,30 57,18 58,24
jun/07 31,50 51,06 61,69
dez/07 28,10 45,80 61,35
jun/o8 @ 27,70 51,39 53,90

Fonte: Depec - BCB. Dados disponiveis em <http://www.bcb.gov.br/?ecoimpom.
Acesso em 21.9.2008.
Nota: (1) Foram utilizados dados de maio/2006 em funcédo da indisponibilidade de
dados referentes a junho/2006 junto a fonte descrita.
(2) Dados preliminares.

Por sua vez, comparando-se a evolucdo das taxas de juros do crédito
consignado com as taxas de juros do crédito pessoal, verifica-se que a relacdo entre
elas, no periodo de dezembro de 2004 a dezembro de 2007, permanece
praticamente a mesma, com um pequeno aumento de 4 pontos percentuais
verificado nas taxas de juros do crédito consignado em relacdo ao crédito pessoal.
Entretanto, em junho/2008 observa-se um aumento consideravel nas taxas de juros
do crédito pessoal (em relacdo a dezembro/2007), enquanto permanece a queda
nas taxas do crédito consignado, o que resulta na menor relacao entre tais taxas no
periodo analisado. A taxa de juros do crédito consignado, que representava 57% da
taxa de juros do crédito pessoal, passou para, aproximadamente, 54% dessa taxa,
em junho de 2008. Tal fato, associado a queda de participacdo do crédito
consignado no total de crédito pessoal, pode estar indicando um novo
direcionamento para os recursos destinados a pessoas fisicas, pelas instituicbes
financeiras no Brasil.
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3. O SPREAD BANCARIO SOB A OTICA DO BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Com a flutuacao do real desde janeiro de 1999 e com a adogédo do regime de
metas para a inflagdo em 1° de julho de 1999, foram criadas as condi¢cdes
institucionais para a busca do objetivo de assegurar a estabilidade dos precos.
Assim, a partir da segunda metade de 1999, o Banco Central do Brasil passou a ter
como objetivo a identificacdo da composicdo do spread, com vistas a reducdo do
custo do crédito e expansao dos volumes de concesséo de crédito privado no pais.
Para atingir tal objetivo, foi criado o Projeto Juros e Spread Bancario.

Segundo Costa (2004, p. 90), os principais estudos divulgados nessa area
tém como origem o Departamento de Pesquisa Econdmica do Banco Central do
Brasil e se iniciaram no ano de 1999, tendo como motivacao principal “[...] fazer um
diagnodstico da composicdo do spread bancario no Brasil, explicitando suas
componentes e assim atacando fatores que estejam restringindo a concessao de
crédito no pais”. Costa (2004, p. 90) também destaca que o grande diferencial
desses estudos estaria centrado “[...] no desenvolvimento de uma metodologia que
busca, por um lado, corrigir problemas identificados nos estudos do BC e por outro,
permitir o entendimento do spread bancéario brasileiro de uma forma mais ampla.”.

O primeiro trabalho realizado pelo Banco Central, divulgado em outubro de
1999, foi responséavel por iniciar a discussdo do spread de forma mais sistematizada,
com a utilizacdo de metodologia especifica para analise de sua composicao. Tal
trabalho, embora contendo observacbes mais abrangentes, concentroun-se na
analise da cunha fiscal e seu impacto sobre o custo do crédito para o tomador final
(BACEN, 1999).

Os trabalhos seguintes, de periodicidade anual, tiveram como objetivo a
avaliacdo dos trabalhos anteriores, com a analise centrada na evolucédo dos juros,
das operacOes de crédito e do spread bancario, como também a incorporacédo de
informacdes adicionais e/ou alteracbes metodologicas.

Uma analise conjunta dos trabalhos desenvolvidos pelo Banco Central do
Brasil, desde o ano de 1999, fornece-nos condi¢Oes de sistematizar a metodologia
inicial, identificar os equivocos cometidos nos estudos iniciais e verificar o impacto
produzido pelas alteracdes metodolégicas no calculo da composicdo do spread
bancario brasileiro.

3.1 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — OUTUBRO DE 1999

Este primeiro trabalho do Banco Central, dentro do Projeto Juros e Spread
Bancério, teve como objetivo identificar e analisar a composi¢do do spread bancério
no Brasil. Tratava-se de um trabalho pioneiro, que se utilizou do conceito basico de
spread, ou seja,
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[...] a diferenca entre a taxa de empréstimos e a taxa de captacdo, onde a
taxa de captacdo € dada pela taxa média dos CDB’s emitidos pelo sistema
bancario e a taxa de empréstimos é calculada a partir da média ponderada
das operacdes consolidadas do sistema bancario, com base no custo médio
e nos volumes mensais por segmento. (COSTA, 2004, p. 93).

O primeiro calculo do spread bancério para o sistema financeiro brasileiro foi
desenvolvido a partir da média das taxas de captacdo e empréstimo de uma amostra
de 17 (dezessete) grandes bancos privados®, responséaveis por quase dois tercos
das operacbBes de crédito do segmento (BACEN, 1999). Destaca-se que para a
apuracdo da taxa de juros das operacBes ativas do sistema bancério foram
excluidas todas as operaces de empréstimo vinculadas a repasses de recursos
oficiais e externos (por exemplo: FINAME e adiantamentos de contratos de cambio),
bem como operagdes de financiamento com taxas de juros estabelecidas pela
autoridade monetéria, especificamente o crédito imobiliario e o rural.

Segundo Bacen (1999), as modalidades de crédito consideradas nesse
estudo foram, para pessoas juridicas, hot money, conta garantida, desconto de
duplicatas, desconto de promissorias, capital de giro, aquisicdo de bens e vendor,
enquanto para pessoas fisicas foram cheque especial, crédito pessoal e aquisicao
de bens (incluindo CDC e automoveis). A representatividade dessas operacfes no
total de créditos do sistema financeiro era de 56% (do total do segmento) para os
tomadores pessoas fisicas, enquanto para as pessoas juridicas era equivalente a
27,7% do total de créditos para a industria, comércio e outros servicos. Foram
utilizados dados de saldos diarios a partir de outubro de 1996.

Bacen (1999) destaca que a maior dificuldade do trabalho realizado foi
identificar e mensurar os determinantes do spread bancario, tendo em vista ndo
haver, de forma organizada, uma base de dados para tais determinantes. Assim, a
estimacéao foi feita em duas etapas.

A primeira etapa consistiu na identificacdo de todos os impostos, taxas e
recolhimentos obrigatérios incidentes sobre a intermediacdo financeira, que foi
bastante dificultada pela complexidade do nosso sistema tributario e de
recolhimentos compulsorios.

Para a determinacdo do spread bancario no Brasil, eram necessarios, além
dos dados referentes a cunha fiscal, dados relativos a inadimpléncia e as despesas
administrativas. Assim, iniciou-se a segunda etapa, que teve como objetivo a
estimacao, a partir dos dados dos balancetes mensais das instituicoes financeiras,
da inadimpléncia e dos custos administrativos.

Este trabalho envolveu duas dificuldades adicionais. A primeira foi trazer
uma grande massa de informagOes dos balancetes mensais para uma
plataforma amigavel. A segunda dificuldade foi selecionar uma amostra de
bancos representativos para o estudo, dadas as notérias dificuldades nos
bancos publicos, as privatizaces e o grande numero de bancos que
sofreram intervengdes e liquidados no periodo. (BACEN, 1999, p.19).

14 Itat, Bradesco, Real, Safra, BCN, Sudameris, BBA, ABN-Amro, Mercantil Finasa, CCF-Brasil,
Citibank, Bozano-Simonsen, Bank Boston, Unibanco, Santander, HSBC e BFB.
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O célculo da inadimpléncia foi efetuado utilizando-se informagfes obtidas
junto a uma amostra de financeiras como forma de aproximacdo dos valores
relevantes dos empréstimos para pessoas fisicas, assim consideradas as financeiras
independentes e as pertencentes a conglomerados, mas que ndo tiveram suas
operacdes agregadas como uma carteira de banco mdultiplo. No que se refere a
pessoas juridicas, foram utilizados os dados de inadimpléncia inscritos na conta de
provisbes de operacdes de crédito de 7 (sete) grandes bancos que operavam
predominantemente com grandes empresas (ABN-Amro, Credibanco, Citibank NA e
SA, BBA, BankBoston, Bozano-Simonsen e CCF).

As despesas administrativas, por sua vez, foram estimadas também em duas
etapas. Inicialmente, efetivou-se a estimacdo dos custos administrativos imputaveis
a unidade de negécios “captacBes e aplicacdes tradicionais” dos bancos. Em
seguida, aplicou-se esse percentual no total das operacfes de crédito dos bancos,
para se apurar o custo médio administrativo, com base na hip6tese de que “[...] os
bancos tendem a alocar seus recursos administrativos proporcionalmente a renda
bruta gerada por suas distintas unidades de negocios” (BACEN, 1999, p. 21).

Outro componente importante na composi¢do do spread bancério no Brasil,
de acordo com Bacen (1999), € a cunha fiscal, tanto sobre a intermediacdo
financeira, quanto sobre o proprio spread. Segundo Costa (2004), a diferenca
caberia a CPMF que, ao incidir somente sobre a intermediacédo (ndo incide sobre o
spread), contribuiria apenas para que 0 nivel das taxas de captagdo e de
empréstimo fosse mais elevado. O célculo dessa cunha fiscal utilizou como base o
trabalho de Cardoso e Koyama (1999), que mensura o0 impacto econémico da cunha

fiscal no periodo p6s-Real®.

De acordo com o referido estudo do Banco Central, a decomposicao do
spread bancéario no Brasil, referente ao periodo de maio a julho de 1999, seria
representada segundo o quadro 3.1.

15 As formulas utilizadas na obtencao dessa cunha fiscal, acompanhadas das explicacdes relativas a
sua obtencdo, encontram-se no trabalho “A Cunha Fiscal sobre a Intermediacdo Financeira”,
desenvolvido por Renato Fragelli Cardoso e por Sérgio Mikio Koyama, incluido no apéndice A de
Bacen (1999).
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Discriminagao Média Media Media
Total Pessoa Pessoa
Fisica Juridica

Custo ao tomador (%0a.a.) 83% 119% 66%
Taxa de captagéo CDB (%a.a.) 21% 21% 21%
Spread (%a.a.) 62% 98% 45%
Custo ao tomador (% a.m.) 517% 6,75% 4,31%
Taxa de captacdo CDB (%a.m.) 1,60% 1,60% 1,60%
Spread (%a.m.) 3,58% 5,15% 2,72%
- Despesa Administrativa 0,79% 1,48% 0,52%
- Impostos Indiretos (+CPMF) 0,50% 0,82% 0,35%
- Inadimpléncia 1,25% 1,42% 1,09%
-IR/CSLL 0,39% 0,53% 0,28%
- Lucro do banco 0,66% 0,90% 0,48%
Spread (%) 100% 100% 100%
- Despesa Administrativa 22% 29% 19%
- Impostos Indiretos (+CPMF) 14% 16% 13%
- Inadimpléncia 35% 28% 40%
- IR/ CSLL 11% 10% 10%
- Lucro do banco 18% 17% 18%

Quadro 3.1: Composicdo do spread bancario no Brasil (maio/julho 1999)
Fonte: Juros e spread bancério no Brasil — 1999. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Como conclusao desse estudo, os altos spreads bancarios seriam explicados
pela inadimpléncia e pelo baixo nivel de alavancagem de empréstimos. Segundo
Costa (2004), o primeiro por impactar diretamente nos juros cobrados pelos bancos
e o0 segundo por limitar a diluicdo de custos administrativos e de capital.

A metodologia utilizada nesse trabalho esta sujeita a algumas criticas, tendo
em vista terem sido identificados problemas nos procedimentos metodoldgicos que
comprometem os resultados obtidos. Costa (2004) destaca quatro pontos essenciais
a serem criticados: a amostra utilizada para o célculo das taxas de inadimpléncia; os
dados utilizados no célculo dessa inadimpléncia; o processo de estimacdo dos
custos administrativos; e a estimacgao da cunha fiscal.

A amostra utilizada por Bacen (1999) para o calculo da inadimpléncia nao
permite a obtencéo da real inadimpléncia verificada no sistema financeiro brasileiro,
tanto no crédito concedido a pessoas fisicas, quanto a pessoas juridicas. Com
relagdo as pessoas fisicas, a utilizacdo de dados obtidos junto a financeiras pode
distorcer grande parte dos resultados, em funcéo dessas instituicbes operarem com
taxas e niveis de inadimpléncia bem diferentes daqueles verificados no sistema
bancario como um todo. J& no que se refere as pessoas juridicas, a utilizacdo de
uma amostra de sete grandes bancos que atuam preponderantemente com grandes
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clientes resulta em taxas de inadimpléncia subestimadas, em comparacdo ao
verificado no mercado, pelo fato desses bancos estarem financiando empresas com
menor risco de crédito, como também pelo fato de emprestarem a custos mais
reduzidos do que aqueles verificados nas operacdes dos bancos que operam no
segmento de middle market. Segundo Costa (2004, p. 95), seria criado “[...] um
grave viés de selecdo pois esses bancos apresentam taxas de inadimpléncia
inferiores dado que, na maioria das vezes, operam com custos diferenciados — tanto
de captacdo quanto administrativos e mesmo de risco de crédito — e portanto com
taxas de juros menores.”.

Outro ponto a ser criticado refere-se aos dados utilizados no calculo das taxas
de inadimpléncia, obtidos a partir dos saldos contabeis contidos nas rubricas de
provisao para devedores duvidosos. Costa (2004, p. 96) destaca que “[...] essa conta
nao representa uma boa estimativa de inadimpléncia por nédo refletir com acuréacia a
real possibilidade de perda ou recuperacao das operagdes, dado que, em muitos
casos ela mais obedece a questdes fiscais do que reflete a qualidade do crédito.”.

A critica a estimacao dos custos administrativos estaria centrada na questao
da utilizacdo da conta de “captacdes e aplicacfes tradicionais” como base de calculo
para apuragdo dos custos imputaveis as operacbes de empréstimos livres, que
poderia estar distorcendo os resultados obtidos.

[...] algumas das operagfes tradicionais sdo muitas vezes deficitarias,
embora tragam possibilidades de ganhos em outras modalidades. Isso néo
esta considerado na metodologia utilizada e pode estar implicando em uma
subestimagé&o dos resultados. (COSTA, 2004, p. 96).

Outro ponto a ser destacado é que a amostra utilizada ndo considera os
bancos menores, ou mesmo os bancos liquidados, sob intervencdo ou incorporados
a época. Tal situacdo pode estar gerando resultados de custos administrativos
subestimados para a amostra, visto serem esses bancos menores, liquidados, sob
intervencdo ou incorporados o0s que tenderiam a apresentar despesas
administrativas mais elevadas.

Por fim, a estimacdo da cunha fiscal também esta sujeita a criticas,
principalmente por ela estar diretamente relacionada as estimativas de inadimpléncia
e de despesas administrativas, cujos procedimentos de célculo também foram
criticados anteriormente nesse item. Além disso, segundo Costa (2004, p. 97), “[...] a
inclusdo de impostos diretos na composi¢do da cunha é uma ressalva importante,
dado que a formacao de prec¢os pelos bancos — e nenhum outro setor na economia —
deve, necessariamente, levar em conta 0s impostos sobre rendimento dos fatores.”.

E importante ressaltar que algumas dessas questdes levantadas ja resultaram
em modificagbes realizadas pelo proprio Banco Central, em trabalhos realizados
posteriormente, sendo que outras ainda permanecem pendentes.



41

3.2 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2000

A partir de 2000, o Banco Central do Brasil passou a avaliar, anualmente, o
trabalho inicial, analisando a evolugdo dos juros, das operacfes de crédito e do
spread bancéario, como também das medidas propostas no primeiro trabalho. O
estudo de 2000 teve, como grande meérito, a correcdo de alguns problemas
metodoldgicos verificados no trabalho anterior, com vistas a uma maior consisténcia
dos resultados (BACEN, 2000). Com base nesse estudo, é realizada a alteracdo na
apuracdo das taxas de captacdo e de empréstimos, como também no calculo da
taxa de inadimpléncia. Costa (2004, p. 100), ao analisar o referido estudo, destaca
gue “a participacdo relativa das componentes do spread variou de forma
significativa, mas devido a mudancas metodolégicas implementadas e ndo a
modificacdes no contexto econdémico”.

