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RESUMO

As taxas de juros do mercado de crédito brasileiro se destacam por estar entre as
mais altas a nivel mundial. Recentemente a fim de reverter um quadro de
desaceleracdo da demanda por crédito, provocado principalmente pelo cenario
externo desfavoravel, o governo Dilma Roussef colocou em pratica varias medidas
destinadas a impulsionar o crescimento. Essas medidas acarretaram em uma
reducdo na taxa de juros das operacdes de crédito cobradas pelas instituicbes
financeiras. Os autores que defendem a teoria de assimetria de informacdes que
disserta sobre os problemas de selecdo adversa e risco moral afirmam que ha uma
relacdo direta entre a taxa de juros dos empéstimos e financiamentos e o nivel de
inadimpléncia das instituicbes financeiras. Dessa forma, o presente estudo visa
averiguar se a recente reducao verificada nas taxas de juros das no mercado de
crédito impactaram no nivel de inadimpléncia e na estimativa da projecao futura da
inadimpléncia de seis instituicbes bancarias de grande representacdo no estado do
Rio Grande do Sul.

Palavras-chave: Taxas de juros, assimetria de informacao, selecdo adversa, risco
moral, inadimpléncia, crédito, provisdo para créditos de liquidacao duvidosa.



ABSTRACT

The interest rates of the Brazilian credit market stand out by being among the highest
worldwide. Recently in order to reverse a picture of slowing demand for credit, mainly
caused by unfavorable external scenario, the government Dilma Rousseff has put in
place several measures to boost growth. These measures resulted in a reduction in
the interest rate of loans charged by financial institutions. The authors argue that the
theory of information asymmetry that he discusses the problems of adverse selection
and moral hazard claim that there is a direct relationship between the interest rate on
loans and the default level of financial institutions. Thus, this study aims to
investigate whether the recent reduction in interest rates seen in the credit markets
impacting the level of defaults and the estimation of future projection in default six
banks large representation in the state of Rio Grande do Sul.

Keywords: Interest rates, information asymmetry, adverse selection, moral hazard,
delinquencies, credit, allowance for doubtful accounts.
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1. INTRODUCAO

1.1. Contextualizacéo

Historicamente, o Brasil € um pais onde as taxas de juros vigentes no
mercado financeiro séo consideradas as mais altas a nivel mundial. A taxa média do
spread bancario brasileiro apresentou um patamar de 35,4% ao ano em 2010,
ficando atrds somente do Zimb&bue, segundo o estudo realizado pelo forum
econdbmico mundial. A recente politica econémica adotada pelo governo de Dilma
Rousseff visou alterar essa situacdo, dando inicio a um novo cenario econémico no
Brasil. Na primeira semana de abril de 2012, as principais instituicdes financeiras
estatais do pais implementaram um conjunto de medidas que promoveram a
reducdo das taxas de juros das principais linhas de crédito para pessoas fisicas e
para micro e pequenas empresas, impulsionando as demais instituicdes financeiras

a langarem pacotes semelhantes para manter a competitividade no mercado.

1.2. Definicdo do problema

Tendo em vista a teoria das informacfes assimétricas, a reducdo das taxas
de juros nas operacdes de crédito tende a atrair ao mercado tomadores cujos
projetos possuem menor risco, sendo assim, com todos 0s outros elementos
constantes, a tendéncia é que reduzindo a taxa de juros das principais linhas de
crédito seja reduzido, também, o nivel de inadimpléncia das instituicdes financeiras
assim como as suas projec¢des para o futuro.

Frente a esse cendrio econdémico e tendo conhecimento acerca da teoria de
assimetria de informacéo e os problemas por ela proposto, o presente estudo tem
por objetivo analisar o que ocorreu no nivel de inadimpléncia das instituicdes
bancarias, assim como 0 que ocorreu com as suas estimativas para provisées para
créditos de liquidacdo duvidosa. Dessa forma, a seguinte questédo é apresentada: A

reducdo nas taxas de juros do mercado de crédito tem por consequéncia uma



reducdo no nivel de inadimpléncia de suas operacdes como propde a teoria de
assimetria de informagdes?

