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Resumo

Na ultima década o Brasil voltou a crescer e exjpawh economia no cenario
internacional. Internamente percebemos a melhor@m#a, do emprego, 0S precos se
mantendo estaveis, diminuicdo da pobreza, amplidg&wédito no pais. A reducdo da
taxa SELIC ao menor patamar da série historicaribomtpara estimular as concessoes
de crédito e outros investimentos. Porém esta éedda SELIC néo refletiu na mesma
propor¢édo na reducdo dos jurospeeads. Ao perceber isto 0 governou tomou como
medida acirrar a concorréncia no mercado promovenu® reducdo drastica nos juros
cobrados pelos bancos publicos. Esta agdo refietiito forte na concorréncia do
mercado e na rentabilidade dos participantes dw.s&b final a medida foi positiva
forcando a reducado dos jurosmeads em linhas gerais. Porém ao final do periodo da
analise a economia apresentou indicios de pioraggevernou retomou a elevagcao da
SELIC, o que forgou uma nova subida das taxas, magendo-se ainda inferior ao
patamar que fora verificado no inicio desta pesquis
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Abstract

During the last decade, Brazil has started to gapa&in and has expanded its
economy in the international scenario. Internally gould perceive improvements on
the income, in jobs, the prices being kept staldeluction of poverty, and credit
expansion in all over the country. SELIC rate desesl at the lowest level ever,
contributing to stimulate the credit concessions ather investments. However, SELIC
rate reduction did not reflect in the same propaortas the interests and spreads of the
country. Realizing it, the Government has decidedhtensify the competition in the
market reducing drastically the interest fees obarigy public banks. This action has
strongly reflected in the market competition andhe profitability of companies of this
industry. This action was positive because it fdritee reduction of interest aspreads
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in general. Even so, at the end of the period isf éimalysis, the economy has shown
worsening trends and the Government decided te IQELIC rate, which caused an
increase of the fees, but still remaining SELI@ natthe lowest level ever seen.

Keywords: spread, interest rate, credit, market banks; sale.

1. Introducéo

As taxas de juros cobradas no mercado de crédit®msil historicamente
estiveram entre as mais altas do mundo. Durants aneociedade brasileira vem
sofrendo na hora de tomar crédito ao ter de pamas jaltissimos para poder financiar
seus projetos. “Qpread bancario € uma medida do custo de intermediag@mdeira
utilizada internacionalmente como indicador de sfigiéncia, definida de forma geral
como a diferenca entre os valores que o0 banco csréomadores de empréstimo e os
valores que o banco remunera os depositantes” Beoékjas Suares, 2000 apud
Amado; Adriana et al, 2007, p. 221. Este valor quganco cobra dos tomadores nas
operagcfes de empréstimos e financiamentos é deadanpelo mercado como taxa de
aplicacdo. Esta taxa é fortemente influenciadadpgersas variaveis econdémicas, pela
concorréncia no mercado e pela taxa de juros déeag@pn que é a que o banco
remunera os depositantes. Ja a taxa de captac@érnasofre forte influéncia da taxa
basica de juros da economia que é utilizada pelergo como parametro para
remuneracao dos titulos publicos, que financiarais.p

O Departamento Intersindical de Estatistica e Bstudocioeconémicos
(DIEESE) divulgou uma nota técnica em abril de 2@8bBre o setor financeiro no
Brasil onde ele coloca que o governo federal matutesua insatisfacdo com os niveis
elevados das taxas de juros praticadas no paigrgamdo nesta variavel um dos
obstaculos a continuidade do processo de cresaneedesenvolvimento econdémico,
na medida em que o alto custo do dinheiro impedigaisbes de investimento das
empresas e do consumo das familias. A nota coloeaeqn abril de 2012, o governo
avaliou que ospreads bancarios no Brasil estariam em patamares mugergues aos
praticados internacionalmente e que ndo haveriumea justificativa técnica para isto.

Desta forma em 2012 o governo federal resolvewaac concorréncia no setor
financeiro ao orientar os bancos publicos a aplicaprograma de redugéo de juros nas
operacdes de crédito a Pessoas Fisicas (PF) eaBdssidicas (PJ), no intuito de forcar
a queda dos juros, e provocar uma reducaspnead, na medida que as Instituicoes
Financeiras (IF) privadas acompanhassem este motomPBiante desta determinacéo
0s bancos desenvolveram estudos e implementaraes ag@mo o Caixa Melhor
Crédito, da Caixa Econdmica Federal (CAIXA), e onBpra Todos, do Banco do
Brasil (BB).

Com esta politica a CAIXA e o BB passaram a openaioutro patamar de taxas
de juros em suas operacdes de crédito. Percebenseesta iniciativa do governo a
intencdo de forcar a queda dos juros bancariogéstrdo acirramento da concorréncia
no setor com as instituicbes privadas. Para fazeid a este corte, e ndo perder
receitas, os bancos publicos s6 tinham como atteanampliar sua participacdo de
mercado buscando crescer em suas carteiras deoaémtinquistando novos clientes.



Este artigo propde-se a analisar o comportamergojudos bancéarios no Brasil
nos ultimos anos procurando identificar se a inplgdio desta politica proposta pelo
governo contribuiu para uma reducédo significatiea ¢uros e dospreads bancarios
praticados no pais. Também sera analisado se catiramento da concorréncia
houveram alteracbes na participacdo de mercad@rdpsesas e qual o impacto que
estas acOes geraram no resultado financeiro da®dadblicos.

2. Procedimentos Metodolégicos

Para buscar responder as questdes apontadasnigsteealizou-se uma pesquisa
exploratoria onde foram levantadas informacdedivala & economia, setor bancério,
empresas que atuam neste ramo através de pagspigeis na internet sobre o0s
referidos temas, periodicos, estudos publicadaobl®grafias pesquisadas.

Atraveés das informag@es disponibilizadas pelo Babentral do Brasil (BACEN)
foram analisadas as séries historicas de evolugsigubs bancariosspreads no Brasil
nos ultimos anos.

Analisou-se também a evolucdo na participacdo deade dos bancos publicos
relativas as carteiras de créditos na PF e PJnsdpada base de clientes e demais
produtos financeiros. As informagOes foram pesglas junto a bases de dados
disponibilizados pelo BACEN, Federacdo Nacional d®ancos (FEBRABAN),
DIEESE, entre outras.