Segundo Costa (2004), nesse segundo trabalho houve uma completa
alteracdo da metodologia utilizada no calculo do spread, o que resultou na
impossibilidade de se comparar os resultados dos dois trabalhos. Entretanto, a
prépria autora afirma que tal problema acaba sendo contornado com a aplicacédo da
nova metodologia ao periodo contemplado no primeiro estudo.

Mesmo tendo havido uma grande reformulacdo na metodologia utilizada
nesse segundo estudo, destaca-se que alguns procedimentos foram mantidos
conforme definidos no estudo anterior, dentre 0s quais 0 conceito de spread, as
modalidades de crédito consideradas e a amostra contendo os 17 (dezessete)
grandes bancos. A cunha também foi calculada da mesma forma como no estudo
anterior, apenas eliminando-se o calculo da participacdo do compulsoério no spread,
eliminacdo esta justificada pela hipétese de independéncia de mercado, onde o
compulsério sobre depositos ndo afeta a precificagdo no mercado de crédito
(COSTA, 2004).

A principal alteragdo metodolégica verificada nesse trabalho refere-se ao
célculo das despesas de inadimpléncia, que passou a ser realizado utilizando-se os
fluxos de despesas com provisdes para perdas com operacdes de crédito, apurados
a partir dos demonstrativos mensais de resultado dos bancos, ao invés dos saldos
de Provisdes para Devedores Duvidosos — PDD (BACEN, 2000). Destaca-se que a
utilizacdo desses saldos de PDD para representar a inadimpléncia bancéria ficou
extremamente prejudicada ap0s as alteracbes nas regras de provisionamento
determinadas pela Resolucéo 2.682, de 21.12.1999.

As taxas de inadimpléncia passam a ser estimadas com base no quociente
entre as despesas com provisdes para operagdes de crédito de liquidacao
duvidosa, ajustadas pelas receitas com reversdes e recuperacgdes de crédito
e o total de créditos livres. As taxas sdo calculadas individualmente para
cada instituicdo e posteriormente ponderadas pelo volume de crédito livre
de cada uma delas para se encontrar uma taxa média de inadimpléncia.
(COSTA, 2004, p. 98).

Também é verificada alteragcdo na metodologia de apuracdo das taxas de
captacdo e de empréstimos. Segundo Bacen (2000), a taxa de captacdo passou a
ser calculada a partir de uma média das taxas individuais ponderada pela captacéao
liquida de CDB de cada instituicdo — diferentemente do estudo anterior que utilizava
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como custo de captacdo a taxa média dos CDB emitidos pelo sistema bancario. Por
sua vez, as taxas de juros de empréstimos passaram a se basear em informacdes
diarias dos fluxos das operaces, com as médias ponderadas das taxas praticadas
para cada instituicdo financeira sendo calculadas em funcdo do volume de crédito
concedido, em substituicdo as médias aritméticas mensais calculadas no trabalho
anterior que apresentam distorcbes quando as taxas dos grandes bancos sé&o
distintas das praticadas pelos pequenos (COSTA, 2004).

A metodologia de mensuragdo das despesas administrativas também sofreu
alteracdes nesse estudo. Inicialmente foi estimada a participacdo da atividade de
concessdo de crédito livre dentro das receitas totais do banco. Em seguida, foi
efetivado o desmembramento desse percentual no total das despesas
administrativas por operacdes de crédito, obtendo-se assim o0 custo médio
administrativo por unidade de empréstimo. De acordo com Bacen (2000), € mantida
a hipétese anterior de que as despesas administrativas dos bancos sdo alocadas
proporcionalmente a receita bruta gerada por cada unidade de negdcio considerada,
gue foram: concesséo de crédito livre, concessao de outros créditos, cambio, titulos
e valores mobiliarios, arrendamento mercantil e servicos. Para o calculo da despesa
administrativa continuou-se a se utilizar os dados dos demonstrativos mensais dos
dezessete grandes bancos contidos na amostra do primeiro trabalho.

Uma outra diferenca importante na metodologia utilizada nesse trabalho
refere-se a definicdo do componente “margem liquida dos bancos”, que passa a ser
definida como sendo a parcela do spread calculada apds serem computados todos
0S seus outros componentes: inadimpléncia, despesas administrativas e impostos. O
trabalho em questdo destaca o fato de que essa margem liquida engloba néo
apenas o lucro, mas também custos com operacbes ndo lucrativas, como 0s
direcionamentos de crédito, por exemplo.

Em funcdo das mudancas metodologicas implementadas nesse segundo
trabalho do Banco Central (BACEN, 2000), Costa (2004) destaca a inconsisténcia
dos resultados verificados nesse trabalho e no trabalho anterior, tendo em vista a
variacdo significativa dos componentes do spread decorrentes muito mais das
mudancas metodoldgicas efetuadas do que de modificagées no contexto econémico.
Assim, dentro das limitacGes relacionadas aos dados disponiveis para periodos
anteriores, o trabalho aplica essa nova metodologia ao periodo anterior, com o
objetivo de permitir uma maior comparabilidade dos resultados nesses dois anos.

O quadro 3.2 apresenta a composi¢cdo do spread para o més de abril dos
anos de 1999 e 2000, destacando-se que, para o ano de 1999, foram obtidos
resultados com base nas duas metodologias distintas, ou seja, a metodologia
utilizada no estudo de 1999 e a nova metodologia do estudo de 2000, aplicada ao
ano de 1999 (com as devidas limitacdes operacionais):
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Periodo
Componente Abril/1999 Abril/1999 Abril/2000 Agosto/2000
Metologia 1° | Metodologia | Metodologia | Metodologia 2°

trabalho 2° trabalho 2° trabalho trabalho
Spread 3,36% 3,71% 2,49% 2,39%
Despesas Administrativas 0,86% 0,47% 0,46% 0,46%
Impostos Indiretos (+ FGC) 0,41% 0,55% 0,21% 0,21%
Impostos Diretos 0,28% 0,62% 0,59% 0,51%
Lucro Banco/Margem Lig. 0,58% 1,25% 1,01% 0,87%
Inadimpléncia 1,23% 0,82% 0,22% 0,34%
Participacao relativa
Spread 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Despesas Administrativas 25,60% 12,70% 18,47% 19,25%
Impostos Indiretos (+ FGC) 12,20% 14,80% 8,44% 8,78%
Impostos Diretos 8,33% 16,70% 23,69% 21,34%
Lucro Banco/Margem Lig. 17,30% 33,70% 40,56% 36,40%
Inadimpléncia 36,60% 22,10% 8,84% 14,23%

Quadro 3.2: Composicao do spread bancario no Brasil — comparagdo de metodologias
Fonte: Juros e spread bancario no Brasil — 2000. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Com base nos dados do quadro acima, verifica-se, no periodo compreendido
entre os anos de 1999 e 2000, uma queda do spread bancéario no Brasil, bem como
uma reducdo em todos os seus componentes. No que se refere a composicao desse
spread, destaca-se a participacdo da cunha fiscal e da margem liquida na sua
formacdo. Entretanto, sobre essa consideravel alteracdo da participacdo dos
componentes formadores do spread bancéario no Brasil, devemos destacar que boa
parte foi decorrente das consideraveis mudancas metodoldgicas adotadas a partir
desse estudo, para o calculo desse spread.

As mudancas metodoldgicas implantadas nesse estudo, facilitadas em parte
pelas modificacdes nas normas que regem o fornecimento de informacdes ao Banco
Central do Brasil (Circular 2.957, de 30.12.1999'®), foram responsaveis por
consideraveis avancos no processo de determinacao do spread bancéario no Brasil.

No que se refere a apuragdo das taxas de juros, a mudanga metodoldgica
permitiu um calculo mais preciso da taxa geral de aplicagdo, além de
melhorar a estimacdo da taxa geral de captacdo, antes baseada apenas em
uma média aritmética simples. Em relacdo a inadimpléncia, ndo s6 se
abandona a idéia das informag¢8es baseadas na PDD mas também elimina-

18 A Circular 2.957, de 30.12.1999, disp6e sobre a nova forma de prestacdo de informacdes relativas
a operacOes de crédito pelo sistema financeiro, ao Banco Central. Dentre suas inovacgdes
importantes, esta a classificacdo dos créditos em funcdo do seu nivel de atraso.



se a idéia de amostras viesadas utilizadas como proxys para as diversas
modalidades de crédito. Dessa forma, o avanco se deu em dois pontos:
reduz-se o viés de selecdo ao trabalhar com uma amostra mais ampla de
bancos e trabalha-se com rubricas de balanco que permitem avaliar de uma
forma mais realista os niveis de inadimpléncia que atingem as operacgdes de
crédito dos bancos(COSTA, 2004, p. 99).

Por sua vez, a definicho da margem liquida, a0 mesmo tempo em que
representa um avanco ao incluir no seu calculo os custos oriundos de distor¢cfes
causadas por direcionamentos de crédito compulsorios, taxas de juros subsidiadas,
custos de recuperacdo de garantias que nao estdo quantificados nas despesas com
provisbes para perdas, além de erros de medida presentes nos demais
componentes, também pode gerar problemas de interpretacdo dos resultados
obtidos, tendo em vista que tal engloba receitas que ndo necessariamente

correspondem ao lucro do banco, como € o caso de operagbes obrigatorias néo
lucrativas®’.

O terceiro trabalho, analisado a seguir, ndo traz grandes modificacdes
metodoldgicas. Apenas apresenta algumas abordagens econométricas alternativas.

3.3 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2001

Em continuidade ao processo de avaliacao anual do trabalho inicial de analise
do spread bancéario no Brasil, o Banco Central publicou esse terceiro trabalho, no
qual tentou demonstrar seu empenho na implementacdo de medidas com vistas a
reducdo dos juros e spread bancério, em especial aquelas de carater estrutural e
microeconémico. Por meio desse trabalho, de carater basicamente institucional, o
Banco Central destaca os avancos verificados na implementacdo das medidas
propostas nos dois trabalhos anteriores, bem como avalia as condi¢cdes conjunturais
gue fizeram com que o spread bancario experimentasse, no periodo, elevacao
consideravel em comparacao a dezembro do ano anterior.

Entretanto, no que se refere a aspectos metodologicos, foi mantida
exatamente a mesma estrutura do trabalho anteriormente realizado, denominado
Juros e spread bancario no Brasil — avaliacdo de um ano do projeto, ndo havendo
qualquer alteracdo na metodologia utilizada no calculo da composi¢do do spread.
Segundo Costa (2004, p. 102), “[...] dentre o trés trabalhos divulgados pelo BC até
aqui este € o0 que menos se detém na analise metodoldgica da composicdo do
spread bancario”.

Esse trabalho demonstrou um comportamento estdvel da composi¢cdo do
spread em relacdo ao periodo abordado no trabalho anterior, conforme apresentado
no quadro 3.3. Tal ainda concluiu que a tendéncia crescente apresenta pelo spread
bancario, em comparacdo ao ano anterior, seria decorrente de problemas
conjunturais decorrentes do aumento das incertezas quanto a evolucao do cenario
econdmico e do questionamento quanto ao cumprimento da meta de inflacdo, tendo

7 como exemplo de operacGes obrigatérias nado lucrativas, Bacen (2000) destaca as operagGes de
crédito rural obrigatério.
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em vista a deterioracdo da situagdo econdmica e politica da Argentina, a
desaceleracdo da economia norte-americana, 0 aumento da meta para a taxa Selic
e a depreciacado cambial (BACEN, 2001).

Componente Participagcao Participacao

Agosto/2000 Agosto/2001
Spread (%a.m.) 2,39% 2,65%
- Despesa administrativa 0,46% 0,51%
- Impostos indiretos (+FGC) 0,21% 0,22%
- Inadimpléncia 0,51% 0,42%
- Impostos diretos 0,87% 0,51%
- Margem liquida 0,34% 0,99%
Spread (%) 100,00% 100,00%
- Despesa administrativa 19,25% 19,20%
- Impostos indiretos (+FGC) 8,78% 8,21%
- Inadimpléncia 14,23% 15,80%
- Impostos diretos (IR + CSLL) 21,34% 21,00%
- Margem liquida 36,40% 35,70%

Quadro 3.3: Spread Bancario no Brasil (agosto/2001)
Fonte: Juros e spread bancario no Brasil — 2001. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Segundo Costa (2004), esse terceiro trabalho avalia essa estabilidade da
participacéo relativa dos componentes do spread bancario no Brasil e conclui que, a
partir dele, sdo incentivadas buscas, no ambito da andlise do spread bancario, de
metodologias baseadas em modelos econométricos, cujo poder explicativo seria
maior do que os modelos contabeis basicos.

[...] a tendéncia crescente apresentada € fruto de adversidades conjunturais
que ndo s6 impactaram negativamente as percepgfes de risco, mas
também neutralizaram 0s avancgos institucionais conquistados nos ultimos
anos. H4, por outro lado, um claro desinteresse em buscar maiores avangos
metodolégicos baseados nas informag¢des contdbeis dos balancos dos
bancos. Todo o investimento volta-se para uma metodologia baseada em
modelos econométricos que, segundo os coordenadores, teriam poder
explicativo maior do que o modelo contabil basico. Essa postura acaba por
eliminar a possibilidade de, ja nesse trabalho, avancar em pontos que ainda
apresentam problemas na identificacdo das componentes do spread como o
detalhamento da componente "margem liquida" - que permitiria uma melhor
avaliacdo de politicas de direcionamento de crédito e taxas subsidiadas
sobre a formacdo do spread das operacdes livres. Essa avaliacdo poderia
jogar luz sobre o custo do subsidio de crédito a alguns setores, permitindo
uma analise de eficiéncia alocativa do setor bancario. (COSTA, 2004, p.
102).
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O grande diferencial desse estudo do Banco Central, em relacdo aos
anteriormente realizados, é que ele busca uma nova abordagem para identificar os
componentes do spread bancario, ao minimizar a importancia dos dados contabeis e
partir para uma andlise econométrica que permita a verificagdo do impacto no
spread da variacdo de seus componentes. Assim, pode-se dizer que é mantida, por
parte do Banco Central, a preocupacdo com a aplicacdo de novas metodologias ao
célculo do spread bancario no Brasil.

34 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2002

Este trabalho, que consiste na avaliacdo de 3 anos do Projeto Juros e Spread
Bancario, traz, inicialmente, uma avaliagdo do comportamento dos juros e spread
bancéario e mercado de crédito, além de uma apresentacédo das medidas propostas e
implementadas pelo projeto, conforme padréo verificado em todos os trabalhos
anteriormente realizados. Entretanto, em funcdo do grande numero de trabalhos e
estudos realizados pelo Banco Central relacionados ao assunto Economia Bancaria,
optou-se por incluir, no trabalho em questio, diversos estudos especiais sobre
economia bancaria e crédito, de autoria de técnicos do Departamento de Estudos e
Pesquisas do Banco Central do Brasil (Depep).

Da mesma forma como o realizado anteriormente, o trabalho aqui analisado
ndo propde qualquer alteracdo significativa na metodologia utilizada no célculo do
spread bancario e seus componentes, concentrando-se, basicamente, no
procedimento de atualizacdo de dados e andlise quantitativa da evolug¢do do spread
ao longo do tempo.