Para responder essa questdo sdo apresentadas trés hipdteses que serao
confrontadas no decorrer do estudo. Hipotese de numero um: O nivel de
inadimpléncia no mercado de crédito, assim como sua projecao futura, tem uma
relacdo direta com a taxa de juros das operacdes de crédito, dessa forma reduzindo
a taxa de juros, o nivel de inadimpléncia também reduzira. Hipétese de niumero dois:
Ha uma relacéo indireta entre a taxa de juros das operacfes de crédito e o nivel de
inadimpléncia das mesmas, de modo que uma reducgéo da taxa de juros ocasiona
em um aumento no nivel de inadimpléncia. Hip6tese de nimero trés: Nao € possivel
relacionar uma a outra, ou seja, a variacdo na taxa de juros nao tem influéncia sobre

o nivel de inadimpléncia das operacdes de crédito.

1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo geral

Verificar a variacdo ocorrida no indice de inadimpléncia e na provisao para
créditos de liquidacdo duvidosa de seis instituicdes bancarias com forte
representacdo no estado do Rio Grande do Sul, frente a um cenario de queda das

taxas de juros aplicadas pelo mercado financeiro brasileiro.

1.3.2. Objetivos especificos

o Identificar e analisar as altera¢cbes ocorridas no volume de crédito das
empresas ja mencionadas.

o Identificar e analisar as altera¢des no nivel de inadimpléncia e nas estimativas
para as projecdes para créditos de liquidacdo duvidosa das mesmas instituicdes.

o Confrontar os dados obtidos com a teoria de informacdes assimétricas.



o Realizar uma andlise critica frente as informacdes obtidas colocando em

prova a teoria mencionada.

1.4. Justificativa e Contribuicbes

Sabe-se que a inadimpléncia é uma das principais fontes de preocupacéo das
instituicdes financeiras. Conceder crédito para tomadores que poderdo efetuar o
pagamento do mesmo é o almejado pelos credores atuantes no mercado de crédito.
As instituicdes bancarias estdo buscando cada vez mais modos eficazes para
analisar a concessdo de crédito para empresas e pessoas fisicas de modo que
possam diminuir o nivel de inadimpléncia de suas carteiras de crédito. Sabe-se,
também, que o custo gerado pela inadimpléncia e pelo risco de crédito afeta
diretamente o custo do crédito. A teoria de assimetria de informagéo apresenta um
conceito de que a alteracdo na taxa de juros das operacdes de crédito impacta
diretamente no nivel de inadimpléncia das instituicdes financeiras. Diante do cenario
de reducéo de taxa de juros vivido pelo Brasil desde abril do presente ano, o estudo
visa verificar se a teoria possui aplicabilidade no mercado brasileiro. Essa
informacdo se faz necesséria para que se possa estimar o nivel de inadimpléncia
futura. Além disso, se comprovada a teoria, 0 estudo podera fornecer subsidios para
gue sejam efetuadas estimativas futuras de provisdo para créditos de liquidacdo
duvidosa quando ocorrer uma variagdo na taxa de juros aplicada no mercado de
crédito. Ainda, o estudo apresentara dados que podem ser aprofundados por
pesquisadores da area. Dessa forma, as informacdes aqui contidas se fazem (util
para analistas do mercado de crédito, bem como os analistas das instituicbes
financeiras estudadas, além de pesquisadores e estudantes do ramo que buscam
informacgdes acerca do tema e que possam elaborar um estudo aprofundado com
base nas informacgdes aqui contidas.

Para analisar o problema central do estudo, foram escolhidas seis instituicoes
bancarias com grande representacdo no estado do Rio Grande do Sul. Foram
escolhidas trés instituicdes publicas, o Banco do Brasil, a Caixa Econémica Federal
e 0 Banco do Estado do Rio Grande do Sul, e trés instituicdes privadas, o Banco

Itad, o Banco Brasileiro de Descontos e 0 Banco Santander. As informacdes acerca
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dessas instituices financeiras serdo coletadas nos relatérios financeiros divulgados
em novembro do presente ano pelas proprias instituicdes e que contemplam dados
de setembro de 2011 a setembro de 2012.
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2. REVISAO TEORICA

O presente capitulo tem por objetivo desenvolver uma base de sustentacao
tedrica para o trabalho, discutindo os principais conceitos acerca do tema proposto.
Dessa forma, incialmente pretende-se auxiliar o leitor na compreensao do sistema
financeiro como um todo, a seguir serdo apresentas as taxas de juros aplicadas no
mercado, posteriormente sera explanada a questdo da inadimpléncia e a provisao
para o crédito de liquidagéo duvidosa. Em um segundo momento sera apresentado a
teoria de assimetria de informagao, foco central do trabalho, e os problemas

originados por ela, a selecédo adversa e o risco moral.