Para analisar o desempenho financeiro das in€tésipublicas foram estudados
0s demonstrativos de resultado, e balancos patiasorivulgados pelos bancos em
suas paginas na internet desde 2009, trés anas dmfmlitica proposta de reducao de
juros e spreads nos bancos, até os resultados divulgados em Z2d/a analise de
desempenho do mercado foram apurados os mesmas di@sl@rincipais concorrentes
privados no pais.

3. Crédito e Taxas de Juros

Nos ultimos anos, os volumes de créditos concedigém crescendo
consideravelmente no Brasil. Segundo dados do BAGEiNsaldos de todas as
operacdes, no Sistema Financeiro Nacional (SFN)mango de 2007 somavam pouco
mais de R$ 760 bilhdes e em marco de 2014 ultrapass os R$ 2,7 trilhdes. Na
comparacao destes saldos com o Produto Interna BRIB) do pais o volume de
crédito saltou de 31% do PIB para 56% no mesmogeri

O BACEN analisa os dados do SFN segmentando asatagdes pelo perfil do
contratante, dividindo-os em PJ e PF, e pelas nuzdkds de crédito classificando-as
em Recursos Livres (RL), aqueles tomados sem reet@sente uma destinagéo
especifica por parte do contratante, e Recursaiditados (RD) que sdo aqueles com
uma destinagdo especifica, como exemplo a comprandemaovel, aplicagdo na
agricultura, investimento em compra de equipamep#ra empresas com recursos do
Banco Nacional de Desenvolvimento Social - BNDEfesoutras.



A carteira de crédito PJ chegou ao valor de R$71tdIhGes em marcgo de 2014, o
que representava 53,53% do total de crédito do sk percentual chegou a ser de
56,67% em dezembro de 2008. Embora as contratagdesedito tenham crescido na
PJ observou-se que a PF cresceu mais. A mediameerdentual de participacdo da

carteira PJ no total de crédito do SFN entre mde;@007 e marco de 2014 ficou em
54,33%.

Nas linhas de crédito disponiveis para PJ percebemma alteracdo no perfil de
utilizacdo dos recursos. Em setembro de 2008 osheggaram a representar 63,61% do
total de crédito contratado, enquanto que os RDesgmtavam 36,39% no mesmo
periodo. Houve um crescimento acentuado dos RDclyggaram em marco de 2014 a
R$ 724 bilhdes, o que correspondeu a 49,06% dbdosarecursos, emparelhando no
volume com os RL que ficaram em R$ 763 bilhdesrespondendo a 50,94%, no
mesmo periodo. Na analise dos dados percebe-sestpueudanca ocorreu em virtude
do grande crescimento nas contratacdes de finaantandas linhas do BNDES.

Ja a carteira de crédito PF chegou ao valor de ,BR& ltrilhdes em marco de
2014, que correspondeu a 46,63% do total de créditeFN. Este percentual chegou a
ser de 43,33% em dezembro de 2008, que desde emtdceu e aproximou-se do
volume de crédito realizado na PJ.

Dentro da carteira PF também ocorreu uma alteragaperfil de utilizacdo do
crédito. Os RL contratados em agosto de 2008 emR$d379 bilhdes e correspondiam
a 75,17% do total de crédito. Passaram para R®iM@es em marco de 2014, porém
representaram 58,51% do total da carteira PF. @ dentro da PF o crescimento foi
maior com os RD, que em agosto de 2008 eram R$bilR&es, correspondendo a
24,83%, e em marc¢o de 2014 chegaram a R$ 532 bjlbéaespondendo a 41,49% do
total do crédito PF. Esta mudanca ocorreu em \artim crescimento das concessoes de
linhas de habitacédo no periodo analisado.

Gréfico 1 — Saldos das carteiras de crédito do SFN
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Fonte: Banco Central do Brasil - BACEN

Nas andlises realizadas observou-se que alguntess lae crédito concentram os
maiores volumes de recursos. Para a PF as linhas uifizadas foram as de
financiamento de veiculos, habitacdo e empréstiomsignados. Com relacdo ao
consignado o maior volume de contratacdo esta idit@do para 0 segmento de
servidores publicos. J& com relacdo a PJ os maiotemes de crédito contratados no
mercado estdo concentrados nas linhas de capi@alecrédito rural, financiamento
imobiliario, conta garantida e linhas de financiatoedo BNDES. Com relacdo ao
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BNDES este estudo ndo se aprofundou nas variag@stasdtaxas por se tratarem de
linhas com recursos publicos voltadas ao estimak @mpresas, onde ja se aplicam
taxas de juros reduzidas, e os bancos atuam basitanma intermediacdo das
operacdes realizando os contratos e repassanéolosas.

Gréfico 2 — Saldo carteiras de crédito PF no SFN
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Grafico 3 — Saldos carteiras de crédito PJ no SFN
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Fonte: BACEN

As taxas de juros no pais vém caindo nos ultimos,ambora ainda estejam bem
acima das praticadas internacionalmente. Analisarelalados de 2011 é possivel
perceber uma alternancia entre altas e baixasxaanadia de juros no Brasil. A partir
de marco de 2012, més em que implementou-se adedigcjuros nos bancos publicos,
podemos perceber que ocorreu uma reducao acerdaatds taxas, saindo do patamar
de 24,96% a.a. em média, em maio de 2011, paraardédi8,02% a.a., em dezembro
de 2012. A partir do segundo semestre de 2013 giyabsperceber a retomada da
elevacdo das taxas médias de juros, mas os vabsesvados até o final do primeiro

trimestre de 2014 ainda eram inferiores a médiadafem marco de 2012, que ficou
em 23,35% a.a.