Conforme ja verificado no trabalho anterior, a decomposicdo do spread
bancario no Brasil, com base em agosto de 2002, destacada no quadro 3.4, também
ndo apresentou alteragdes consideraveis em relacéo a decomposicéo realizada para
o ano de 2001. Apenas foi verificada uma maior participacdo da inadimpléncia na
formacédo do spread, superando a participacéo das despesas administrativas.
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Componente™ Participacdo Participacao

Agosto/2001 Agosto/2002
Spread (%a.m.) 2,65% 2,77%
- Despesa administrativa 0,51% 0,39%
- Impostos indiretos (+FGC) 0,22% 0,22%
- Inadimpléncia 0,42% 0,47%
- Impostos diretos 0,51% 0,58%
- Margem liquida 0,99% 1,11%
Spread (%) 100,00% 100,00%
- Despesa administrativa 19,20% 14,08%
- Impostos indiretos (+FGC) 8,21% 7,94%
- Inadimpléncia 15,80% 16,97%
- Impostos diretos (IR + CSLL) 21,00% 20,94%
- Margem liquida 35,70% 40,07%

Quadro 3.4: Spread Bancario no Brasil (agosto/2002)
Fonte: Juros e spread bancario no Brasil — 2002. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Assim, pode-se dizer que, no periodo compreendido entre o trabalho inicial
realizado em outubro de 1999 e o trabalho aqui analisado (BACEN, 2002), o
processo de decomposicao contabil do spread bancario no Brasil ndo foi aprimorado
de forma significativa, tendo experimentado, apenas, alguns avangcos metodolégicos
surgidos no trabalho realizado em 2000. Também n&o foram apresentadas
conclusdes diferenciadas das ja obtidas nos trabalhos anteriores.

[...] somente a partir de avangos metodoldgicos podera se corrigir problemas
originalmente presentes. Problemas esses que, por resultarem em um
célculo viesado, tendem a refletir de forma imprecisa a composi¢cdo do
spread para o setor bancério brasileiro e conseqiientemente, podem gerar
formulagcdes de politica que nédo terdo, necessariamente, os efeitos
benéficos esperados. (COSTA, 2004, p. 105).

Como grande destaque desse trabalho, destaca-se a possibilidade de
enriquecimento das analises do spread bancario e sua composicdo a partir da
avaliacdo dos avancos obtidos com base em medidas sugeridas em trabalhos
anteriores.

'8 para melhor compreensdo desta tabela, entende-se por Fundo Garantidor de Crédito — FGC um
fundo de recursos utilizado para dar cobertura a depoésitos de clientes junto a instituicfes
participantes do sistema financeiro, nas hip6teses de sua liquidagdo ou reconhecimento pelo Banco
Central do Brasil do seu estado de insolvéncia. Por sua vez, entende-se por IR o Imposto de Renda
Pessoa Juridica e CSLL a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.
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3.5 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2003

O estudo realizado em 2003, relativo a avaliacdo do quarto ano do Projeto
Juros e Spread Bancério, teve como principal objetivo reafirmar a prioridade do
Governo no que se refere & oferta de crédito farto a custos acessiveis para a
populacdo brasileira. Os varios textos contidos nesse relatorio, segundo Bacen
(2003), destacam a preocupacéao do Banco Central e do Governo no que se refere

ao aumento do acesso da populacéo ao crédito e aos servicos financeiros.

Este estudo também nédo apresentou avancos metodologicos, nem resultados
diferenciados dos anteriormente realizados, tendo concluido que, apesar do
crescimento do volume do crédito no segmento livre, as taxas de juros pagas pelo
tomador brasileiro permaneceram elevadas.

O atraso na obtencdo de resultados positivos com o custo do crédito seria
decorrente, segundo o estudo, de uma conjuntura totalmente adversa, reflexo da
crise e do ajuste experimentados pela economia brasileira desde meados de 2002.

O quadro de dificuldades conjunturais nao significa auséncia de progressos
no tocante aos juros e spread bancario, principalmente no ambito do
diagnéstico e da maior difusdo de informagdes sobre crédito. De qualquer
forma, € evidente que as principais causas que explicam a escassez e 0
custo do crédito no Brasil continuam presentes e demandando a atuagao do
Governo e da sociedade para sua superacgéo. Isto porque, apesar de alguns
progressos pontuais, os depdsitos compulsérios, os créditos direcionados e
0os impostos indiretos continuam onerando o crédito e a intermediacdo
financeira. (BACEN, 2003, p. 8).

Conforme ja verificado nos trabalhos anteriores (2001 e 2002), a
decomposicdo do spread bancario no Brasil, com base em agosto de 2003,
destacada no quadro 3.5, também n&o apresentou altera¢cdes consideraveis em
relacdo a decomposicédo realizada para o ano de 2002. Apenas foi observada uma
maior participacdo da inadimpléncia na formacdo do spread, igualando sua
participacdo a participacdo dos impostos diretos.



49

Componente Participacao Participacao

Agosto/2002 Agosto/2003
Spread (%a.m.) 2,77% 2,67%
- Despesa administrativa 0,39% 0,43%
- Impostos indiretos (+FGC) 0,22% 0,22%
- Inadimpléncia 0,47% 0,51%
- Impostos diretos 0,58% 0,51%
- Margem liquida 1,11% 1,00%
Spread (%) 100,00% 100,00%
- Despesa administrativa 14,08% 16,10%
- Impostos indiretos (+FGC) 7,94% 8,24%
- Inadimpléncia 16,97% 19,10%
- Impostos diretos (IR + CSLL) 20,94% 19,10%
- Margem liquida 40,07% 37,45%

Quadro 3.5: Spread Bancario no Brasil (agosto/2003).
Fonte: Juros e spread bancéario no Brasil — 2003. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

De acordo com Bacen (2003), é importante destacar que as despesas com
inadimpléncia vém crescendo desde agosto de 2000, o que reforcaria a importancia
da adocdo de medidas ligadas a assimetria de informacdes e que visassem diminuir
as dificuldades de recuperacao judicial de créditos.

3.6 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2004

Em 2004, o Banco Central do Brasil apresentou trabalho contendo a avaliacdo
de cinco anos do Projeto Juros e Spread Bancario e que, além da tradicional analise
do mercado de crédito e de avaliacdo das medidas do projeto, traz diversos estudos
especiais sobre economia bancaria e crédito, de forma semelhante a verificada no
trabalho anterior.

Com relacdo ao spread bancario propriamente dito, este trabalho apresenta
novos numeros relacionados a composicao desse spread bancario no Brasil, a partir
de uma revisdo da metodologia utilizada em seu célculo, efetivada com base no
texto de Costa e Nakane, denominado A decomposicdo do spread bancéario no
Brasil'®, que introduz avancos na metodologia original de decomposicdo do spread
bancéario da carteira de créditos livres e apresenta resultados que consideram a
inclusdo de uma amostra mais abrangente de bancos, o impacto dos compulsérios e
uma nova forma de se alocar os custos administrativos.

19 Este texto consiste no capitulo 3 do trabalho realizado pelo Banco Central, denominado Juros e
spread bancario no Brasil. Avaliacdo de 5 anos do projeto, de 2004, citado nas referéncias
bibliograficas dessa monografia (BACEN, 2004).
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As alterac6es impostas a metodologia de decomposicdo do spread bancario a
partir deste trabalho tiveram como objetivo a busca de uma maior precisdo dessa
decomposicdo. E importante destacar, a propdsito, que a questdo dos subsidios
cruzados entre operacdes da carteira livie e da carteira direcionada®® ndo foi
abordada neste estudo, devendo, segundo Bacen (2004), ser objeto de estudos
futuros. Assim, tais subsidios continuaram a ser refletidos na variavel de residuo.

Ainda de acordo com Bacen (2004), o componente referente a inadimpléncia
também devera ser objeto de avancos futuros, visto ser necessario o
desenvolvimento de uma medida de risco esperado, diferentemente da nocéao de
risco ex-post captado nos dados de provisdo para perdas. Sobre este item, de
acordo com informacgdes obtidas junto ao Departamento de Pesquisa Econémica do
Banco Central do Brasil — Depep, o calculo da inadimpléncia com base em provisées
ja teria sido abandonado, com o préximo trabalho sobre spread do Departamento ja
utilizando a classificacéo de risco das carteiras como medida mais precisa do risco
de crédito, além de ser, segundo o préprio Departamento, menos sensivel a amostra
escolhida. Ainda segundo o Depep, do ponto de vista técnico haveria uma grande
vantagem nessa nova metodologia de calculo do risco de crédito, pois ao serem
utilizadas provisdes com base na classificagdo de risco das carteiras, seria criada
uma medida mais precisa de risco de crédito atual (ou mesmo futuro), ao contrario
do que é captado utilizando-se a Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD), que
esta contaminada por operacdes antigas, ndo refletindo o risco de crédito da
concessao atual e, portanto, a precificacdo do empréstimo concedido recentemente.

Este estudo também apontou os dois grandes problemas que se mantiveram
ao longo de toda a analise de composi¢cdo do spread bancério no Brasil, desde o
inicio de seu acompanhamento, em outubro de 1999: a utilizagdo de uma amostra
reduzida de bancos, sendo todos eles privados, e a alocacdo das despesas
administrativas, baseada em critérios de proporcionalidade simples.

Nesse sentido, o trabalho tem como proposta basica a correcdo desses dois
problemas, além de também retomar o calculo do custo dos recolhimentos
compulsérios como parcela do spread, abandonando a idéia de independéncia entre
mercados de captacdo e empréstimo, utilizada como justificativa tedrica para a
exclusdo dessa componente na formacao do custo final dos empréstimos bancarios
(BACEN, 2004). As correcdes metodoldgicas realizadas no trabalho de 2004 séo
também aplicadas a periodos anteriores (a partir de 2000), para que pudesse ser
possivel a comparacao dos resultados obtidos.

Ja o problema do viés de selecdo € contornado ao expandir-se 0 universo
inicial de bancos a todos os bancos atuantes no pais nas respectivas datas-base
(comerciais, multiplos, CEF e Banco do Brasil) e para os quais existissem
informacées necessarias disponiveis?’. A amostra utilizada varia a cada ano para o
caso da decomposicdo do spread, pois como a metodologia de decomposicéo tem
vérias etapas, a amostra perde algumas observacdes a medida que 0 processo
avanca, quer por falta de dados adicionais, quer por resultados incoerentes (como

2 Entende-se como subsidios cruzados entre as operacdes das carteiras livre e direcionada a
compensacao entre as respectivas rentabilidades dessas carteiras. Como a analise do spread
realizada pelo Banco Central apenas trabalha com as operacdes da carteira livre, a variavel residuo
nao necessariamente refletird o lucro do banco, visto ndo estarem sendo compensados, nessa
variavel, os retornos geralmente inferiores obtidos com as operacdes da carteira direcionada.
Destaca-se que no trabalho do Banco Central de 2004 ainda néo foi considerada a contribuicdo dos
bancos liquidados e intervindos, tendo em vista a indisponibilidade de dados dessas institui¢des.
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por exemplo, inadimpléncia negativa). Assim, o Apéndice A apresenta a relagdo dos
bancos utilizados na anélise da composicdo do spread neste trabalho, no periodo
compreendido entre os anos de 2000 e 2003 (BACEN, 2004).

bY

No que se refere a alocacdo das despesas administrativas, o trabalho em
guestdo adota uma metodologia alternativa de alocacdo de custos, cujo rateio €
efetivado com base em nocdes de eficiéncia restrita e dentro de uma otica de custos
e nao de receita.

O rateio proporcional de custos administrativos, embora seja a priori
intuitivo, ndo considera os efeitos das restricdes normativas sobre o
comportamento dos bancos. Conseqiientemente, se as restricdes estédo
ativas — e a observacéo do setor bancario brasileiro permite supor que sim —
a consequéncia é a subestimacdo dessa varidvel em termos relativos.
(BACEN, 2004, p. 18).

Contrariamente ao que foi feito nos trabalhos anteriores do Banco Central, o
método de calculo dos custos administrativos desenvolvido neste trabalho néo
utilizou a premissa de alocac&o de custos com base em geragao de receita, mas sim
a nocédo de custo da unidade de concessdo de empréstimos livres. Tal consiste na
alocacdo dos recursos administrativos entre as diversas modalidades de crédito
oferecidas com o intuito de se apurar de forma mais precisa todos o0s custos
envolvidos em cada operacao e, consequentemente, o spread por modalidade de
crédito. Assim, é feita a estimacdo dos custos administrativos a partir da aplicacédo
dos precos de Aumann-Shapley?? para cada insumo utilizado na producdo bancéria
e a alocacéo de custos correspondente a cada produto. Esta foi, segundo Bacen
(2004), a contribuicdo metodoldgica mais importante deste estudo.

Com base nessa nova alocacdo, a composi¢ao do spread é recalculada de
forma a minimizar erros de medida e imprecisfes presentes ha metodologia
anterior e totalmente captadas pela varidvel "margem liquida do banco".
Dessa forma, sugere-se uma nova decomposicdo que pretende ser mais
préxima da real estrutura de precos do setor bancério brasileiro. (COSTA,;
NAKANE, 2004, p. 7).

Por sua vez, o célculo da participacdo do compulsdrio € novamente retomado
na decomposicdo do spread bancério no Brasil. Isto ocorre, de acordo com Costa e
Nakane (2004), em funcdo do fato de que o banco maximizador de lucro, restrito a
normas de recolhimento compulsorio e direcionamentos de crédito, busca uma
posicdo de equilibrio que relaciona taxa de empréstimo e aliquota de recolhimento
compulsorio.

A componente margem liquida, por sua vez, continua a ser tratada por
residuo, sendo denominada, a partir de entdo, de residuo do banco. Segundo Bacen
(2004), esse tratamento € decorrente de problemas no célculo de parte dessa
variavel, representada pela parcela relativa ao subsidio cruzado entre operacfes da

*2 Bacen (2004) descreve de forma mais detalhada o método de precos de Aumann-Shapley. Costa e
Nakane (2004) também analisam analiticamente o método de Aumann-Shapley.
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carteira livre e da carteira direcionada, em funcéo das dificuldades de detalhamento
dos dados das operacdes obrigatorias.

As despesas de inadimpléncia também sao tratadas como nos trabalhos
anteriores, com os dados utilizados sendo decorrentes das despesas de provisao.
Apenas optou-se por uma pequena alteracdo no célculo dessas despesas,
ajustando-se as despesas liquidas de dezembro (para cada data-base) pela média
mensal dos ultimos seis meses. Dessa forma, pode-se dizer que o grau de precisao
dessa medida da inadimpléncia esta estreitamente relacionado a politica de
provisionamento utilizada pelas instituicdes sendo, segundo Bacen (2004), tdo mais
préxima da realidade quanto maior for o grau de adequacdo das provisoes.
Também de acordo com Bacen (2004), essa variavel ndo reflete com precisdo o
risco de crédito associado a precificacdo do crédito concedido, visto refletir apenas a
inadimpléncia passada, e ndo a esperada. Com base nessa afirmacao, este estudo
destaca a necessidade de se utilizar a variavel despesas de inadimpléncia com
alguma reserva, e ressalta que a busca de uma nova metodologia para o seu calculo
ja estaria na agenda de trabalho do Departamento de Estudos e Pesquisas do
Banco Central.

Em fungdo das mudancas metodoldgicas implementadas neste trabalho
(BACEN, 2004), foi necessario o recalculo do spread bancario para os periodos
anteriormente analisados, tendo em vista a variacdo significativa dos componentes
desse spread, e com o objetivo de permitir uma maior comparabilidade dos
resultados ao longo de um determinado periodo. Destaca-se que o periodo no qual
foi implementada a nova metodologia esta compreendido entre os anos de 2000 e
2003.

O quadro 3.6 mostra a analise, para o periodo compreendido entre 0os anos
2000 e 2003, da composicédo do spread bancéario no Brasil, de acordo com a nova
metodologia utilizada pelo Banco Central a partir do trabalho realizado em 2004 e
com dados de dezembro de cada ano. De acordo com essa analise, verifica-se que
o0 spread bancario apresentou uma certa estabilidade no periodo, com destaque
para a inadimpléncia e 0s custos administrativos que representaram, juntos,
aproximadamente 45% do spread para todo o periodo. Por sua vez, a variavel de
residuo demonstra uma certa estabilidade em termos de ganhos potenciais do
sistema financeiro brasileiro ao longo do periodo, no que se refere as operacdes de
empréstimo da carteira livre.