2.1. Sistema Financeiro

Segundo Hillbrecht (1999), o sistema financeiro tem como fung¢ao primordial
transferir recursos de poupadores, cuja renda € maior do que sua disposicdo em
gastar, para os tomadores, agueles cujos gastos sao superiores a renda. Essa

transferéncia de fundos pode ser melhor visualizada na Figura 1 abaixo:

Figura 1 — Fluxo de fundos por meio do sistema financeiro

Fonte: (HILLBRECHT, 1999, p. 19).
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Conforme Hillbrecht (1999), do lado esquerdo estdo representados o0s
poupadores/emprestadores, compostos por individuos, firmas, governos e
estrangeiros, ao passo que ao lado direito se encontram os tomadores/investidores,
que também sdo compostos por individuos, firmas, governos e estrangeiros,
entretanto com necessidade de financiamento. A figura 1 mostra, ainda, que existem
duas formas para que seja realizada a transferéncia de fundos: por meio da
transferéncia direta ou por meio de intermediadores financeiros, caracterizando a
transferéncia indireta. No caso da transferéncia direta, os tomadores solicitariam
empréstimo direto aos poupadores sem a necessidade de intervencdo de alguma
instituicdo financeira, porém ambos estariam expostos ao custo de transacdo. Ao
utilizar o processo de transferéncia indireta os agentes financeiros reduzem o custo
de transacéo, custo de tempo e dinheiro para que seja efetuada uma troca de ativos
financeiros, bens ou servigos. Essa reducéo se deve ao compartilhamento do risco,
reduzindo o grau de incerteza do retorno de um ativo; ao compartilhamento da maior
liquidez, que se refere a facilidade com que se converte um ativo em moeda; e ao
compartilhamento da obtencédo de informacdes facilitadas a respeito das condicdes
do mercado.

A existéncia de mercados financeiros, segundo Mishkin (2000), é também
benéfica ao tomador que deseja fazer um empréstimo para o propdésito que ndo seja
o de aumentar o nego6cio, como por exemplo, a aquisicdo de um automovel.
Dificilmente um tomador encontraria um poupador que tivesse interesse em investir
nessa aquisi¢cdo. Ao efetuar a transacéo através de um intermediador financeiro, o
poupador transferiria seu fundo para o intermediador, em troca de uma taxa de juros,
gue o emprestaria para o tomador em troca de uma taxa de juros maior do que a
paga ao poupador.

Diversos sdo os intermediadores financeiros no sistema financeiro, porém
nesse estudo sera enfatizado o papel desempenhado pelos bancos comerciais
devido ao fato que os mesmos sdo os maiores intermediarios financeiros, Hillbrecht
(1999), e atuam massivamente no mercado de crédito, principal objeto de estudo
deste trabalho.

Bancos comerciais, segundo Hillbretch (1999), sdo instituicbes constituidas
sob a forma de sociedade andnima com controle privado (bancos cujo capital
pertence predominantemente a investidores) ou publico (bancos cujo capital

predominante pertence ou ao governo federal ou ao governo do estado onde estao
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sediados). O “seu objetivo precipuo € proporcionar o suprimento oportuno e
adequado de recursos necessarios para financiar, a curto e médio prazos, o
comércio, a industria, as empresas prestadoras de servico e as pessoas fisicas”.
(FORTUNA, 2002, p 27).

Assaf Neto (1999) afirma que a grande caracteristica dos bancos comerciais é
a sua capacidade de criacdo de moeda através do efeito multiplicador da moeda, a
qual é estabelecida com base nos depdsitos a vista captados no mercado. O autor
destaca ainda a importancia dos servicos prestados pelos mesmos, tais como a
realizagdo de pagamentos de cheques, transferéncia de fundos, ordens de
pagamentos, cobrancas diversas, recebimento de impostos e tarifas publicas,

custddia, entre outros.