Grafico 4 — Taxa média ponderada de juros no SFN Bsil
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Embora o pais possua mais de 168 bancos comeregistrados no BACEN,
atualmente, ao analisarmos os saldos de crédittvatathos no SFN percebe-se que
75% destes volumes estdo concentrados em poucssni#fo elas o Banco do Brasil —
BB, Bradesco, CAIXA, HSBC, Itau e Santander. Nasrapdes de crédito para PF, por
exemplo, estes bancos respondem por mais de 76%attis existentes, praticamente
100% em habitacdo e mais de 75% nas operacdes de PJ

Grafico 5 — Participacdo dos bancos analisados nealdos de crédito do SFN
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onte: Elaborado pelo autor a partir de dados daddg pelo BACEN

Em uma das principais abordagens sobre determsdotgoread bancario Luiz
Fernando de Paula et al. (2007) coloca que na agend sobre modelos de monopalio,
cujo trabalho seminal € de Klein (1971), o baneisto como umdirma cuja principal
atividade € a producédo de servicos de depdsitas engpréstimos por intermédio do
emprego de uma tecnologia de producédo de serveosikios, representada por uma
funcao custo do tipo C(D,L), onde D é o volume dpasbitos “produzido” pelo banco e
L € o volume de empréstimos e C € o custo marginatividade da firma bancéria se
desenvolve, via de regra, num ambiente de mercad@garacterizado pela presenca
de concorréncia monopolista ou imperfeita, tantonmercado de crédito como no
mercado de depdsitos. Isso significa que o bamagteder de monopdlio na fixacdo da
taxa de juros em pelo menos um dos mercados ermmpra, normalmente o mercado
de crédito, comportando-se como um estabelecedpreges [frice setter). Esse poder
de monopdlio explicaria a escala de operacdo staguwas ativa e passiva do banco,
levando em conta que as decisdes de um bancododivseriam capazes de afetar as
taxas que remuneram 0s componentes do passiv asesio aqueles integrantes do
ativo bancario. Portanto, @pread bancéario reflete fundamentalmente — nesta
abordagem — o “grau de monopélio” do banco, ou, segua capacidade de cobrar um
preco maior do que o custo marginal de producaseiascos por ele oferecidos.



Em virtude desta concentracdo de crédito, em polkgasptou-se por realizar
uma andlise mais aprofundada na variacdo das daxasos praticadas pelos principais
bancos para medir o impacto da politica de redugiguros. Com base nas taxas,
divulgadas pelo BACEN, operadas pelos bancos wedfse ao final de cada més a taxa
informada disponivel durante o periodo de 20111 20aquelas operacdes em que ha
maior volume de saldos contratados junto ao SFid, gieitos de analise.

Nas principais linhas utilizadas pelo mercado, RaMJ, verificou-se, de maneira
geral, uma reducédo acentuada dos juros a partinidm do ano de 2012. Ja no 2°
semestre de 2013 os juros voltaram a subir, mabaarparte destes mantendo-se em
um patamar ainda inferior ao verificado em 2011.

Na PJ as linhas mais utilizadas no periodo analifa@m as de financiamentos
com recursos BNDES e capital de giro com prazorsupa 365 dias. Na modalidade
capital de giro percebemos uma reducéo na taxaanB2&ICEN, que em marco de 2012
era de 19,74% a.a. e em dezembro de 2012 cheg@98% a.a. Aqui podemos
verificar que os bancos publicos ja operavam corastabaixo dos privados. Com a
reducdo dos juros em 2012 estas ficaram ainda m@ndbleste mesmo ano houve
reducdo dos juros também nos bancos privados, penéram patamar menor do que
nos publicos. Em 2013 retomou-se a elevagdo das faxhando o ano de 2013 com
percentuais proximos aos verificados em 2012, peesendo somente a CAIXA e
HSBC com juros abaixo ao aferido em marco de 20b2primeiro trimestre de 2014
as taxas para capital de giro seguiram em elevalg@passando o patamar aferido no
inicio de 2012.

Gréfico 6 — PJ Capital de giro prazo superior a 36%lias
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados dadds pelo BACEN

J4 na PF as linhas de crédito cresceram de umaafagenal. Algumas
despontaram mais que outras como o financiamentbiiidrio, os empréstimos
consignados e os financiamentos de veiculos. Aalintais utilizada no periodo
analisado foi a de financiamento imobiliario PF daxas reguladas. Nesta modalidade
percebemos uma reducdo na taxa média BACEN, queago de 2012 era de 8,61%
a.a. e em marco de 2013 reduziu a 6,94% a.a. Aqudém podemos verificar que 0s
bancos publicos ja operavam com taxas inferioresancos privados. Com o corte nos
juros em 2012 o BB reduziu ainda mais, se aproxilnatas praticadas pela CAIXA,
qgue ja era a menor do mercado. Aqui é possiveficarique os bancos privados
seguiram a reducdo dos juros, porém mantendo-da Bem superiores aos praticados
nos bancos publicos. No 2° semestre de 2013 retsmau elevacdo das taxas, que
continuou no 1° trimestre de 2014, fechando corogmtunais proximos aos verificados
em 2012. Embora o BB tenha reduzido ainda mais su@s a elevacao dos juros na
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CAIXA, que é o principal banco nesta operacao, auowea media geral. Estes bancos
respondem por praticamente 100% dos financiamemimsiliarios no pais.

Grafico 7 — Financiamento imobiliario PF com taxaseguladas
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados gadds pelo BACEN

Nos financiamentos de veiculos é possivel verifigge houve reducdo nas taxas
de juros também por parte das instituicbes privaGad¢XA e BB fizeram os maiores
cortes tendo em 2012 as menores taxas do mercadoédda BACEN reduziu de
25,41% a.a. em marco de 2012 para 19,47% a.a. o jde 2013. Como visto nos
casos anteriores as taxas se elevaram a parth sienestre de 2013, porém neste caso
permanecendo abaixo da média aferida em marcolde 20

Gréfico 8 — Financiamento de veiculos
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados gadds pelo BACEN

As operacdes de consignacdo acompanhadas pelo BAE&E classificadas em
consignado aos beneficiarios do INSS, aos trabatkaddo setor privado e aos
servidores publicos, este ultimo representa o mailume de empréstimos consignados
contratados. Aqui também podemos perceber querm®bgprivados acompanharam a
reducdo dos juros, ficando os bancos publicos comenores taxas do mercado. A
taxa média da operacgéo verificada pelo BACEN estawvanarco de 2012 em 26,41%
a.a. reduzindo para 22,08% a.a. em setembro de. Zji& esse periodo 0s juros

voltaram a subir chegando a 23,25% a.a. em mar@®#é, patamar inferior a margo
de 2012.