Componentes Proporgdes sobre o spread
2000 2001 2002 2003
Custo do FGC 0,30% 0,23% | 0,25% 0,24%
Custo total do compulsério 4,10% 4.54% 9,10% 5,04%
Custo administrativo 28,78% 24.84% | 24,09% 26,37%
Cunha tributaria 21,36% | 22,67% | 20,37% | 20,81%
Inadimpléncia 20,41% | 18,73% | 20,26% | 19,98%
Residuo 25,05% | 28,99% | 25,92% | 27,56%

Quadro 3.6: Decomposicéo do spread bancario no Brasil (2000-2003)
Fonte: Juros e spread bancério no Brasil — 2004. Banco Central do Brasil — Depep (SP).
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E também realizada uma comparacdo entre os resultados obtidos com base
na nova metodologia, a partir de dados do ano de 2003, para a amostra de 17
(dezessete) bancos utilizada nos trabalhos anteriores e para uma nova amostra
ampliada compreendendo 77 (setenta e sete)?® bancos, de forma a representar o
sistema financeiro nacional. O quadro 3.7 apresenta a nova metodologia aplicada a
amostra dos trabalhos anteriores e a nova amostra, com dados de dezembro de
2003.

Proporcdes sobre o spread Nova metodologia
Amostra antiga Nova amostra

Custo do FGC 0,20% 0,24%
Custo total do compulsorio 6,38% 5,04%
Custo administrativo 23,64% 26,37%
Cunha Tributaria 20,77% 20,81%
Inadimpléncia 17,85% 19,98%
Residuo 31,17% 27,56%

Quadro 3.7: Aplicacao de nova metodologia do calculo do spread em diferentes amostras
Fonte: Juros e spread bancario no Brasil — 2004. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

De acordo com os dados contidos na tabela acima, o estudo verificou que,
para a amostra de 17 (dezessete) bancos, o spread se divide, de forma equilibrada,
entre os componentes de custo (51%) e de risco e retorno (49%). Porém, para a
amostra ampliada, verifica-se um aumento da participacdo do componente de custo
administrativo, com a consequente reducdo da varidvel residuo do banco, o que
reflete uma rentabilidade potencial do setor em relacdo a carteira de créditos livres
inferior a verificada para a amostra contendo os 17 (dezessete) bancos.

A partir dessa nova composicao do spread bancario no Brasil, Bacen (2004)
conclui, inicialmente, que, com o aumento da amostra, é verificada uma majoracéo
nos custos administrativos (incremento da heterogeneidade do sistema). O trabalho
também destaca que a inadimpléncia responde por uma parcela significativa do
spread bancério no Brasil, gerando um ambiente de inseguranca em grande parte
decorrente de dificuldades de recuperacéo de garantias e execucao de créditos.

Finalmente, o estudo em analise ressalta que o sistema financeiro nacional
ndo apresenta, na média, retornos tdo elevados relacionados aos empréstimos da
carteira livre.

2% Estes 77 bancos foram obtidos a partir de um universo inicial de todos os bancos atuantes no pais
nas respectivas datas-base (comerciais, multiplos, CEF e Banco do Brasil) e para os quais existissem
informacdes necessarias disponiveis. A amostra final foi obtida com eliminacéo de alguns bancos, em
funcdo de dificuldades na obtencdo de dados adicionais desses bancos ou apresentacdo de
resultados incoerentes. Tal situacdo € justificada visto que algumas instituicbes apresentam
concentracao de negécios fora das atividades classicas da instituicdo bancaria tipica.



Levando-se em conta que a variavel “residuo do banco” potencialmente
incorpora custos relativos a subsidios cruzados, os spreads bancarios no
Brasil, contrariamente ao que estudos anteriores sugerem, apresentam uma
componente de margem nessas operagdes que é, na média, inferior ao
anteriormente divulgado.(BACEN, 2004, p. 27).

3.7 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2005

Em 2005, o Banco Central do Brasil apresentou o “Relatério de Economia
Bancéria e Crédito”, que continha, além da tradicional analise do mercado de crédito
e de avaliacdo das medidas do projeto, diversos estudos especiais sobre economia
bancaria e crédito, de forma semelhante a verificada no trabalho anterior.

Este trabalho apresenta novos numeros relacionados a composi¢cdo do
spread bancério no Brasil, a partir de importantes avancos metodoldgicos utilizados,
embora a base utilizada seja a mesma detalhada em Costa e Nakane (2004).

A primeira alteracdo que merece destaque se refere ao calculo da
inadimpléncia. A partir desse trabalho, a componente da inadimpléncia passou a ser
definida com base nas regras de provisionamento existentes na Resolugdo CMN
2.682/1999, ou seja, a inadimpléncia passou a ser calculada com base nas
classificagBes de risco das carteiras de empréstimo dos bancos e suas respectivas
provisées minimas. Ainda, passaram a ser consideradas perdas para fins do célculo
dessa inadimpléncia o equivalente a 20% das referidas provisdes.

Segundo Bacen (2005), do ponto de vista técnico haveria uma grande
vantagem nessa nova metodologia de célculo do risco de crédito, pois haveria um
ganho em precisdo, além de uma melhor adequacédo dessa variavel ao risco de
crédito percebido pelos bancos na precificacdo dos empréstimos concedidos num
determinado periodo.

A segunda alteracdo relaciona-se a um ajuste na metodologia de custos
administrativos. Nesse trabalho, foi repetida a formulacdo adotada em trabalho
anterior (BACEN, 2004), estimando-se a funcdo custo para o setor bancério
brasileiro com base nas informacdes contabeis dos bancos comerciais, bancos
multiplos, Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal, em operacéao no Brasil. Para
isso, foram considerados os volumes dos produtos ofertados pelos bancos em
tesouraria, crédito livre, crédito direcionado, e cambio, e 0s precos dos insumos
trabalho, administrativos, depositos e capital. E em rela¢do a este Gltimo insumo, o
capital, que ocorreu a alteracdo mais relevante, pois a partir desse trabalho tal
passou a ser considerado como a razao entre a soma de quatro contas de despesas
(aluguéis, arrendamento de bens, manutencdo de bens — antes considerada como
despesa administrativa — e despesas com depreciacdo) e ativo permanente. Essa
alteragdo gerou mudangas nos parametros estimados da funcdo custo e,
consequientemente, nos precos de Aumann-Shapley?* encontrados.

A terceira alteracao diz respeito a inclusdo dos subsidios cruzados — relativos
ao crédito habitacional e ao crédito rural — como componente individualizado do

24 Bacen (2004) e Costa e Nakane (2004).
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spread, tendo em vista a importancia do direcionamento de crédito como elemento
do spread bancério nas operacées de crédito livre observado no pais %.

Em funcdo das mudancas metodologicas implementadas neste trabalho
(BACEN, 2004), foi necessario o recalculo do spread bancéario para os periodos
anteriormente analisados. Destaca-se que o periodo no qual foi implementada a
nova metodologia consiste nos anos de 2001, 2003 e 2004.

O quadro 3.8 mostra a analise, para os anos 2001, 2003 e 2004, da
composi¢cdo do spread bancério no Brasil, de acordo com a nova metodologia
utilizada pelo Banco Central a partir do trabalho realizado em 2005 e com dados de
dezembro de cada ano. De acordo com essa analise, verifica-se que o spread
bancério continua sendo explicado, em grande parte, pela inadimpléncia (34% em
2004) e pelos custos administrativos (22%), o que indica a importancia do
componente institucional e microeconémico em sua formacao.

Proporcéao do spread (%) | Pontos percentuais (p.p.)

2001 2003 2004 2001 2003 2004
1- Spread total 100,00| 100,00 | 100,00 28,70 30,01 27,20
2 — Custo administrativo 19,84 21,87 21,56 5,69 6,56 5,86
3 —Inadimpléncia 31,04 31,73 33,97 8,91 9,52 9,24
4 — Custo do compulsério 9,51 6,51 7,00 2,73 1,95 1,90
Depositos a vista 9,23 7,09 6,85 2,65 2,13 1,86
Depositos a prazo 0,28| (0,57) 0,15 0,08 (0,17) 0,04
5 —Tributos e taxas 7,10 7,24 8,37 2,04 2,17 2,28
Impostos indiretos 6,82 6,98 8,11 1,96 2,09 2,21
Custo do FGC 0,28 0,26 0,26 0,08 0,08 0,07
6 — Residuo bruto (1-2-3-4-5)| 32,51 32,65 29,10 9,33 9,80 7,92
7 — Impostos diretos 11,14 9,88 9,30 3,20 2,96 2,53
8 — Residuo liquido (6-7) 21,37 22,77 19,80 6,13 6,84 5,39

Quadro 3.8: Decomposicdo do spread bancario (2001, 2003 e 2004).
Fonte: Relat6rio de Economia Bancaria e Crédito — 2005. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Com base nesse estudo, pode-se dizer que, mesmo com as medidas
adotadas pelo governo e os avancgos atingidos desde 1999 no sentido de facilitar o
acesso ao crédito e reduzir o seu custo, o spread bancario permanece elevado no
Brasil.

2 A metodologia e andlise da participacdo desses subsidios cruzados na determinacédo do spread na
Brasil estdo no capitulo 3 do trabalho realizado pelo Banco Central, denominado Relatério de
Economia Bancaria e Crédito, de 2005, citado nas referéncias bibliograficas dessa monografia
(BACEN, 2005).
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3.8 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL - 2006

A evolugdo das operacbes de crédito do sistema financeiro nacional, em
2006, foi favorecida pelo contexto macroecondmico vigente, no qual, além de
apresentar queda nas taxas de juros, contou com o alongamento dos prazos das
operacdes de crédito.

No que se refere a decomposi¢cdo contabil do spread bancario no Brasil,
Bacen (2006) destaca que a metodologia utilizada ndo sofreu qualquer alteracdo em
relacdo aquela descrita em Bacen (2005), apresentando apenas uma ressalva:

[...] em funcdo da utilizagdo de um modelo estatistico para o calculo da
contribuicdo relativa as despesas administrativas, o acréscimo de novas
informagdes na base de dados implica a revisdo desse componente para
toda a série. Assim, os valores reportados de 2001 a 2004 ja incorporam
essa revisdo. (BACEN, 2006, p. 12).

O quadro 3.9 apresenta a decomposi¢ao contabil do spread, para operacdes
prefixadas. De acordo com as informagOes nele contidas, verifica-se, no ano de
2006, uma importancia maior da participacdo do componente inadimpléncia no total
desse spread, como consequéncia do maior volume de crédito em atraso verificado
no referido ano. Por outro lado, pode-se observar uma redugdo nos custos
administrativos, como também no compulsoério. Assim, verificourse uma reducdo na
proporcédo do residuo liquido que, em 2006, pdode ser explicado, em grande parte,
pelo aumento da inadimpléncia.

Discriminagéo 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
1- Spread total 100,0| 100,0| 100,0( 100,0| 100,0| 100,0
2 — Custo administrativo 16,8 14,7 19,5 198 17,2 16,9
3 —Inadimpléncia 30,7 31,2 31,7 34,0 359| 434
4 — Custo do compulsoério 9,7 12,2 6,5 7,0 50 4.7
Depdsitos a vista 9,4 10,0 7,1 6,8 51 49
Depdsitos a prazo 0,3 2,2 (0,6) 0,1 (0,1 (0,3
5 —Tributos e taxas 7,0 7,3 7,2 8,4 8,1 8,6
Impostos indiretos 6,8 7.0 7.0 8,1 7.8 8,3
Custo do FGC 0,3 0,3 0,3 0,3 03| 03
6 — Residuo bruto (1-2-3-4-5) 357 34,71 351| 308| 338| 264
7 — Impostos diretos 12,1 11,0 10,6 9,9 9,5 7,3
8 — Residuo liquido (6-7) 23,6| 23,7 244 21,0 24,3 19,0

Quadro 3.9: Decomposicdo do spread bancario (2001-2006) — Proporcéo (%).
Fonte: Relatério de Economia Bancaria e Crédito — 2006. Banco Central do Brasil — Depep (SP).
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Nesse trabalho, Bacen (2006) conclui que a inadimpléncia continua sendo um
dos fatores determinantes do spread bancario no Brasil, além de novamente
destacar, conforme ja ocorrido em Bacen (2005), que o sistema financeiro nacional
nao apresenta, na média, retornos tdo elevados relacionados aos empréstimos da
carteira livre (vide residuo em queda). Entretanto, destaca que “as perspectivas
marcadamente favoraveis para o cenario econdémico apontam para a manutencao da
trajetoria de expansdo das operacdes de crédito do sistema financeiro, bem como
para a reducdo dos spreads bancarios”

3.9 JUROS E SPREAD BANCARIO NO BRASIL — 2007

Em 2007, pode-se dizer que o desempenho do mercado de crédito foi
extremamente satisfatorio, com o recuo das taxas de juros e spreads, 0 aumento dos
prazos concedidos, a reducdo da inadimpléncia e o incremento do saldo total de
empréstimos e financiamentos concedidos pelo sistema financeiro nacional.

De acordo com Bacen (2007),

Explicam esse desempenho, além das medidas especificas adotadas no
ambito do Projeto Juros e Spread Bancario (PJSB), a estabilidade monetaria
e a maior confianca no futuro da economia brasileira, o que contribui para o
surgimento de um circulo virtuoso que contempla crescimento do crédito, da
economia e do emprego.

Novamente nesse trabalho, buscouse a decomposicao contabil do spread
para as operacdes prefixadas. No que se refere & metodologia, pode-se dizer que tal
ndo sofreu qualquer alteracdo em relagdo as utilizadas nos trabalhos contidos em
Bacen (2005) e Bacen (2006), com destaque apenas para a mesma ressalva contida
no trabalho anterior, de que a utilizacdo de um modelo estatistico para o célculo da
contribuicdo relativa as despesas administrativas implica no acréscimo de novas
informacdes a base de dados e, consequentemente, na revisdo desse componente
para toda a série.

Conforme o quadro 3.10, verifica-se que a inadimpléncia continua sendo o
componente mais importante na determinagéo do spread bancéario no Brasil, mesmo
com a pequena reducdo em sua participacao, verificada em 2007. Também pode ser
considerado importante fator determinante do custo do crédito no Brasil, o custo
administrativo, cuja participacdo no spread total reduziu ao longo do periodo,
compensado por uma maior participacao dos tributos e taxas.
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Discriminacao 2001 | 2002 2003 2004 | 2005 2006 2007
1- Spread total 100,00 100,00| 100,00( 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
2 — Custo administrativo 13,18| 15,02 11,79 14,18| 1546| 12,36| 13,50
3 —Inadimpléncia 32,36 32,20 31,96| 34,66 36,10| 38,34 37,35
4 — Custo do compulsorio 5,301 15,08 481 6,45 4,96 3,39 3,59
Depasitos a vista 5,00 9,62 5,57 6,30 5,07 3,47 3,54
Depdsitos a prazo 0,30 546| (0,76) 0,15| (0,10)| (0,09) 0,06
5—Tributos e taxas 6,93 7,78 7,09 7,61 8,13 7,67 8,09
Impostos indiretos 6,69 7,39 6,85 7,39 7,85 7,43 7,81
Custo do FGC 0,25 0,38 0,24 0,22 0,28 0,24 0,28
6-Residuo bruto (1-2-3-4-5] 42,23| 29,92| 44,36| 37,10 35,35| 38,24 37,46
7 — Impostos diretos 14,11 11,50 13,37 11,03 9,92| 10,05 10,53
8 — Residuo liquido (6-7) 28,12 18,42 30,99 26,07| 2543| 28,19| 26,93

Quadro 3.10: Decomposicéo do spread bancario (2001-2007) — Proporgéo (%).
Fonte: Relatério de Economia Bancaria e Crédito — 2007. Banco Central do Brasil — Depep (SP).

Analisando essa decomposicédo do spread em termos de pontos percentuais,
verifica-se uma queda nominal do mesmo, principalmente no ano de 2007. E

importante destacar que,

conforme destacado no quadro 3.11,

todos os

componentes contribuiram para a reducao nominal desse spread nos ultimos anos,
gue passou de quase 40 p.p., em 2001, para 28,4 p.p., em 2007.

Discriminacao 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
1- Spread total 39,95| 42,46| 41,52| 3556 36,40| 34,76| 28,40
2 — Custo administrativo 526 6,38 4,90( 5,04 563 4,30 384
3 —Inadimpléncia 12,93 13,67| 13,27| 12,33| 13,14 13,33| 10,61
4 — Custo do compulsério 2,12 6,40 2,00 229 181 1,18 1,02
Depasitos a vista 2,000 4,08 231| 224 184 121 1,00
Depdsitos a prazo 0,12 2,32| (0,32)| 0,05| (0,04)| (0,03)| 0,02
5 —Tributos e taxas 2,77 3,30 294 2,71 296| 267 230
Impostos indiretos 267 3,14 284 2,63| 286 258 2722
Custo do FGC 0,10 0,16| 0,10( 0,08 0,10 0,08 0,08
6 — Residuo bruto (1-2-3-4-5) 16,87 12,71| 18,42| 13,19| 12,87| 13,29| 10,64
7 — Impostos diretos 564 488 555| 3,92 361 349 299
8 — Residuo liquido (6-7) 11,23 7,82 12,87 9,27| 9,26 9,80| 7,65

Quadro 3.11: Decomposicéo do spread bancério (2001-2007) — Pontos percentuais.
Fonte: Relatdrio de Economia Bancaria e Crédito — 2007. Banco Central do Brasil — Depep (SP).
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Um dos itens mais importantes nessa reducéo significativa verificada no
spread bancario no Brasil, no ano de 2007, foi a significativa queda das perdas com
inadimpléncia. Entretanto, mesmo tendo sido o fator que mais afetou a reducao
desse spread, a inadimpléncia ainda onerou em, aproximadamente, 11 p.p. 0 custo
médio das operacdes de crédito em 2007.

Também é importante destacar a tendéncia de queda dos custos
administrativos que, no periodo de 2001 a 2007, apresentou reducédo de 1,42 p.p.
Entretanto, tal custo ainda tem uma participacdo importante na formacéo do spread
bancario no Brasil, abaixo apenas da inadimpléncia e dos residuos. Ressalta-se que,
em 2007, apenas 0s custos administrativos oneravam em 3,84 p.p. 0 custo do
crédito ao tomador.

Concluindo, o estudo (BACEN, 2007) ainda destaca que as perspectivas para
0 cenario econdmico brasileiro sdo de expansao do crédito e reducdo dos spreads
bancérios.

Adicionalmente a evolucéo recente marcadamente positiva, as perspectivas
para os proximos anos apontam para reducdo do custo do crédito. Os
nameros apresentados ainda mostram participagdo predominante da
inadimpléncia na composicao do spread bancario, donde se infere que os
custos dos empréstimos e financiamentos bancarios no Brasil estdo
fortemente influenciados pelo risco de crédito. Assim, para que O0s
desenvolvimentos recentes no sentido de reduzir os juros e o spread
bancario tenham continuidade, sdo necessarios novos avangos
institucionais voltados a melhora das garantias ao credor. (BACEN, 2007, p.
13).
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4. O SPREAD BANCARIO NA VISAO DAS INSTITUICOES
FINANCEIRAS

Em dezembro/2004, a Fundacé&o Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e
Financeiras (Fipecafi), 6rgdo de apoio institucional ao Departamento de
Contabilidade e Atuaria da Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade
da Universidade de S&o Paulo (FEA/USP), por solicitacdo da Federacédo Brasileira
de Bancos — Febraban, publicou seu trabalho que tratava da andlise da real
dimenséo do spread bancario brasileiro.

Esse trabalho originou-se a partir da constatacdo de que grande parte das
analises macro e microeconémicas do spread no Brasil, com enfoque nas ciéncias
econdmicas, utilizavam-se de demonstrativos contdbeis como a base de suas
conclusdes. Assim, os pesquisadores da Fipecafi utilizaram um conjunto de
informagdes contidas na contabilidade dos bancos e registradas em seus
balancetes/balancos de acordo com as regras estabelecidas pelo Cosif (Plano de
Contas Padrdo das instituicdes financeiras). De acordo com Fipecafi (2004), a idéia
era fazer uma andlise técnica, consubstanciada, substantiva e coerente, com 0s
mesmos elementos de andlise usados por diversos segmentos da sociedade
brasileira preocupados com o tema. Ainda de acordo com tais pesquisadores, 0
trabalho apresentava consideravel importancia tendo em vista o spread bancario
apresentar-se como um tema constante das discussdes no Brasil sendo, muitas
vezes, vitima de analises imperfeitas.

41 O SPREAD BANCARIO NA VISAO DA FIPECAFI - DEZEMBRO/2004

O trabalho da Fipecafi datado de dezembro de 2004 foi realizado a partir de
uma amostra de nove bancos que incluia instituicbes publicas, privadas, nacionais e
estrangeiras, de pequeno e grande porte, com data-base em 31.12.2003. Segundo
Fipecafi (2004), o ativo consolidado desses bancos da amostra representava, na
data-base, 58% do ativo total das instituicbes financeiras, sendo esses mesmos
bancos responsaveis por 56% do tota de créditos fornecidos pelo sistema.

As informacdes utilizadas na alimentacdo do modelo desenvolvido por
Fipecafi (2004) foram obtidas por meio de questionarios respondidos pelos bancos
selecionados, por e-mail ou pessoalmente aos pesquisadores envolvidos no projeto.
Sobre estes dados,

E importante registrar que a FIPECAFI n&o teve acesso aos dados originais
necessarios para a determinacdo do spread bancério, recebendo os
nameros diretamente das proprias instituicbes nas respostas aos
questionarios e e-mails. Apesar de todo o esforco de validacdo das
informacgdes financeiras disponibilizadas pelos bancos, conforme apontado
acima, permanece ainda a possibilidade de eventuais impropriedades ou
inadequacdes em razdo de ndo ter sido parte do escopo deste estudo a
realizacdo de uma validacdo ou “auditoria” dos dados originais na
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contabilidade das instituicdes financeiras, que pudesse melhor padronizar
as informacg0@es diante de critérios de apropriacdo nem sempre equivalentes.
(FIPECAFI, 2004, p. 15).

Uma das grandes limitacdes observadas no trabalho e ressaltadas pela
prépria Fipecafi (2004), esteve relacionada a questdo da estrutura contabil das
instituicBes financeiras, normatizada por meio do Plano de Contas das Instituicoes
Financeiras — Cosif, que foi a base geradora das informacdes utilizadas nessa
pesquisa. Essa estrutura contébil apresenta sérias limitages no que se refere a
interpretacdo dos resultados, tendo em vista a natureza de alguns critérios de
divulgacdo dos relatérios financeiros dessas instituicbes, os procedimentos de
apropriacdes contabeis insuficientemente descritivos e pouco explicativos adotados
em algumas contas e a inadequacdo do Cosif para algumas analises mais
especificas.

As modalidades de crédito consideradas neste estudo foram, para pessoas
juridicas, descontos de duplicatas e cheques, operacdes de hot money, empréstimos
de capital de giro, conta corrente garantida, crédito rural, repasses do setor e
adiantamento de contratos de cambio — ACC, enquanto para pessoas fisicas foram
crédito pessoal, cheque especial, crédito direto ao consumidor — CDC veiculos, CDC
geral, empréstimos em folha de pagamento e crédito rural.

O trabalho destaca a incorrecéo técnica verificada ao se equiparar o spread
em sua forma bruta (receita de aplicacdo menos o custo de captacdo) com o lucro
dos intermediarios financeiros, afirmando que tal significaria o mesmo que confundir
o lucro bruto das empresas comerciais com o lucro liquido. Assim, a pesquisa da
Fipecafi utiliza um modelo de apuracdo do spread bancério que, partindo da
premissa de que para se chegar ao lucro efetivo dos intermediarios financeiros
devem ser excluidas algumas despesas e impostos, considera trés categorias de
spread: bruto — deduzido somente das despesas de captacao; direto — deduzidas as
despesas diretamente identificaveis com os produtos; e liquido — obtido apés
deducdo das despesas indiretas apropriadas e os impostos sobre os lucros. O
guadro 4.1 apresenta a estrutura basica das trés categorias de spread destacadas
neste estudo, destacando cada componente do modelo.
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RESULTADOS
A) Receita financeira de aplicacéo (+)
. Operacdes de crédito
. Direcionamento
B) Despesas de captagao (—)
. Recursos de terceiros
. Resultado na captagéo
C) Spread bruto (A - B)
D) Despesas operacionais diretas (—)
. Impostos s/ operacéo
. Inadimpléncia
. Outras
E) Spread direto (C — D)
F) Despesas operacionais indiretas (—)
G) Spread antes IR/CSLL (E - F)
H) Provisdo para IR e CSLL (-)
) Spread liquido (G — H)

Quadro 4.1: Estrutura basica do spread bancéario
Fonte: Fipecafi (2004).

O trabalho desenvolvido pela Fipecafi descreve cada um desses
componentes. A receita financeira de aplicacdo € representada pela média dos
saldos diarios informados pelas instituicdes e liquidos dos juros apropriados no
periodo, sendo dividida em receitas de créditos, representada pelas receitas das
operacdes realizadas com recursos livres e repasses do BNDES, e receitas de
direcionamento, caracterizadas pelas receitas de aplicagbes das exigibilidades
definidas pelo Banco Central para o crédito imobiliario e rural.

As despesas de captacdo sao representadas pelas despesas financeiras de
levantamento de recursos dos bancos, sendo divididas em despesas de terceiros,
obtidas pela multiplicagdo dos volumes emprestados de cada produto pela taxa
média de CDI*® de 2003, e resultado da captacdo, representado pela diferenca da
despesa de captacdo a taxa de CDI e da taxa média ponderada de captacéo
efetivamente praticada pelo banco. De acordo com o modelo desenvolvido neste
trabalho, as despesas de compulsério foram consideradas iguais as respectivas
receitas, com o objetivo de se anular o efeito das aplicacbes em compulsério, que
nao representariam operagdes de crédito.

Ainda de acordo com o modelo em questdo, consideram-se despesas
operacionais diretas as despesas diretamente relacionadas aos produtos

26 CDI é a abreviatura de Certificado de Depdsito Interbancério. Representa titulo de emissio das instituictes
financeiras, que lastreiam operagGes no mercado interbancario e tem como fungao, transferir recursos de uma
instituicdo financeira paraoutra.
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financeiros, que seriam os impostos indiretos e a inadimpléncia. A inadimpléncia, por
sua vez, foi calculada com base nas provisées constituidas no periodo, divulgadas
nos demonstrativos contabeis de 2003. Segundo Fipecafi (2004), a inadimpléncia
nao foi calculada, neste trabalho, pela diferenca entre as perdas acumuladas no
periodo e as respectivas recuperacdes ocorridas, conforme utilizado pelo Banco
Central em seus trabalhos, em virtude da dificuldade de obtencdo dessas
informacdes por produto.

Despesas operacionais indiretas seriam representadas, de acordo com o
modelo da Fipecafi, por um percentual’” da soma das despesas de pessoal e outras
despesas administrativas divulgadas pelos bancos em suas demonstracdes de
resultado de 2003. Sobre esse calculo das despesas operacionais indiretas, a
propria Fipecafi (2004) ressalta que, em funcdo da complexidade do processo de
alocacao de custos indiretos aos produtos, outros critérios poderiam ser adotados,
produzindo, também, resultados razoaveis.

O spread liquido corresponde, nesse modelo, a receita financeira das
aplicacbes deduzidas das receitas financeiras de captacdo, despesas diretas,
despesas operacionais indiretas e as despesas de IR e CSLL. Destaca-se que, no
modelo em questao, foi considerada a aliquota de 34% para o IR e CSLL.

De acordo com o quadro 4.2, podemos verificar os resultados da aplicacdo do
modelo da Fipecafi, na data-base de 2003, segmentados em pessoa fisica e juridica.

2" Este percentual, com base nos dados de 2003, seria, segundo 0 modelo, de 37,41%. Tal foi obtido com base
em um modelo de rateio desenvolvido pela Fipecafi especialmente para o trabalho realizado para a Febraban.
Todo o processo de obtencéo desse percentual encontra-se no anexo 1 de Fipecafi (2004).
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Consolidado dos bancos da amostra Pessoa Pessoa PF + PJ
fisica (PF) | juridica (PJ)
Saldo Total (Capital 84.967 123.905| 208.872
emprestado+redirecionamento)
A - Receita financeira de aplicacéo 30.156 27.019 57.174
B — Despesa de captacao (8.111) (13.546)| (21.657)
C — Spread bruto (A — B) 22.045 13.473 35.518
D — Despesas operacionais diretas (8.280) (5.345)| (13.625)
E — Spread direto (C — D) 13.764 8.128 21.892
F — Despesas operacionais indiretas (8.639) (7.375)| (16.014)
G — Spread antes IR/CSLL (E - F) 5.125 753 5.878
IR/CSLL (1.743) (256) (1.999)
H — Spread liquido 3.383 497 3.880
ESTRUTURA DO RESULTADO % % %
A — Receita financeira de aplicagédo 100,00 100,00 100,00
B — Despesa de captacao (26,90) (50,13) (37,88)
Spread bruto (A — B) 73,10 49,87 62,12
Spread direto (C — D) 45,64 30,08 38,29
Spread liquido 11,22 1,84 6,79
SPREADS % % %
A — Receita financeira de aplicagédo 35,49 21,81 27,37
B — Despesa de captagao (9,55) (20,93) (20,37)
Spread bruto (A — B) 25,94 10,87 17,00
Spread direto (C — D) 16,20 6,56 10,48
Spread liquido 3,98 0,40 1,86

Quadro 4.2: Resultados do spread bancéario — 2003 (R$ milhdes)

Fonte: Fipecafi (2004).

Com base no estudo da Fipecafi (2004), verificou-se que, seguindo o conceito
de spread bancéario mais difundido no mercado, representado pela diferenca entre a
taxa de aplicacdo e de captacdo de recursos financeiros, o spread verificado nas
operacbes de crédito para pessoas fisicas foi bem superior ao verificado nas
operacfes com pessoas juridicas. Fipecafi (2004, p. 8) também destaca que “[...]
como o custo médio de captacdo da pessoa fisica e da pessoa juridica sdo bastante
proximos, esse resultado € mais bem explicado como conseqiiéncia das taxas de

juros mais elevadas cobradas dos créditos concedidos as pessoas fisicas.”.

Ainda de acordo com o estudo da Fipecafi (2004), verificou-se que as
despesas indiretas apresentaram-se extremamente relevantes para o calculo do
spread, reduzindo consideravelmente o spread liquido, tanto para pessoas fisicas
guanto para juridicas. Assim, em termos numéricos, de acordo com o estudo,
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[...] de cada R$100,00 de receita financeira auferida no ano de 2003, as
institui¢cdes financeiras ficaram com R$11,22, nas operacdes com pessoas
fisicas, e R$1,84, nas operacdes com pessoas juridicas, responsaveis
respectivamente por 40,7% e 59,3% das operacfes de crédito dos bancos
analisados. Para o total das operacdes de crédito (pessoas fisicas mais
pessoas juridicas) esse valor € de R$6,79. (FIPECAFI, 2004, p. 5).

Entretanto, o proprio estudo da Fipecafi (2004) ressalta algumas de suas
limitacdes. Inicialmente, deve-se levar em consideracdo que o spread calculado pelo
modelo é apresentado em termos nominais, sem a depuracdo dos efeitos da
inflacao.

Outro ponto a ser destacado refere-se ao fato de que, em funcédo dos bancos
focarem mais os clientes do que os produtos, alguns produtos podem apresentar
spreads teoricamente baixos, em fungcao de reciprocidades do cliente na utilizag&o
de outros produtos junto ao Banco.

O rateio das despesas operacionais indiretas também se apresenta como
uma grande limitacdo, ndo sO deste estudo, como também de diversos outros
trabalhos realizados. Nao existe um critério perfeitamente objetivo que permita o
rateio dessas despesas aos produtos. Entretanto, segundo Fipecafi (2004, p. 21),
“[...] a margem de impropriedade dessa subjetividade fica, no entanto, minimizada
pelo exercicio de julgamento dos profissionais e pesquisadores que conduziram este
trabalho pela FIPECAFI — todos especialistas — bem como pela validacdo das
conclusdes em discussdes com especialistas em custos e controladoria dos bancos
participantes da amostra.”.