Gréfico 9 — Consignado servidor publico
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4. Spread

Neste estudo sobrespread utilizaram-se os dados divulgados pelo BACEN, que
desde o inicio do Projeto Juros e Spread Banamd 999, tem estimado e divulgado a
decomposicao do spread bancario brasileiro no merca

A partir da Circular n° 2.957 de 30 dezembro de919® BACEN ficou
estabelecido aos bancos devem envias as informagies as operacdes realizadas,
saldos existentes, bem como as taxas de juroggutat. A partir desta base o BACEN
apura e divulga as taxas médias ponderadas déocn&dSFN.

Ao longo dos anos o BACEN vem atualizando a metaglal utilizada para
calcular ospread. Desde o Relatério de Economia Bancaria publicatio2008 ficou
estabelecido que o calculo da taxa da captacaoretssos se daria a partir da
estimacédo dos valores médios dos custos das d@Eande se usa a media, ponderada
pelos volumes, das taxas de captacdo dos depaésitizda, a prazo, neste caso dada
pelas taxas dos Certificados de Depdsito Banc@iiB| de cada banco, e de poupanca

de todas as instituicdes financeiras como parangetrcaptacao, para deduzir dos juros
e se obter gpread.

O valor percentual apresentado cospoead ndo representa diretamente o lucro
das instituicoes financeiras. Ao realizarmos a dgausicao depread sdo deduzidos os
diversos custos da operacéo, e da instituicdo,qidea-se spread liquido, ou margem
liguida. Assim ospread bancario médio das operacdes de crédito a taxéizsguas do
segmento livre passa a ser dividido em parceldsuédas, conforme segue:

i) Custos Administrativos: Corresponde a parcelapdead bancario originada do custeio
de despesas com a manutengéo do processo prodasivostituicdes financeiras, por
exemplo, as vinculadas ao fator trabalho (saldhomprarios, treinamentos, encargos
e beneficios) e a utilizagdo de recursos operaisididgua, energia, comunicacoes,
material de escritorio, processamento de dadogapemda e publicidade, seguro,
vigilancia, transporte, dentre outros). A estimadaste valor € calculada a partir de
uma funcado custo para o setor bancario, e a aloaks custos administrativos para
cada produto, por intermédio do algoritmoAdenann-Shapley.

i) Inadimpléncia: Se refere a estimativa de perdasradps em virtude do néo
pagamento por parte dos tomadores de crédito, jay & montante que deve ser
provisionado para resguardar o patriménio dastingfies financeiras. E estimado
com base nas classificagcbes de risco das cargérasnpréstimo dos bancos e nas
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respectivas provisées minimas (segundo os parénetmastantes da Resolucdo do
Conselho Monetéario Nacional (CMN) n° 2.682, de 8-ddzembro de 1999).

iii) Compulsérios e Subsidio Cruzado: Aqui se considerasto nominal de captacde

cada tipo de depdsito recebido pelas instituicGemnteiras, descontadas as receitas
auferidas em virtude dos respectivos recolhimentmspulsoérios. Neste ponto, cabe
lembrar que a maior parte dos recolhimentos cordpoks € remunerada, portanto, ao
contrario do que aparentemente prevalece em maitases, ndo se deve esperar
contribuicdo expressiva dos recolhimentos obrigagoma formacdo dospread
bancario. Com relacdo ao subsidio cruzado conssaeracusto efetivo de captacéo
das fontes de financiamento do crédito rural e thelbnal para cada instituicéo
financeira, levando em conta as aliquotas de dinacnento aplicaveis a cada
modalidade de depoésito. Cabe destacar ainda questimacdo dos efeitos dos
subsidios cruzados sobrespread € com base no resultado liquido das receitas
provenientes das operacdes direcionadas, paransiiaicdo financeira, ou seja, com
base na receita bruta deduzida dos custos (adraiiiss, de inadimpléncia e
tributarios, os quais foram computados seguindeesnm metodologia de estimacéo
utilizada no caso das operacdes de crédito livre).

iv) Encargos Fiscais e FGC: Corresponde a soma dososefdas contribuicdes

obrigatérias para o0 FGC e de tributos incidentésesa concessdo de crédito e sobre
os resultados auferidos nessas operagdes com@mmde Integragédo Social (PIS)
e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridad&lS(Cofins). Nos céalculos ha
férmulas que separam os tributos segundo as réspediases de calculo (rendas
advindas da concessdo de créditos livres, de dirados e dos recolhimentos
compulsérios). Também foram incorporadas as estiagatlo custo das contribuicfes
para o FGC (decorrentes de captacfes por interntedidepdsitos a vista, a prazo
e/ou de poupancga), considerando-se a incidénciaahdasse encargo durante o prazo
das operagoes.

Impostos Diretos: No que se refere a cunha fisellecdestacar que o peso das
obrigac@es relativas a Imposto de Renda (IR) e nboitdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL) é calculado banco a banco, sobreeesitas liquidas provenientes de
operacdes de crédito livre, de crédito direciorade recolhimentos compulsorios.

vi) Margem (bruta e liquida), erros e omissées: Engkiben da margem de lucro das

A

instituicdes financeiras, eventuais erros de egfim& ou de mensuracao.

seguir apresentamos a decomposicaosgt@ead em relacdo a participacao

percentual de cada item, e em pontos percentuasnabise geral, divulgadas pelo
BACEN no Relatério de Economia Bancaria e Credéd@10, conforme metodologia
explicada para o periodo de 2004 a 2010:

Tabela 1 - Decomposi¢éo dspread bancario prefixado — Total (em proporcéo % dospread)

Discriminagéo 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1 —Spread Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
2 — Custo Administrativo 20,42 19,41 17,89 18,15 10,16 14,25 12,56
3 — Inadimpléncia 24,29 27,57 30,52 28,42 26,71 30,59 28,74
4 — Compulsério + Subsidio Cruzado + 9,40 8,07 6,14 6,45 5,23 5,26 4,08
Encargos Fiscais e FGC

5 — Magem Bruta, Erros e Omissodes (1-2-3-4) 45,89 44,95 45,46 46,98 57,90 49,91 54,62
6 — Impostos Diretos 15,63 15,31 15,49 16,04 23,20 19,97 21,89
7 — Margem Liquida, Erros e Omissoes (5-6) 30,25 29,64 29,97 30,95 34,69 29,94 32,73

Fonte: Departamento de Estudos e Pesquisa — D&RPEN

Relativamente a decomposicéo gpoead bancario total em proporcao percentual

do propriospread, destaca-se a participagdo da margem bruta, ermsissdes, que
representa a maior parcela no periodo analisaddo tatingido 54,62% em 2010,
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percentual superior ao atribuido a inadimpléncaoecusto administrativo (28,74% e
12,56% respectivamente), que mostraram reducaaniaipacdo em relacdo a 2009.