Comparando-se os resultados desse estudo com os obtidos no trabalho do
Banco Central para essa mesma data-base (BACEN, 2004), verifica-se que 0s
enfoques utilizados séo relativamente distintos. Enquanto que Bacen (2004) destaca
a composicdo do spread bancério no Brasil, com énfase na participacdo dos
diversos componentes desse spread, Fipecafi (2004) destaca novos conceitos de
classificacdo do spread (bruto, direto e liquido), como também o segmenta em
pessoa fisica e juridica. Em comum, ambos os trabalhos ressaltam a questdo da
improbidade de se definir o spread (receita de aplicagdo menos o custo de captagao)
como sendo o lucro dos intermediarios financeiros. Além disso, os dois trabalhos
destacam que os retornos efetivos do sistema financeiro nacional, relacionados aos
empréstimos da carteira livre, na média, ndo seriam tao elevados como se apregoa.

42 FIPECAFI E UMA NOVA ANALISE DO SPREAD BANCARIO -
FEVEREIRO/2006

Em 2006, é elaborado um novo estudo pela Fipecafi para a Febraban, com o
mesmo objetivo do trabalho anterior, que consistia na apuracdo do spread da
industria bancaria. Nesse novo estudo (FIPECAFI, 2006), foram realizadas algumas
alteracbes metodolégicas, o que prejudicou a comparabilidade dos resultados
desses dois estudos.
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Dentre as alteracBes metodologicas desse estudo esta a ampliacdo da
amostra utilizada para 11 (onze) bancos, que continuavam divididos entre grandes
bancos privados nacionais, bancos publicos, bancos estrangeiros, e bancos de
pequeno porte. Tais representavam, na data-base (junho/2005), 75,8% do ativo total
das instituicbes do setor bancario e respondiam por 76,4% do total dos créditos, o
gue representou um aumento consideravel em comparacdo a amostra utilizada no
trabalho anterior.

Também foi verificada, neste segundo estudo, alteragdo nos critérios de
alocacdo de custos que, segundo Fipecafi (2006), teriam sido aprofundados e
aprimorados. A grande diferenca apurada na questdo de alocacdo dos custos que
afetaram diretamente o calculo do spread foi o fato de que, na obtencdo das
despesas administrativas indiretas (pessoal e outras despesas operacionais), a sua
alocacao ao resultado foi feita com base em percentuais informados pelos proprios
bancos, por eles utilizados internamente. Assim, em funcdo da utlizagcdo de
percentuais de alocacdo de despesas administrativas indiretas distintos nos dois
trabalhos realizados por Fipecafi, a comparacdo entre o spread liquido desses
trabalhos ficou prejudicada.

Ainda relacionado as alteragfes efetivadas nesse segundo trabalho, verificou-
se 0 aumento da quantidade de produtos financeiros analisados, tanto para pessoas
fisicas, quanto para pessoas juridicas. Para pessoas fisicas, o0s produtos
relacionados foram: cheque especial, crédito pessoal, cartdo de crédito,
financiamento imobiliario, aquisicdo de bens — veiculos e outros, crédito imobiliario,
rural obrigatério, micro crédito e outros. Para pessoas juridicas, os produtos
estudados foram: capital de giro, conta garantida, aquisicdo de bens, vendor, hot
money, desconto de duplicata, desconto de promissoria, financiamento imobiliério,
adiantamento de contrato de cambio — ACC, export notes, crédito imobiliario, rural
obrigatério, repasses BNDES, micro crédito, finame, Resolucdo CMN 2770/2000
(antiga resolucéo 63) e outros.

Outra alteracdo metodoldgica verificada neste trabalho esta relacionada a
inclusdo, no calculo das despesas diretas, ou seja, aquelas diretamente
relacionadas aos produtos financeiros, das despesas com o Fundo Garantidor de
Créditos. Além disso, foi alterado o conceito de spread bruto nesse segundo
trabalho, que passou a ser considerado em relacdo ao capital emprestado, e nao
mais em relacdo as receitas de operagdo de crédito, como foi feito no primeiro
trabalho. A analise da diferenca entre a receita de operacdes de crédito e a despesa
total de captacao, realizada em relagcéo as receitas de operacdes de crédito, passou
a ser denominada, neste segundo trabalho, de margem bruta (no primeiro trabalho,
esta relacdo é que era denominada spread bruto).

Os demais componentes desse modelo, a principio, ndo sofreram qualquer
alteracdo nesse segundo estudo. Apenas no que se refere as receitas de operacdes
de crédito, foi alterada a nomenclatura utilizada no trabalho anterior, que tratava tais
receitas como receita financeira de aplicacbes, representada pelas receitas das
operacdes realizadas com recursos livres e repasses do BNDES, e receitas de
direcionamento, caracterizadas pelas receitas de aplicacbes das exigibilidades
definidas pelo Banco Central para o crédito imobiliario e rural. Nesse segundo
trabalho, foi mantida a composicdo dessas receitas, apenas alterando-se o nome de
receita financeira de aplicacGes para receita de operacfes de crédito. Entretanto,
como no trabalho realizado pela Fipecafi essa explicacdo inexiste e nao séo
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apresentados os dados utilizados, em fungao do sigilo de informacdes, ndo podemos
afirmar que nao tenha havido outras alterac6es também neste componente.

De acordo com o quadro 4.3, podemos verificar os resultados da aplicacdo do
modelo da Fipecafi, na data-base de junho de 2005, segmentados em pessoa fisica
e juridica.

Consolidado dos bancos da amostra Pessoa Pessoa PF + PJ
fisica (PF) juridica (PJ)
Saldo médio do capital emprestado 139.609 159.845 299.454
A - Receita de operacgOes de crédito 22.980 15.002 37.982
B — Despesa de captagéo (6.812) (7.614) (14.426)
C — Spread bruto (A — B) 16.168 7.388 23.556
D — Despesas diretas (5.601) (2.205) (7.806)
E — Spread direto (C — D) 10.567 5.183 15.750
F — Despesas operacionais indiretas (7.102) (3.969) (11.071)
G — Spread antes IR/CSLL (E —F) 3.465 1.214 4.679
IR/ICSLL (1.178) (413) (1.591)
H — Spread liquido 2.287 801 3.088
Estrutura do resultado da intermediagao % % %
financeira
A — Receita de operacdes de crédito 100,0 100,0 100,0
B — Despesa de captacao 29,6 50,8 38,0
Margem bruta 70,4 49,2 62,0
Margem direta 46,0 34,6 415
Margem liquida 10,0 53 8,1
Estrutura do spread % % %
Saldo médio do capital emprestado 100,0 100,0 100,0
A — Receita de operacdes de crédito 16,5 94 12,7
B — Despesa de captacao 4,9 (4,8) (4,8)
Spread bruto 11,6 4,6 7,9
Spread direto 7,6 3,2 53
Spread liquido 1,6 0,5 1,0

Quadro 4.3: Resultados do spread bancario — 1° semestre de 2005 (R$ milhdes)
Fonte: Fipecafi (2006).

Conforme também verificado no trabalho anterior, este estudo da Fipecafi
(2006) concluiu que, mesmo com algumas alteragbes em sua metodologia de
calculo, o spread verificado nas operacoes de crédito para pessoas fisicas continuou
superior ao verificado nas opera¢cfes com pessoas juridicas.

Assim, com base neste segundo estudo da Fipecafi, pode-se dizer que,
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[...] para cada R$ 100,00 de receita financeira, as instituicdes financeiras
auferiram uma margem bruta de R$49,20 e R$70,40, direta de R$34,60 e
R$46,00 e liquida de R$5,30 e R$10,00 nas opera¢des com pessoas
juridicas e com pessoas fisicas, respectivamente. A margem total bruta das
operacdes de crédito é de R$62,00, direta de R$41,50 e liquida de R$8,10.".
(FIPECAFI, 2006, p. 7).

Novamente, esse segundo estudo também destaca algumas limitacdes
verificadas na obtencéo de seus resultados. Dentre tais limitagcdes, a grande maioria
ja tinha sido elacionada no estudo anterior (FIPECAFI, 2004), dentre as quais:
célculo do spread em valores nominais; foco dos bancos centrados mais nos clientes
do que nos produtos, o que pode prejudicar a analise do spread efetivo por produto.

No que se refere a alocacdo das despesas operacionais aos produtos,
Fipecafi (2006) destaca, como fator de limitacdo dos resultados desse trabalho, a
inexisténcia de um critério cem por cento objetivo e inconteste, que possibilite alocar
as despesas operacionais (pessoal e outras despesas operacionais) aos produtos.
Assim, o spread liquido incorporaria uma parcela de subjetividade que, neste
trabalho, seria minimizada pela pesquisa efetuada junto aos bancos, na qual estes
informaram os percentuais utilizados para essa alocacéo, de acordo com a realidade
de cada instituicdo. Entretanto, a0 mesmo tempo em que a subjetividade desse
calculo seria minimizada a partir da obtencdo dos percentuais de rateio junto as
proprias instituicbes, tal seria responsavel direta pelo comprometimento da
comparabilidade entre os resultados obtidos no primeiro trabalho (FIPECAFI, 2004)
e os deste ultimo, em funcdo da utilizacdo de percentuais calculados com base em
metodologias distintas, nestes dois estudos.
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5. OUTRAS ANALISES RELACIONADAS AO SPREAD BANCARIO
NO BRASIL

A preocupacdo com o tamanho do spread bancario no Brasil, sua composicéo
e as principais formas de se buscar sua reducdo ndo é algo recente na historia de
nosso pais, existindo, atualmente, um numero crescente de estudos e pesquisas
gue tém como foco esse assunto.

Além dos trabalhos desenvolvidos pelo Banco Central do Brasil e pela
Fipecafi, varios sdo os autores que também desenvolveram algum tipo de pesquisa
elou estudo relacionado ao spread bancario no Brasil e seus componentes, que
resultaram em conclusdes diversas, relacionadas a composicdo do spread bancario
brasileiro e as principais formas de sua reducéo.

Oliveira e Carvalho (2003) destacam, com base em dados referentes ao
spread bancéario no Brasil, entre 1999 e 2002, obtidos em Bacen (2002), a
importancia de se analisar a composicdo do spread praticado pelos bancos nos
ultimos anos para compreender seus determinantes principais. Segundo esses
dados, apenas 43% do spread total seriam responsaveis pela cobertura de custos
incorridos (impostos diretos e indiretos e despesas administrativas), enquanto os
restantes 57% destinavam-se a margem de lucro estipulada pelos bancos (lucros e
inadimpléncia projetada, esta ultima diferente da inadimpléncia verificada), situacdo
gue demonstrava, de acordo com os autores, o elevado poder de mercado dos
bancos lideres.

O fato de mais da metade do spread bancario corresponder a duas variaveis
controladas pelos bancos enfraquece o argumento que atribui a alta carga
de imposto o elevado custo do crédito no Brasil e reforca as teses que
destacam o elevado poder de mercado dos bancos lideres. (OLIVEIRA;
CARVALHO, 2003, p. 14).

Assim, Oliveira e Carvalho (2003) concluem sua analise afirmando que seriam
dois os elementos decisivos na formacao dos elevados spreads bancéarios no Brasil.
O primeiro desses elementos seria a alta remuneracdo oferecida pelos titulos
publicos, que combinam alta rentabilidade com elevada liquidez. O outro elemento
seria o elevado poder de mercado dos bancos, refletido no forte peso dos elementos
sob controle dos bancos na composicdo do spread (margem de lucro desejada e a
provisdo para inadimpléncia). Ainda segundo o0s autores, essa constatacdo
derrubaria o argumento que considerava como determinantes basicos do spread
bancario no Brasil, a “cunha fiscal” e as restricbes legais aos direitos dos credores
(risco), argumento este que tem pautado grande parte das discussdes relacionadas
ao spread bancario no Brasil.

Oreiro e Paula (2005), por sua vez, preferem relacionar o spread bancario
com fatores macroeconémicos. Segundo esses autores, a incerteza no ambiente
macroecondmico no qual os bancos estdo inseridos consistiria numa importante
causa dos elevados spreads no Brasil. Assim, a elevada volatilidade da taxa basica
de juros (Selic), o baixo crescimento da producéo industrial e a op¢éo dos bancos de
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aplicacdo segura, liquida e lucrativa de seus recursos em titulos publicos séo fatores
gue resultariam em spreads elevados, visto haver a necessidade de se compensar
falta de escala e aumento do custo de oportunidade para emprestar, além de levar o
risco de taxa de juros enfrentado pelo banco.

Ainda segundo Oreiro e Paula (2005), teriam efeito positivo no sentido de
reducao dos spreads bancarios no Brasil, politicas macroeconémicas com o objetivo
de acelerar o crescimento econémico, bem como reduzir o nivel e a volatilidade da
taxa basica de juros. “Sem isto, medidas de natureza microecondmica visando a
diminuicdo do spread poderdo, mais uma vez, se revelar inocuas.” (OREIRO;
PAULA, 2005, p. 25).

Troster (2005) destaca que o spread bancéario elevado tem como
consequéncia uma oferta de crédito baixa, e é reflexo de uma cunha fiscal,
monetaria, tributaria e institucional alta. De acordo com o autor, esse spread pode
ser dividido em quatro componentes inter relacionados, que seriam: componente
legal institucional, componente macroeconémico, componente bancéario e
componente tributario.

Segundo Troster (2005), o componente legal institucional, no Brasil,
apresenta-se pouco adequado as necessidades atuais, sendo resultado de diversas
acOes isoladas ao longo do tempo, com um grande numero de distorcbes a serem
corrigidas. Para ele, sdo necessarias regras especificas, a partir de um planejamento
cuidadoso, que garantam o retorno dos depdsitos e diminuam énus e riscos da
atividade bancéria. Dentre as distor¢cdes verificadas, Troster (2005) relaciona os
seguintes pontos: a ineficiéncia da aplicacdo da justica; a complacéncia com a
informalidade na atuac&o de algumas empresas; a atuagcédo concorrente de diversos
orgdos publicos na regulamentacdo do setor bancério, o que resulta em 6nus
adicional ao setor; a tendéncia de alteracdo das condicbes de empréstimos por meio
de ac0es judiciais; a intempestividade de regras, ou seja, a tendéncia de mudancas
bruscas nas regras com que os bancos operam. Outra distorcdo também destacada
por Troster (2005) estava relacionada a inadequacao da Lei de Faléncias existente
na época e que, atualmente, ja teria sido reformulada. A propésito, convém ressaltar
gue grande parte dessas distorgbes relacionadas pelo autor também forma
destacadas por Bacen (2004), que propde medidas concretas para soluciona-las,
medidas estas ja implantadas ou em fase de implantacéao.

No que se refere ao componente macroeconémico, Troster (2005) afirma que
a volatilidade macroecondmica verificada na economia brasileira faz com que a taxa
basica de juros tenha que ser elevada e que os horizontes financeiros sejam muito
curtos. Segundo ele, “ndo sO6 o0s juros sao altos, mas a maturidade média dos
instrumentos financeiros € muito curta no Brasil” (TROSTER, 2005, p. 5).

Com relacdo ao componente bancario, Troster (2005) ressalta ser necessaria
uma politica consistente com uma visdo de longo prazo, evitando regulamentacdes
intempestivas, sem que se leve em consideragdo as caracteristicas especificas do
setor. Assim, afirma que normas em exagero encareceriam as operacdes de crédito
sem melhorar a estabilidade do setor bancério.

Ao tratar do componente tributario, Troster (2005) afirma que a tributacdo do
setor bancario brasileiro é excessiva, existindo um grande nimero de impostos que
tém suas condicOes alteradas com frequéncia. Ao analisar o componente tributario, o
autor destaca, ainda, a importancia dos custos e da inadimpléncia no custo do
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dinheiro, concluindo que “[...] baixar custos e inadimpléncia é sinbnimo de baixar
spreads e aumentar arrecadacao tributaria.” (TROSTER, 2005, p. 10).

Concluindo sua analise, Troster (2005) afirma que a elevada cunha bancaria
existente no Brasil é responsavel pela limitada oferta de crédito e pela necessidade
de investimentos serem realizados com recursos proprios das empresas, 0 que tem
inviabilizado o crescimento da economia brasileira a taxas mais elevadas. Ainda
segundo o autor, para combater as causas dos elevados spreads verificados no
Brasil seriam necessarias

[...] uma politica macroecondmica boa e consistente; uma tributacao justa e
eficiente que maximize receitas tributarias ao longo do tempo; restricdes
operacionais que promovam a eficiéncia e a estabilidade bancaria; e
manutencéo da competitividade do setor bancério.

Seguindo a mesma linha de Troster (2005), Febraban (2003) destaca a
importancia de que sejam criadas condi¢bes para a reducdo do spread bancario de
forma sustentada. Assim, apresenta algumas propostas para reduzir os riscos e a
inadimpléncia nas operacdes de crédito bancario, dentre as quais: reducédo da cunha
fiscal sobre intermediacdo financeira (IR, CPMF, IOF, Contribuicdo Social, PIS,
Cofins, INSS, FGC); reducdo dos compulsorios, que, na pratica, tém o efeito de
impostos; aperfeicoamento dos mecanismos de securitizagdo; a redefinicdo dos
direcionamentos obrigatérios das carteiras de empréstimos para habitacdo e
agricultura, por exemplo; aprovagdo de leis que facilitem aprimorar cadastros e
banco de dados de clientes; e o estimulo a operacdes de crédito eletrbnicas, que
custam mais barato para os bancos e podem custar menos para os clientes.

Costa (2004) explica as elevadas taxas de empréstimo como consequéncia
da alta remuneracdo dos titulos publicos, dos altos niveis de inadimpléncia —
perpetuados por um sistema institucional e juridico que protege o devedor — e por
incertezas relacionadas a instabilidade econémica. Para a autora, em geral, o spread
bancario € obtido a partir da agregacao de varios fatores de custo e de margem. Os
fatores de custo seriam aqueles relacionados a: custos administrativos e demais
custos operacionais vinculados a atividade bancéria; custos regulatorios da
intermediacédo financeira; custos fiscais dados pela incidéncia de diversos impostos
sobre a intermediacao financeira; e custos de inadimpléncia, vinculados ao risco de
crédito implicito na concessdo de empréstimos. Por sua vez, o componente de
margem é representado pela parcela do spread apropriada pelos bancos depois de
deduzidos todos os custos gerados na concessdo do empréstimo realizado e
recuperado.

Com base na agregacéao dos fatores de custo e de margem para obtencao do
spread bancario no Brasil, Costa (2004) propde uma nova metodologia para o
entendimento da composicdo desse spread, metodologia esta a mesma adotada por
Bacen (2004), e ja detalhada no capitulo 3 dessa monografia.

Nakane (2003) aborda a relacdo entre os elevados spreads bancérios no
Brasil e a concorréncia no setor bancario, concluindo que o exercicio de poder de
mercado pelos bancos brasileiros ndo é elevado, o que refuta a existéncia de
qualquer relagéo entre os elevados spreads bancérios verificados no Brasil e a baixa
concorréncia do setor.
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Para conciliar sua conclusdo com os estudos realizados pelo Banco Central
(2002), que atribuem a margem liquida dos bancos uma contribuicdo de 40% na
composicdo do spread bancéario, Nakane (2003) desmembra o componente
denominado margem liquida do banco, destacando sua obtencdo por residuo
(BACEN, 2002), o que significa que, além de incluir o lucro propriamente dito, esse
componente capta outros fatores néo incluidos na decomposicdo do spread, como

também erros de medida dos fatores incluidos.

Como exemplo de fator ndo incluido na decomposicédo do spread de acordo
com a metodologia do Banco Central, Nakane (2003) destaca o problema dos
subsidios cruzados no qual, em funcéo da existéncia do crédito direcionado a taxas
subsidiadas, parte do spread bancéario cobrado em operac¢des do segmento livre
compensada nessas operacfes de crédito direcionado. Por sua vez, como exemplo
de erro de medida capturado pela margem liquida do banco, o autor relaciona o
componente relativo a inadimpléncia que, segundo ele, estaria subestimado na
decomposicéo realizada pelo Banco Central (BACEN, 2002).

Com relacdo ao componente inadimpléncia, Nakane (2003) enfatiza que esta,
da forma como é calculada nos estudos do Banco Central do Brasil relacionados ao
spread bancério, deve ser analisada com alguma reserva. Segundo ele, parte do
risco de crédito que deveria ser captado pelo componente relativo a inadimpléncia
estaria sendo capturado pela margem liquida do banco, o que reforcaria a afirmacéo
de que essa margem liquida ndo poderia ser identificada como equivalente ao lucro
do banco.

Ainda em seu trabalho, Nakane (2003) afirma que o poder de mercado por ele
analisado consistiu no poder de mercado na sua acepcéo tradicional. Entretanto, ele
destaca que o sistema bancério possui particularidades que o distinguem de outros
setores econdmicos, dentre as quais a presenca de assimetria de informacoes, que
possibilita o exercicio do poder de mercado sobre outras formas, principalmente
aquelas ligadas a obteng&o de rendas informacionais, cujo exemplo tipico seriam as
préticas de fidelizacdo do cliente, que geram altos custos de transferéncia.

Sugere-se entdo que o poder de mercado na forma de extracdo de rendas
informacionais devido a altos custos de transferéncia pode explicar os
elevados spreads observados entre modalidades como cheque especial e
conta garantida quando contrastados com modalidades que sdo substitutos
proximos. (NAKANE, 2003, p. 10).

Por sua vez, Nakane e Costa (2005) refutam a tese de que o spread bancéario
brasileiro seja 0 maior do mundo, situando-se em um patamar muito superior ao dos
demais paises. Com base em analise mais minuciosa dos numeros, estabelecem
uma analise do spread bancario que busca corrigir dois dos problemas mais comuns
encontrados em investigagbes relacionadas a tal assunto, que seriam a
conceituacado e mensuracao desse spread.

[...] exercicios de comparacdo internacional devem considerar essas duas
dimensdes — a natureza e a abrangéncia das operacoes utilizadas para o
calculo do spread e o segmento de tomadores utilizados para apurar a taxa
de juros de empréstimo. Anélises que desconsiderem essas especificidades
estdo sujeitas a imperfeicbes graves e tendem a colocr o Brasil em uma
situacdo de anomalia, pois o spread calculado aqui considera operacdes
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especificas, caracterizadas por taxas mais elevadas, além de agregar
segmentos com riscos diversos. (NAKANE e COSTA, 2005, p. 60).

Assim, ao tratarem o spread como indice de Lerner?®, Nakane e Costa (2005)
destacam que o Brasil deixa de se posicionar como um dos paises com 0 maior
spread bancario do mundo, passando a ocupar uma posi¢cdo mais proxima a média e
a mediana do grupo de paises analisado.

Nesse mesmo trabalho, Nakane e Costa (2005) afirmam que tal analise nao
significa que o problema do spread bancario no Brasil seja desprezivel, pois, em
termos absolutos, tal € elevado e merecedor de esfor¢cos no sentido de sua reducéo.
Entretanto, deixam claro que o Brasil também n&o deve ser colocado como destaque
negativo nas classificagdes de spread bancario no mundo, pois

[...] para fins de andlise relativa com vista a uma comparagdo internacional
ou a construcdo de um ranking definitivo de spread bancario, muitas sao as
dificuldades existentes, quer pela especificidade das metodologias utilizadas
no calculo adotado em cada pais, quer por particularidades no
funcionamento dos diversos sistemas bancarios, quer pela influéncia de
outras variaveis na determinacdo das taxas de juros de empréstimo e de
captacao. (NAKANE e COSTA, 2005, p.67).

Como foi possivel observar a partir da analise dos estudos dos diversos
autores acima identificados, varios sdo os pontos de vista que buscam explicar os
elevados spreads bancéarios verificados no Brasil, bem como o0s principais
componentes desses spreads. Nesses trabalhos, foi possivel encontrar
concordancias no que se refere a participacao de alguns componentes na formacéo
do spread bancéario, mas também foram observadas algumas contraposi¢cdes de
idéias, principalmente no que se refere ao principal foco a ser atacado com o
objetivo de reducdo do custo do dinheiro no Brasil. Porém, num ponto todos os
trabalhos analisados concordam: o spread bancario brasileiro, assim considerado a
diferenca entre a taxa de captacdo e aplicacdo dos bancos, encontra-se em
patamares elevados, o que prejudica o desenvolvimento mais efetivo da economia
por meio de fornecimento de crédito abundante e barato ao setor produtivo.

28 Metodologia de célculo do spread como indice de Lerner discutido mais detalahadamente em Nakane e Costa
(2005).
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6. CONCLUSOES

Este trabalho teve como objetivo a analise da evolucdo e composicdo do
spread bancéario no Brasil, entre 1999 e 2007, a partir da sistematizacdo e
consolidacédo das diversas publcacfes existentes a respeito do assunto. Para que
tal objetivo fosse alcancado, foi realizada uma andlise da literatura relacionada ao
spread bancario no Brasil e sua composi¢cdo, cujo marco inicial foi a criagdo do
Projeto Juros e Spread Bancéario, pelo Banco Central do Brasil, em 1999.

A partir da revisédo da literatura, verificou-se que existe um grande interesse
de diversos setores econ6micos no Brasil na andlise dos motivos que fazem com
gue o spread bancario brasileiro seja extremamente elevado, bem como na
descoberta de meios de se reduzir tal spread. Entretanto, observou-se que esse
grande interesse estd normalmente associado a uma oferta de estudos patrocinados
por segmentos ou instituicdes especificas que, em conjunto com a questdo da néo
disponibilizacdo das bases de dados utilizadas e lacunas metodoldgicas, incorrem
no perigo do viés de suas conclusbes, ndo auxiliando no surgimento de novas
discussdes sobre o0 assunto.

Conforme foi destacado nos capitulos iniciais, a importancia do crédito
bancario no Brasil esta diretamente associada, principalmente, a pequena
participagdo do mercado de capitais no financiamento privado, uma vez que este
poderia desempenhar um papel significativo no que se refere a viabilizacdo de
projetos de investimento. Entretanto, verifica-se que o volume desse crédito bancario
€ ainda pequeno (principalmente comparando-se tal volume com o de outros paises)
em funcéo de variaveis diversas, como 0 alto risco associado a essas operacdes de
crédito e custos elevados desse crédito.

Esse ambiente de crédito escasso e caro pode ser considerado o principal
motivador de grande parte dos estudos relacionados ao spread bancéario no Brasil,
como também a causa da adocédo de diversas medidas pelos érgdos reguladores na
busca de alternativas para a reducdo desse spread - via aumento da oferta de
crédito e/ou reducdo dos custos do mesmo. Como consequiéncia de algumas dessas
medidas, novos instrumentos financeiros foram criados, instrumentos estes cujos
resultados efetivos, no que diz respeito a reducdo desse spread, ainda ndo puderam
ser avaliados.

No desenvolver da analise dos estudos realizados cujo tema principal era o
spread bancario no Brasil, observouse, além da grande dispersédo das informacfes
existentes, conclusdes algumas vezes distintas, como por exemplo, quando do
julgamento dos principais componentes do spread que deveriam ser focados. Essa
disparidade de conclusdes pode ser considerada decorrente de alguns problemas
verificados nas analises realizadas, principalmente aqueles relacionados a
metodologia utilizada e a confidencialidade dos dados.

O principal problema verificado nas analises dos trabalhos dizia respeito a
metodologia utilizada nos mesmos. Cada um dos trabalhos analisados utilizou
metodologia propria, o que dificultou a comparacdo dos resultados entre si, visto
adotarem premissas e enfoques distintos. Além disso, trabalhos realizados por uma
mesma instituicdo ou autor também tiveram sua metodologia alterada ao longo do
tempo. Tal situacao foi verificada nos estudos realizados pelo Banco Central que, ao
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longo dos anos, sofreu diversas alteracbes em sua metodologia original, como
também nos dois trabalhos realizados pela Fipecafi para a Febraban, e indica que a
metodologia ideal para o célculo do spread bancario no Brasil ainda néo teria sido
encontrada. Problemas de metodologia também foram verificados quando da
comparacao de trabalhos que calculam o spread bancario de instituicdes financeiras
no Brasil com o spread obtido por instituicdes financeiras no mercado internacional.

Outro problema observado esté relacionado ao carater confidencial dos dados
utilizados nos estudos do spread bancario, que dificultou grande parte das analises
relativas aos procedimentos metodoldgicos do calculo de diversos componentes do
spread, em funcdo da impossibilidade de acesso aos numeros utilizados na
obtencdo da participagdo de tais componentes. Assim, em funcdo das instituicoes
bancarias considerarem estratégica uma grande parte dos dados utilizados na
determinacédo dos componentes de seus spreads, ndo havendo a obrigatoriedade de
publicacdo dos mesmos (inexiste normatizacdo a esse respeito), 0 acesso a tais
dados torna-se, muitas vezes, inviavel, dependendo, basicamente, da boa vontade
dessas instituicdes em informa-los (como aconteceu nos trabalhos da Fipecafi), ou
do poder coercitivo de algumas instituicbes reguladoras do sistema (no caso dos
trabalhos do Banco Central).

A associacdo de problemas de alteracées constantes na metodologia com a
guestdo da confidencialidade dos dados tém, como consequéncia direta, a
dificuldade de se comparar dados relacionados ao spread ao longo do tempo, ao
ndo permitir condicdes minimas para a manutencédo de uma série histérica de dados
consistente para o spread no Brasil, 0 que poderia auxiliar na realizacdo de diversos
novos estudos sobre o assunto.

De comum nos trabalhos analisados estd o fato de podermos considerar
elevado o atual spread bancario verificado no Brasil, bem como a distribuicdo de sua
composicdo geral em custos de operacao, cunha fiscal, inadimpléncia e lucro das
instituicdes (ou residuo, como € tratado em alguns estudos).

Os custos de operacdo seriam aqueles relacionados a todas as despesas
incorridas pela instituicAo no exercicio da atividade de intermediacdo financeira.
Como instrumentos utilizados na tentativa de se reduzir esse componente podemos
destacar o processo de desburocratizacdo das atividades de crédito, como também
as novas modalidades de operacdes de crédito implementadas.

A reducdo da cunha fiscal para operacbes de crédito também tem sido
buscada. Em funcao dos impostos indiretos sobre o crédito (IOF) e a intermediacao
financeira (PIS, Cofins, CPMF e outros) serem normalmente repassados aos
tomadores de crédito, torna-se importante a proposicdo de alternativas visando a
reducdo dos mesmos. Entretanto, como tais impostos fazem parte da arrecadacéo
tributaria, a possibilidade de sua reducdo sempre dependera das condi¢cdes de
execucao do orcamento fiscal da Uniéo.

Com base nos trabalhos analisados, verificou-se que a inadimpléncia € um
dos componentes de maior participacdo no spread bancéario no Brasil, situacdo esta
gue reflete um ambiente de inseguranca, em grande parte gerado por dificuldades
de execugdo de garantias e recuperacdo de créditos. Entretanto, a real participacao
deste componente ainda é questionavel, visto estar a metodologia utilizada em seu
céalculo sofrendo constantes alteracfes na busca da inadimpléncia verificada, e nédo
a projetada. As principais medidas implantadas com vistas a sua reducao estao
associadas a transparéncia das informac6es e maior concorréncia no setor, além de



76

organizacdo das informagcbes do sistema financeiro por meio de sistemas
interligados e que possibilitem que o mau pagador seja identificado e diferenciado
dos demais (a criacdo da Nova Central de Risco faz parte dessas medidas).

Por dltimo, destaca-se o componente lucro bancario que, segundo alguns
trabalhos, é tratado como residuo, por conter, além do lucro das instituicdes
bancarias propriamente dito, outros componentes adicionais, tais como 0s subsidios
cruzados. Sobre este componente existe um relativo consenso entre os diversos
trabalhos de que o lucro obtido pelas instituicbes bancéarias ndo seria tdo excessivo
guanto o que é divulgado, sendo tal apenas parte importante de um processo de
insercdo e manutencao de empresas em um ambiente capitalista, no qual a geracéo
de resultados positivos € instrumento essencial na luta pela sobrevivéncia.
Questiona-se apenas, em alguns trabalhos, a participacdo social das instituicbes
bancarias, pelo fato delas direcionarem parte dos recursos que poderiam ser

utilizados no fornecimento de crédito para investimentos em titulos publicos.