Com relagdo ao compulsorio, subsidio cruzado, gosafiscais e FGC houve
reducao significativa neste item que em 2004 reptesa 9,4% e em 2010 fechou em
4,08% de participacao no custo total.

A inadimpléncia vem se mantendo como um dos prai€ipesos na composi¢cao
deste custo, com percentuais que oscilam em t@1839%, fechando 2010 em 28,74%.

Em outra abordagem, em que analisamos a estruturgpréad em pontos
percentuais, percebemos 0os mesmo movimentos comr peso na margem bruta,
reducdo no custo com compulsério, custo alto caadimpléncia, redugdo nos custos
administrativos. Segue abaixo a tabela com dadwsgpeilise:

Tabela 2 - Decomposicao dspread bancéario prefixado — Total (em p.p. em relagéo aa
participacdo sobre o custo total em valores absols dospread)

Discriminagao 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
A — Taxa de Aplicagéo 53,11 53,33 47,31 40,18 52,91 40,32 39,70
B — Taxa de Captagao 17,55 16,93 12,55 11,78 12,93 10,51 11,83
1 —Spread Total 35,56 36,40 34,76 28,40 39,98 29,81 27,87
2 — Custo Administrativo 7,26 7,06 6,22 5,15 4,06 4,25 3,50

3 — Inadimpléncia 8,64 10,04 10,61 8,07 10,68 9,12 8,01
4 — Compulsério + Subsidio Cruzado + Encargos 3,34 2,94 2,13 1,83 2,09 1,57 1,14

Fiscais e FGC

5 — Magem Bruta, Erros e Omissodes (1-2-3-4) 16,32 16,36 15,80 13,34 23,15 14,88 15,22
6 — Impostos Diretos 5,56 5,57 5,38 4,55 9,28 5,95 6,1

7 — Margem Liquida, Erros e Omissoes (5-6) 10,76 10,79 10,42 8,79 13,87 8,92 9,12

Fonte: Depep / BACEN

O objetivo em apresentar a decomposicagptlead, relativo ao periodo de 2004
a 2010, é para que possamos ter uma Visao detsuiaiies

Desde o relatério de Economia Bancaria de 2011 €BM passou a divulgar
somente a decomposicdo do spread para a TaxadP@tdrBrasileira — TPB, que é
calculada a partir de clientes PJ, que possuanaggeicom no minimo trés IF, tenham
no minimo uma operacao classificada com risco “AAh&o possua operacdes em
atraso superior a noventa dias. Segundo o BACEAmstodologia visa permitir uma
comparacao mais adequada entre as taxas pratimadiaasil e as de outros paises, que
correspondem a taxas de juros utilizadas em opesa® elevado valor e concedida a
clientes com baixo risco.

Porém o calculo da decomposicdogpoead bancario, que contempla, inclusive,
estimativas especificas para os grupos de bandaiqs] de bancos privados e dos
maiores bancos em montante de concessao de cré&btsera descontinuada.

Na visdo deste autor a TPB néo representa necasgate 0 custo efetivo deste
indicador na economia real. Pelos volumes e valmmaisados percebe-se quspoead
apresenta-se bem mais elevado do que visto naH®Bm para efeitos de comparacéo
internacional ela se justifica uma vez que muit@dsgs calculam seuspreads
considerando os perfis de clientes, a classificatgioisco destes, a adimpléncia das
operacgdes, entre outros itens.

Exposto isto seguiremos analisando os movimentaon@rados nospread
considerando os valores por operacdo, por médmeioado em geral, entre outras que
continuam a serem divulgadas pelo BACEN. Porém foéigossivel ter acesso a
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decomposicdo dos custos desteead no periodo de 2011 a 2014, que é onde temos
concentrado a analise deste artigo por contempl@se& em que implementou-se e
refletiu a politica de reducédo dos juros no Brasil.

Uma outra abordagem colocada por Oreiro, José daii€osta et al (2007) nos
expdem que varios estudos internacionais tém deliaa importancia dos fatores
macroecondmicos na determinacdo do spread bant@s@omo taxa de inflacédo, taxa
de juros e sua volatilidade, PIB, capacidade atil& etc. No caso do Brasil,
considerando a instabilidade macroeconémica que waracterizando a economia
brasileira — expressa, por exemplo, no movimestip-and-go da economia e nas
elevadissimas taxas de juros -, € de se esperdaiguatores tenham uma importancia
significativa na explicagéo dspread. A questdo ganha maior relevancia ao se constatar
que, apesar da queda da taxa de juros que ocopattiameados de 1999, spread
bancario no Brasil ainda se mantém em patamaregaditsimos em termos
internacionais.

Sob a édtica dos agregados macroecondémicos percelipmoa economia do pais
vem crescendo na Uultima década oscilando entreodumeyi de maior ou menor
desenvolvimento. O momento de maior baixa acontapés a crissubprime nos EUA
em 2008 que contaminou o0 pais e a economia muriliampliagdo do crédito no
Brasil, os incentivos fiscais a alguns segmentoeammomia por parte do governo
tiveram efeito positivo contribuindo no resultadw RIB em 2010, aliviando os efeitos
da crise internacional, mas vem perdendo forganos subsequentes.

Gréfico 10 — PIB Brasil
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estat#si- IBGE

A inflacdo, outro indicador macroeconémico para aspvem se mantendo
estavel nos ultimos anos, se comparado aos momeet@dta vividos no inicio da
década de 90 no Brasil. Apds este periodo nos anagsios a conviver com outro
patamar de inflacdo, bem mais aceitdvel para magéibedo poder de compra da
populacdo. Nos ultimos anos tivemos algumas osalqeste item que chegou a
7,31% a.a. em setembro de 2011, no acumulado tomsldoze meses, medido pelo
IBGE, e voltou a reduzir chegando a 4,92% a.a.jwstho de 2012, e ficando 6,15%
a.a., em marco de 2014, até onde acompanhou-segtarartigo.

A inadimpléncia nas operacdes de crédito mostroursalos principais itens na
analise da decomposicao giwead, feita anteriormente, junto com a margem brutas No
dados divulgados pelo BACEN podemos perceber quentke forma geral este item
estabilizou-se em um patamar de 3% a.m. das om=agd andamento no SFN.
Embora seja um percentual pequeno representa reuitovalores absolutos, mas
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apresenta-se controlado no periodo analisado. @bses que a inadimpléncia é maior
no segmento de PF.

Grafico 11 — Evolucdo da inadimpléncia no crédito o SFN
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A SELIC, que é a taxa divulgada pelo BACEN paraueenacdo dos titulos
publicos, serve como um balizador para o mercaffietirelo diretamente nas taxas de
juros. Em uma estimativa feita entre a SELIC exa t&e juros cobrada pelos bancos nas
operacdes de crédito no pais, no periodo de mar@OHl a marco de 2014 encontrou-
se um coeficiente de correlacéo forte, de 0,898pair de julho de 2011 o Comité de
Politica Monetaria — COPOM, do BACEN, iniciou umsdarincipais ciclos de cortes na
taxa de juros no pais, que encontravam-se naquateenio em 12,42% a.a., trazendo
esta para 7,11% a.a. em janeiro de 2013, menampaja registrado na série histérica
da SELIC. Para permitir tamanha reducdo o goveewe de intervir inclusive na
remuneracao das aplicacdes em caderneta de poupangavitar fuga dos recursos de
investidores dos fundos de investimento e dos @®gitulos publicos federais, que
financiam a divida do pais.

Apesar de a SELIC ter reduzido, no referido perjodgoverno nédo percebeu uma
gueda proporcional nas taxas de juros cobradas jfelao SFN. Enquanto a SELIC
reduziu 28,3%, entre julho de 2011 e abril de 2@%2axas de juros recuaram somente
9,3% e o spread 2,2%, no mesmo periodo. Estas falgomas das principais
justificativas apontadas pelo governo para sustemtéancamento do programa de
reducdo de juros nos bancos publicos uma vez @EL#C vinha sendo reduzida, os
indicadores econdmicos se mostravam estaveis exas tde juros epreads das
operagbes de crédito ndo acompanhavam este mowim&obrou como alternativa
acirrar a concorréncia no mercado bancario.

Tabela 3 - Indicadores

Més Spread médio | Taxa média de juros| SELIC Inadimpléncia IPCA

Total % a.a. Total % a.a. % a.a. Total % a.m. % a.a.
Mar /11 14,70 24,33 11,67 3,25 6,30
Abr /11 15,11 24,71 11,92 3,31 6,51
Mai / 11 15,39 24,96 11,92 3,44 6,55
Jun /11| 15,22 24,74 12,17 3,39 6,71
Jul/11 15,12 24,82 12,42 3,47 6,87
Ago /11 15,11 24,40 12,41 3,52 7,23
Set/ 11 15,27 24,11 11,90 3,54 7,31
Out/11 15,43 24,06 11,40 3,66 6,97
Nov /11 15,02 23,43 11,40 3,67 6,64
Dez/11 14,30 22,81 10,91 3,64 6,50
Jan /12 15,23 23,74 10,40 3,77 6,22
Fev/12 15,60 23,79 10,40 3,81 5,85
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Mar /12 15,25 23,35 9,65 3,77 5,24
Abr /12 14,79 22,55 8,90 3,86 5,10
Mai / 12 13,70 21,11 8,39 3,87 4,99
Jun /12 12,78 20,09 8,40 3,82 4,92
Jul/12 12,95 19,89 7,89 3,83 5,20
Ago /12 12,69 19,58 7,39 3,86 5,24
Set /12 12,53 19,36 7,39 3,82 5,28
Out/12 12,34 18,96 7,14 3,87 5,45
Nov /12 12,32 18,89 7,14 3,79 5,53
Dez /12 11,55 18,02 7,29 3,68 5,84
Jan /13 12,21 18,61 7,11 3,66 6,15
Fev/13 12,08 18,73 7,20 3,64 6,31
Mar /13 11,73 18,51 7,16 3,57 6,59
Abr /13 11,72 18,48 7,40 3,59 6,49
Mai / 13 11,25 18,09 7,90 3,59 6,50
Jun /13 10,94 18,53 7,90 3,36 6,70
Jul /13 11,41 19,09 8,40 3,33 6,27
Ago /13 11,31 19,32 8,90 3,24 6,09
Set /13 11,32 19,48 8,90 3,25 5,86
Out/ 13 11,60 19,82 9,40 3,16 5,84
Nov /13 11,45 19,98 9,90 3,07 577
Dez /13 11,06 19,68 9,90 2,96 591
Jan /14 11,81 20,66 10,40 2,97 5,59
Fev/14 12,31 20,98 10,65 2,97 5,68
Mar /14 12,32 21,07 10,65 3,00 6,15

Fonte: BACEN e IBGE

Apo6s a reducao dos juros nos bancos publicos, eirdal2012, as taxas de juros
e osspreads também passaram a recuar em um movimento maituaden Na analise
feita no capitulo trés deste artigo percebemosvuas operacdes de crédito tambéem
tiveram suas taxas reduzidas nos bancos privadgsemodo mencionado. De abril de
2012 a junho de 2013 a SELIC recuou mais 11,24%gardo a 7,9% a.a., e desta vez
foi possivel perceber reducdo nos juros e sposads que recuaram 17,3% e 26,03%
respectivamente no mesmo periodo. Apos julho d8 P@tcebe-se uma retomada no
crescimento da SELIC e consequentemente das taxgeml, em fungcdo de questdes
macroecondmicas, pincipalmente por parte do BACBNntuito de frear a subida da
inflacdo. Mesmo assim até marco de 2014 verificaques mesmo com elevacdo nos
juros espreads estes ainda matinham-se abaixo do patamar velifieen marco de
2011.