Assim, com base neste estudo, pode-se concluir que varios sdo os pontos de
vista que buscam explicar os elevados spreads bancéarios observados no Brasil e
seus principais componentes, sendo observadas concordancias no que se refere a
participacdo de alguns componentes, como também algumas contraposi¢cdes de
idéias, principalmente no que se refere ao principal foco a ser atacado com o
objetivo de reducéo desse spread.

Entretanto, em func&o dos diversos problemas verificados na determinacao
desse spread e sua real composicdo, nao existe, hoje, um ponto objetivo e
consensual a ser atacado visando sua reducdo. Dessa forma, varias sao as
possibilidades para que essa reducao do spread bancario se efetive, como também
varias serdo as consequéncias decorrentes da escolha de um ou outro componente
como alvo para a solucao do problema dos elevados spreads bancarios no Brasil.

E importante destacar, também, que, em funcéo das dificuldades encontradas
no processo de determinacdo do spread bancéario no Brasil, torna-se imprescindivel
uma atuacao conjunta de todos 0s agentes envolvidos nesse processo para que
acOes adotadas com o objetivo de reducéo do custo do dinheiro obtenham sucesso.
A falta de um trabalho conjunto de conscientizacdo e de mudanca de atitudes
desses agentes tem demonstrado que, mesmo ja tendo sido implementadas
diversas medidas voltadas a reducdo do spread bancario no Brasil, conforme
destacado nos quadros do item 2.4 deste trabalho, o custo do dinheiro no Brasil
ainda permanece em patamares elevados, situacédo esta prejudicial ao crescimento
da economia e seu desenvolvimento com base em crédito abundante e barato ao
setor produtivo.

Por fim, deve-se ressaltar que este trabalho trata de um tema ainda em
evolucdo e, em certos aspectos, bastante controverso, principalmente no que se
refere a metodologia utilizada na determinacdo dos principais componentes do
spread bancario no Brasil. Dessa forma, uma sugestdo para pesquisas futuras
estaria relacionada a tentativa de se buscar a solucao para alguns problemas
verificados na metodologia de célculo desse spread, principalmente no que se refere
ao calculo da inadimpléncia efetiva, dos subsidios cruzados e do rateio dos custos
administrativos.

Entretanto, isso sO sera possivel caso seja exigida, das instituicdes bancérias,
uma maior publicidade de suas informacdes relacionadas aos spreads obtidos no
processo de intermediacdo financeira, pois enquanto persistir a questdo da
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confidencialidade total dos dados que fazem parte do célculo dos componentes
desse spread, a elaboracdo de uma série histérica confiavel para futuros estudos
relacionados ao assunto continuara prejudicada. A exigéncia de uma maior
publicidade dessas informagfes das instituicdes bancarias poderia, assim, facilitar a
realizacdo de estudos mais embasados tecnicamente (centrados em dados mais
confiaveis) e possibilitar acbes mais efetivas com vistas a reducado do custo do
dinheiro no Brasil.
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APENDICE

BANCOS UTILIZADOS NA ANALISE DA COMPOSIQAO DO SPREAD NO
TRABALHO DO BANCO CENTRAL DO BRASIL, NO PERIODO COMPREENDIDO
ENTRE OS ANOS DE 2000 E 2003

2000

2001

2002

2003

BB - BANCO DO BRASIL

BRB -BCO DE BRASILIA S.A.

CEF - CAIXA ECON FEDERAL
BCO BGN S.A.

BCO COOPERATIVO SICREDI S.A.
BCO BEG S.A.

HSBC BANK BRASIL SA
BCOL.NET S.A.

BCO BEA S.A.

BCO DO EST. DO PA S.A.

BCO DO EST. DO MA S.A.

BCO DO EST. DO PI S.A.

BCO DO EST. DO CE S.A.

BCO BMC S.A.

BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A.
BCO INDUSTRIAL E COMERCIAL S.A
BCO PERNAMBUCO S.A-BANDEPE
BCO SIMPLES S.A

BCO DO EST. DE SE S.A.

PARANA BCO S.A.

BCO BBM S.A.

BCO BANEB S.A

BCO TRIANGULO S.A.

BCO BANESTES S.A.

BCO SANTOS NEVES S.A.

BCO ITAU-BBA S.A.

BCO GUANABARA S.A,

BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A.
BCOBVAS.A.

BCO MORADA S.A.

BCO ABN AMRO REAL S.A

BCO RURAL S.A.

BCO CEDULA S.A.

BCO CACIQUE S.A.

BCO CITIBANK S.A

BCO BOAVISTA INTERATLANTICO
BCO SANTANDER S.A.
UNIBANCO S.A

BCO LLOYDS TSB S.A.

BB - BANCO DO BRASIL

BRB BCO DE BRASILIAS.A.

BCO BNL DO BRASIL S.A.

BCO GERDAU S.A.

CEF - CAIXA ECON FEDERAL

BCO RIBEIRAO PRETO S.A.

BCO BGN S.A.

BCO EMBLEMA S.A.

BCO BEG S.A.

HSBC BANK BRASIL SA

BCO COOPERATIVO DO BRASIL S.A.

BCO KEB DO BRASIL SA

BCO DAIMLERCHRYSLER S.A.
BCO DA AMAZONIA S.A.

BCO DO EST. DO PA S.A.

BCO DO EST. DO MAS.A.

BCO DO EST. DO PI S.A.

BCO DO EST.DO CE S.A.

BCO BMC S.A.

BCO INDUSTRIAL E COMERCIAL S.A
BCO PERNAMBUCO S.A-BANDEPE
BCO SIMPLES S.A

BCO DO EST. DE SE SA.
PARANA BCO S.A.

BCO BBM S.A.

BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A.
BCO BEMGE S.A.

BCO TRIANGULO S.A.

BCO BANESTES S.A.

BCO MODAL S.A.

BCO ITAU-BBA S.A.

BCO GUANABARA S.A.

BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A.
BCOBVAS.A.

CITIBANK NA

BCO ABN AMRO REAL S.A

BCO FININVEST S.A.

BCO RURAL S.A.

BCO CEDULA S.A.

BB - BANCO DO BRASIL

BRB -BCO DE BRASILIA S.A.

BCO GERDAU S.A.

CEF - CAIXA ECON FEDERAL

BCO BGN S.A.

BCO BEG S.A.

HSBC BANK BRASIL SA

BCO COOPERATIVO DO BRASIL S.A.

BCO DAIMLERCHRYSLER S.A.

BCO TOYOTA DO BRASIL S.A.

BCO DA AMAZONIA S.A.

BCO DO EST. DO MAS.A.

BCO DO EST. DO PI S.A.

BCO DO EST. DO CE S.A.

BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A.

BCO DO EST. DE SE S.A.

BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A.
BCO BEMGE S.A.

BCO TRIANGULO S.A.

BANCO GM

BCO BANESTES S.A.

BCO GUANABARA S.A.

BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A.
BCOBVAS.A.

CITIBANK NA

BCO ABN AMRO REAL S.A
BCO RURAL S.A.

BCO CACIQUE S.A.

BCO CITIBANK S.A

UNIBANCO S.A

BCO LLOYDS TSB S.A.

BBV ARGENTARIA BRASIL S.A.
BCO PROSPER S.A.

BCO BANERJ S.A.

BCO NOSSA CAIXA S.A.

BCO SCHAHIN S.A.

BCO ARBIS.A.

BCO FINASA S.A.

BCO VOLVO (BRASIL) S.A.

BB - BANCO DO BRASIL

BRB -BCO DE BRASILIA S.A.

BCO GERDAU S.A.

CEF - CAIXA ECON FEDERAL
BCO RIBEIRAO PRETO S.A.

BCO BGN S.A.

BCO BEG S.A.

HSBC BANK BRASIL SA

BCO COOPERATIVO DO BRASIL S.A.
BCO KEB DO BRASIL SA
BCO1.NET S.A.

BCO PSA FINANCE BRASIL S.A.
BCO HONDA S.A.

BCO IBIS.A. - BM

BCO DA AMAZONIA S.A.

BCO DO EST. DO PA S.A.

BCO DO EST. DO MAS.A.

BCO DO EST. DO PIS.A.

BCO DO EST. DO CE S.A.

BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A.
BCO PERNAMBUCO S.A-BANDEPE
BCO DO EST. DE SE S.A.

BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A.
BCO BEMGE S.A.

BCO BANESTES S.A.

BCO PACTUAL S.A.

BCO GUANABARA S.A.
BCOBVAS.A.

BCO ABN AMRO REAL S.A

BCO FININVEST S.A.

BCO RURAL S.A.

BCO CEDULA S.A.

BCO CITIBANK S.A

UNIBANCO S.A

BANCO BANIF PRIMUS S.A

BCO MAXIMA S.A.

BCO NOSSA CAIXA S.A.

BCO ARBI S.A.

BCO FINASA S.A.
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2000

2001

2002

2003

BBV ARGENTARIA BRASIL S.A.

BCO PROSPER S.A.

BCO AMERICA-LIBERAL

BCO PORTO REAL DE INVEST

BCO NOSSA CAIXA S.A.

BCO SCHAHIN S.A.

BCO TRICURY S.A.

BCO SAFRAS.A.

BCO SANTOS S.A.

BCO INTERCAP S.A.

BCO FIBRAS.A.

BCO VOLKSWAGEN S.A

BCO LUSO BRASILEIRO S.A.

BCO PANAMERICANO S.A.

BCO INTER AMERICAN EXPRESS

BCO VOTORANTIM S.A.

BANKBOSTON BCO MULTIPLO S.A.

BCO ITAU S.A

BCO BRADESCO S.A

BCO PECUNIA S.A.

BCO SOFISA S.A.

BCOBCNS.A

BCO SUDAMERIS BRASIL S.A.

BCO INDUSVAL S.A.

BCO MERCANTIL SAO PAULO S.A

BCO BANDEIRANTES S.A

BCO BARCLAYS S.A

BANCO INVESTCRED UNIBANCO .A.

BCO BMG S.A.

BCO DIBENS S.A.

BCO CIDADE S.A.

LLOYDS TSB BANK PLC
BANESPA

BCO SANTANDER BRASIL S.A.
BCO ZOGBI S.A.

BCO PAULISTAS.A.

BCO CRUZEIRO DO SUL S.A.
BCOPINES.A.

BCO DAYCOVAL S.A.

BCO INTERIOR DE S.P.-EM LIQ.EX
BANCO BONSUCESSO S.A.

BCO COMERCIAL URUGUAI S.A.
BCO BANESTADO S.A.

BCO ARAUCARIA S.A.-EM LIQ.EX
BCOVRS.A.

BCO MAXINVEST S.A.

BCO SANTANDER MERIDIONAL S.A.

BCO FORD S.A.

FINANSINOS S.A. CFI

BANCO JOHN DEERE S.A.

BCO CACIQUE S.A.

BCO CITIBANK S.A

BCO INDUSCRED DE INVESTIM. S/A
UNIBANCO S.A

BCO LLOYDS TSB S.A.

BBV ARGENTARIA BRASIL S.A.
BCO PROSPER S.A.

BCO BANERJ S.A.

BCO NOSSA CAIXA S.A.

BCO UNION - BRASIL S.A.

BCO SCHAHIN S.A.

BCO FINASA S.A.

BCO TRICURY S.A.

BCO VOLVO (BRASIL) S.A.
BCO SAFRA S.A.

BCO SANTOS S.A.

BCO INTERCAP S.A.

BCO FIBRAS.A.

BCO LUSO BRASILEIRO S.A.

BCO PANAMERICANO S.A.

BCO INTER AMERICAN EXPRESS S.A
BCO VOTORANTIM S.A.
BANKBOSTON BCO MULTIPLO S.A.
BCO TOKYO-MITSUBISHI BRASIL SA
BCO ITAU S.A

BCO BRADESCO S.A

BCO PECUNIA S.A.

BCO SOFISA S.A.

BCOBCNS.A

BCO SUDAMERIS BRASIL S.A.

BCO INDUSVAL S.A.

BCO MERCANTIL SAO PAULO S.A
BANCO INVESTCRED UNIBANCO S.A
BCO BMG S.A.

BCO DIBENS S.A.

BCO FICSAS.A.

BCO CIDADE S.A.

LLOYDS TSB BANK PLC

BANESPA

BCO SANTANDER BRASIL S.A.
BCO ZOGBI S.A.

BCO PAULISTAS.A.

BCO CRUZEIRO DO SUL S.A.

BCO PINE S.A.

BCO DAYCOVAL S.A.

BCO GECAPITAL S.A.

BCO CREDIBEL S.A.

BANCO BONSUCESSO S.A.

BCO COMERCIAL URUGUAI S.A.

BCO BANESTADO S.A.

BCO SAFRAS.A.

BCO SANTOS S.A.

BCO FIBRAS.A.

BCO VOLKSWAGEN S.A

BCO LUSO BRASILEIRO S.A.

BCO PANAMERICANO S.A.

BCO INTER AMERICAN EXPRESS S.A

BCO VOTORANTIM S.A.

BANKBOSTON BCO MULTIPLO S.A.

BCO ITAU S.A

BCO BRADESCO S.A

BCO PECUNIA S.A.

BCO SOFISA S.A.

BCOBCNS.A

BCO SUDAMERIS BRASIL S.A.

BCO INDUSVAL S.A.

BCO MERCANTIL SAO PAULO S.A

BCO BMG S.A.

BCO DIBENS S.A.

BANESPA

BCO SANTANDER BRASIL S.A.

BCO ZOGBI S.A.

BCO CRUZEIRO DO SUL S.A.

BCO GE CAPITAL S.A.

BCO RENDIMENTO S.A

BANCO BONSUCESSO S.A.

BCO BANESTADO S.A.

BCO ESTADO DE SC S.A

BCO SANTANDER MERIDIONAL S.A.

BANCO JOHN DEERE S.A.

BCO TRICURY S.A.

BCO VOLVO (BRASIL) S.A.

BCO SAFRA SA.

BCO SANTOS S.A.

BCO INTERCAP S.A.

BCO FIBRAS.A.

BCO VOLKSWAGEN S.A

BCO LUSO BRASILEIRO S.A.

BCO PANAMERICANO S.A.

BCO INTER AMERICAN EXPRESS S.A
BANKBOSTON BCO MULTIPLO S.A.
BCO ITAU SA

BCO BRADESCO S.A

BCO PECUNIAS.A.
BCO SOFISA S.A.

BCOBCN S.A

BCO INDUSVAL S.A.

BCO BANDEIRANTES S.A

BANCO INVESTCRED UNIBANCO S.A|
BCO BMG S.A.

BCO FIAT S.A.

BCO DIBENS S.A.

BCO COM E INV SUDAMERIS S.A.
BCO FICSAS.A.

BANESPA

BCO SANTANDER BRASIL S.A.
BCO ZOGBI S.A.

BCO PAULISTA S.A.

BCO CRUZEIRO DO SUL S.A.
BCO DAYCOVAL S.A.

BCO RENDIMENTO S.A

BCO CREDIBEL S.A.

BCO BANESTADO S.A.
BCOVRS.A.

BCO ESTADO DE SC S.A

BCO SANTANDER MERIDIONAL S.A.
BANCO JOHN DEERE S.A.

BCO DO EST.DO RS S.A.

BANK OF AMERICA - BRASIL S.A.
BCO A.J. RENNER S.A.

BCO MATONE S.A.
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2000

2001

2002

2003

BCO DO EST.DO RS S.A.

BCO A.J. RENNER S.A.

BCO MATONE S.A.

BCOVRS.A.

BCO MAXINVEST S.A.

BCO ESTADO DE SC S.A

BCO SANTANDER MERIDIONAL S.A.
BCO FORD S.A.
BCODOEST.DORS S.A.

FICRISA AXELRUD S/A CFI

BCO A.J. RENNER S.A.

BCO MATONE S.A.

Quadro A.1: Bancos utilizados na analise da composi¢céo do spread no trabalho do Banco Central, no

periodo compreendido entre os anos de 2000 e 2003.