Embora as operagbes de crédito no SFN tenham veld@eontratacdo muito
proximos para PF e PJ, atualmente, percebemos spreanl € bem superior para a PF.
A natureza da operacdo também influi nisto poiserpresas tendem a contratar
praticamente 50% do volume em recursos direciondddsngo prazo, que apresentam
menorspread. Nos Ultimos anos as PF também passaram a contmatares recursos
desta modalidade, em virtude do grande crescimergdinanciamentos habitacionais,
gue observamos nas analises do item de créditoa Qusatificativa também para o
maior custo na PF é de que a inadimpléncia pagapéistiico também é bem superior ao
verificado na PJ.
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Graéfico 12 —Spread bancéario Brasil
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O spread bancario reduziu de uma forma geral tanto na Panhtgupara a PJ.
Observamos uma sensivel reducdo de 2011 a 2013retormada na elevacdo no
primeiro trimestre de 2014, porém estando em unpeat inferior ao aferido em 2011.

Quando analisamos o spread nas operacdes com HRficarabs o0 mesmo
movimento de reducéo de 2011 a 2013, com retomadeedcimento no 1° trimestre de

2014. A média da taxa observada nos RL é superinédia geral observada para o
spread, tendo também a PF com o0 maior custo nasqiies.

Grafico 13 — Spread bancério no Brasil com RL
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Fonte: BACEN

As operacdes com RD apresentam um nivel de spezadrierior ao observado
nos RL, e a média geral. Essas opera¢fes geralemirem recursos de longo prazo,
com valores elevados, e que apresentam na mamsiaasos uma garantia real como,
por exemplo, os financiamentos habitacionais, anitedvel é a garantia da operacgéo, o
que diminui o risco de inadimpléncia. Assim coma aalises anteriores podemos
observar que houve reducdo daread nos RD no periodo de 2011 a 2013 com
retomada na elevacdo da taxa no inicio de 2014.RIb custo para PF ficou, na
maioria das observacdes, com valor inferior ao da@utra diferenca significativa

também € que o spread tanto para a PF quanto pgo@sBuem valores muito proximos
a média.
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Gréfico 14 — Spread bancario no Brasil com RD
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Fonte: BACEN

5. Mercado Bancario

Com a implementacao da politica de reducédo de juweshancos publicos criou-
se uma grande expectativa no mercado de como isecdianpacto econdmico uma vez
que este corte implicaria em uma perda de rerdabii. O movimento necessario, por
parte dos bancos publicos, para fazer frente acesi@#io seria a ampliacdo da base de
clientes e do volume de negdcios realizado cons este

E importante resgatarmos que os juros cobradospesicdes de crédito ndo séo
a Unica fonte de receita dos bancos. As tarifasadals pelos servicos também tem uma
participacdo expressiva no resultado financeirose®lmu-se em alguns casos que
algumas instituicbes no mercado buscaram acompanmaovimento de reducédo de
juros, porém aumentando os valores de suas tadfas contrapartida.

Em termos de lucratividade o impacto desta polité® foi negativo, pelo
contrario, 0os bancos mantiveram seus patamaresucte ke os bancos publicos
aumentaram seu resultado. A CAIXA bateu seu recdedecro em 2012 e ampliou em
2013, assim como o BB em 2013 foi o que mais lueratodo o SFN.

Graéfico 15 — Lucro liquido
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Fonte: Pesquisas do autor junto aos RelatérioBensos disponibilizados em seus sites no item Relamento com o Investidor
— RI e Demonstrativos Financeiros

Os ativos dos bancos continuaram crescendo nodpesitalisado e os destaques
seguiram sendo BB e CAIXA. A CAIXA encostou no Beado em 2013, 3° colocado
no ranking nacional, tirando uma diferenca que em 2009 eraas R$ 400 bilhdes em
ativos totais, para R$ 50 bilh6es em 2013. Comamosl divulgados recentemente no
fechamento do 1° trimestre de 2014 a CAIXA divulgoesultado de R$ 910 bilhdes e
se aproximou mais ainda do Bradesco que divulgo®B$bilhdes em ativos totais,
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reduzindo essa diferenca para R$ 12 bilhGes. Actairea da CAIXA é que ainda em
2014 se torne o terceiro maior banco do pais.

Gréfico 16 — Ativos totais
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Fonte: Pesquisas do autor junto aos RelatérioBensos disponibilizados em seus sites no item Relamento com o Investidor
— Rl e Demonstrativos Financeiros

Os bancos publicos apresentaram um grande cregoimas carteiras de crédito
PF, frente aos bancos privados. A CAIXA foi o bamoon maior crescimento nesta
categoria saindo de um saldo de menos de R$ 2dekilam 2009 para mais de R$ 80
bilhdes em 2013. Para efeitos de comparacdo namfaonsiderados os valores da
carteira de habitacdo PF, onde a CAIXA possui comsaldo do mercado. Ja o BB
ultrapassou o banco Itad e se tornou o banco coior roarteira de crédito na PF no
pais com um saldo de R$ 150 bilhdes em 2013.

Gréfico 17 — Carteira de crédito PF
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Fonte: Pesquisas do autor junto aos Relatério8ensos disponibilizados em seus sites no item Relamento com o Investidor
— RI e Demonstrativos Financeiros

Na PJ os bancos privados apresentam um melhor desbm sendo Bradesco e
[tal os que possuem as maiores carteiras de cré&lgobancos publicos também
apresentaram um grande crescimento nesta categorna,destaque para o BB que
cresceu mais de R$ 100 bilhdes de 2009 para 2@h@astou no segundo colocado o
Itad, que possui uma carteira de R$ 275 bilhdesamq o BB somava R$ 261 bilhdes
de crédito PJ em 2013.
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Gréfico 18 — Carteira de crédito PJ
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Fonte: Pesquisas do autor junto aos RelatérioBdnsos disponibilizados em seus sites no item Relamento com o Investidor
— Rl e Demonstrativos Financeiros

Ja com relacdo a habitacdo temos a lideranca &saladmercado da CAIXA.
Mesmo sendo a lider da categoria com R$ 68 bilede2009 a CAIXA ampliou os
financiamentos para mais de R$ 270 bilh6es em 2&fjindo a politica proposta pelo
governo federal de ampliacdo dos financiamentostdwbnais no pais. Em virtude
desta diferenca frente aos outros bancos € que faBom considerados o0s
financiamentos imobiliarios na carteira de créd#e, a fim de evitar distor¢cdes na
analise da concorréncia na categoria. A partirGi®2 BB passou a atuar também com
financiamento habitacional chegando em 2013 com cam&ira de pouco mais de R$
18 bilhdes, um patamar préximo ao praticado pedxbs privados. Historicamente o
BB atuava com linhas de financiamento rural, entuaam CAIXA atuava no
financiamento habitacional. Com a proposta de atiento da concorréncia o BB
passou a financiar imoveis também e a CAIXA ingrasso mercado de crédito rural,
categorias estas em que também ha atuacao doshanamlos.

Grafico 19 — Habitagao
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— Rl e Demonstrativos Financeiros

Para fazer frente ao volume de empréstimos coneedid bancos necessitam
captar estes recursos no mercado, junto aos die@itan relacdo aos depdsitos a vista,
aqueles em que os clientes possuem valor em candaugo imediato, os bancos que
mais cresceram nesta captacdo foram BB e Ital. Cd@&Baca-se pelo valor mais
expressivo, fechando 2013 com mais de R$ 75 biladedepadsitos a vista.
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Grafico 20 — Dep0sitos a vista
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J& com relacdo a poupanca o destaque fica com AAC&die fechou 2013 com
mais de R$ 209 bilhdes aplicados, muito a frentBBpsegundo colocado no mercado
com mais de R$ 140 bilhdes aplicados. O banco gwicam melhor desempenho nesta
categoria € o Itau, que fechou 2013 com R$ 10®édlaplicados em poupanca.

Gréfico 21 — Poupanca
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A partir da analise de alguns indicadores do meréadnceiro podemos perceber
grandes mudancas na concorréncia e na posicao rdaduelas instituicbes bancérias.
O crédito nos ultimos anos continuou expandindopai®, mesmo com um cenario
econdmico adverso, com crises em varios segmeatesta ampliacdo foi sustentada
basicamente pelos bancos publicos que crescerampasticipacdo geral no mercado
tanto em crédito, como captacéo, clientes e predutanceiros.

Mesmo com a reducdo de juros mais agressiva pedosob publicos os
resultados financeiros foram positivos. CAIXA e BBam 0s que mais cresceram em
lucro liquido, tendo o BB o maior lucro de suadnist e do setor como um todo.

6. Conclusao

A literatura econdmica sempre colocou os altossjmomo uma das principais
barreiras a expanséo do crédito no pais. Com or#ontla atividade econdmica nos
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altimos anos, os estimulos ao consumo gerados gmlerno e a reducdo dos juros
vivemos um grande periodo de expansdo do créditopais. Vimos a relacdo
crédito/PIB saltar de 31% para 56% nos ultimos seftes com uma expansdao muito
forte nas linhas direcionadas ao consumo, a hdota; ao desenvolvimento das
empresas.

Os indicadores econdémicos melhoraram de maneiragtasubal no periodo
recente. Assistimos a elevacdo da renda média afaflids, a queda da taxa de
desemprego, a diminuicdo da pobreza e a ascens#vnalaova classe meédia no Brasil,
intitulada classe “C”. Entre outras boas noticiasos a taxa SELIC reduzir em 2012 ao
menor patamar da série histérica, chegando a 7eti%aneiro de 2013, mas o juros € 0
spreads, que séo fortemente influenciados pela SELIC, ndbam acompanhando este
movimento.

Com a acdo do governo ao propor 0 acirramento daoc@Encia no mercado
bancario, utilizando-se dos bancos publicos, airpdéet 2012 os juros e epreads
comecaram a ceder efetivamente e seguiram estemmotd ao longo do ano e em
2013. Parecia que a formula havia sido encontritdes. jA no segundo semestre de
2013 os indicadores econdmicos comegavam a sinaliza piora e 0 governo retomou
a elevacao da SELIC como medida para conter a;édla consequentemente 0s juros e
spreads cessaram a tendéncia de queda e voltaram a ssbguiram neste movimento
no inicio de 2014, inclusive nos bancos publico® @ fechamento das analises para
este artigo o spread médio elevou-se em junho #8 @8 10,90% a.a. para 12,32% a.a.
em margo de 2014, variagao de 13,02%, enquantoLéCSubiu de 7,90% a.a. para
10,65% a.a. no mesmo periodo, variacdo de 34,81%s ®@xas ainda estavam em
patamares inferiores ao que havia sido verificaalmitio da pesquisa.

Com toda esta disputa no mercado os bancos puldisesentaram aumento
significativo nomarket share, de varias operacdes, e de rentabilidade. Ao cimtté
que se poderia imaginar a ampliacdo na base deedi@ no volume de negocios se
concretizou, e acabou compensando a reducéo datasecom corte de juros, fazendo
com que as cifras divulgadas nos balancos dessttiigbes batessem recordes. A
CAIXA, por exemplo, saiu da posi¢cao de quinto méianco do pais para quarto, e ao
que tudo indica deve fechar 2014 na terceira posi@aBB que ja era lider de mercado
consolidou ainda mais sua posic¢ao.

Portanto a politica de reducdo dos juros nos bapdidicos como forma de
reduzir o spread mostrou-se positiva tendo efetivo impacto no newcam um
momento em que os indicadores econdmicos tambémfaxeraveis e a taxa basica da
economia também reduzia. Essa medida se justificara mercado como o brasileiro
gue se apresenta monopolizado por algumas IF au&sjuespondem por mais de 75%
das operacdes de crédito do pais, 0 que restringe mentrada de novos concorrentes
em funcéo dos altos custos para se estabelecer,hdnfibrte regulamentacdo e também
muitos riscos envolvidos. O que pode-se inferiué gm maior nivel de concorréncia
no setor pode contribuir para melhorar as condigfiiesrédito no pais e o governo,
tendo seus bracos financeiros, deve seguir congoetpara proporcionar melhores
servicos e custos a populacdo, buscando corriggr iesperfeicdo de um mercado
monopolista.

Ao final de 2013 com a diminuicéo no ritmo de cr@snto da economia do pais,
a elevacdo da inflacdo, entre outros aspectossipnasam O governo a retomar a
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elevacdo da SELIC, que por sua vez pressionou stescule captacdo dos bancos e
consequentemente forcou a retomada no aumentaiciss g dospreads novamente.
Vimos entdo que somente a acado de concorrer ncadwemdo parece ser suficiente,
embora importante naquele momento. O governo destar extento aos demais
indicadores que impactam na economia de uma foara. g=sta complexidade que € a
economia brasileira exige muitos esforcos em vdirgages para manter a estabilidade e
reduzir os custos financeiros no Brasil, onde aigéd dos juros nos bancos publicos é
s6 uma delas.
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