2.2. Taxas de juros

A taxa de juros, conforme Assaf Neto (1999), é identificada como o
preco do crédito em funcdo do tempo de alocacdo do mesmo. Quaisquer que sejam
os tipos de taxa de juros no mercado, todos eles representam a remuneracdo pela
alocagao do capital. Ou seja, “a remuneragao exigida por um agente econémico ao
decidir postergar o consumo, transferindo seus recursos a outro agente” (ASSAF
NETO, 1999, p 51). Dessa maneira, toda a operagcdo envolve, pelo menos, dois
agentes econdmicos: 0 poupador, que deseja adiar 0 seu consumo, e o tomador,
gue deseja antecipar 0 seu consumo para o presente.

A taxa de juros € influenciada pelo mercado, de modo que, como proposto por
Assaf Neto (1999), os investimentos serdo considerados atraentes quando o retorno
sobre os mesmos for maior que a taxa de juros do dinheiro utilizado. “Em verdade, a
taxa de juro é o resultado das interacdes das acdes de mercado executadas pelos
agentes econbmicos, servindo de balizador de suas decisdes entre consumo e
poupanga” (ASSAF NETO, 1999, p 51).

De acordo com Compton (1990), as taxas de juros cobradas pelas instituicoes
bancérias refletem o fato de o dinheiro ser um produto com o preco oscilante em
razdo da sua oferta e demanda. A taxa cobrada pelos empréstimos usualmente

segue a combinacdo de uma série de fatores, cujos principais sado: o custo dos
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fundos para o banco, sua disponibilidade, o prazo do empréstimo e o seu grau de
risco considerado pela instituicdo bancéria.

Os fundos que um banco utiliza para efetuar esses empréstimos
normalmente vém da captacdo de depodsitos do banco. Para obter outros
depdsitos, o banco incorre em custos de juros pagos aos depositantes. Uma
vez que a maior parte da base de depdsitos de um banco consiste de
depdsitos a prazo e depésitos de poupanca, que rendem juros, o banco
devera assegurar-se de que sua receita de juros sobre os empréstimos seja
mais alta do que seus pagamentos de juros sobre os depdsitos. A margem
entre os dois é conhecida por receita liquida, ou o spread. (COMPTON;
1990, p 210).

Conforme ilustrado por Silva (2005), as taxas de juros utilizadas nas
operacbes de crédito normalmente sdo afetadas pelo grau de risco que sao
observados pelas instituicdes bancarias através da avaliacdo de critérios como a
credibilidade do tomador e o prazo da operacao pretendida. Usualmente, em casos
de empréstimos de maior prazo, a taxa tende a ser variavel, como forma de
amenizar a incerteza da possivel deterioracdo do crédito frente a acontecimentos
NAao previstos.

Os autores Fortuna (2002), Securato (2005) e Assaf Neto (1999) definem
assim as principais taxas de juros praticadas no mercado financeiro:

° Taxa Referencial — TR;

A TR foi criada em 1991 para promover a substituicdo da indexacdo presente
na economia Brasileira. Dessa forma, a TR deveria corrigir todos os instrumentos
financeiros e de mercado que precisem alguma forma de indexacdo em seus
valores, além de permitir a emisséo de titulos publicos e privados com correcdes
atreladas a TR. A taxa é formada com base na remuneracdo média mensal de CDBs
e RDBs operados pelos maiores bancos, reduzidos a tributacdo incidente e a taxa
real de juros da economia. Dessa forma, a TR seria uma taxa futura esperada de
inflagéo e as deducdes refletem a taxa real de juros admitido pelo Governo em trinta
dias.

o Taxa Basica Financeira — TBF,;

A TBF foi criada em 1995 com o objetivo de prolongar o perfil das aplicacbes
financeiras da economia. A TBF é formada com base nos rendimentos médios
mensais oferecidos pelos CDBs de trinta dias. Por n&o incluir um redutor em seu
calculo, os rendimentos da TBF sdo superiores aos da TR. A taxa € utilizada para
remunerar as aplicacdes financeiras a prazo fixo com vencimento minimo de dois

meses.
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o Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP;

A TJLP foi criada em 1994 com o objetivo de estimular os investimentos no
setor de infraestrutura e consumo e, ao mesmo tempo, inverter a curva de
rendimento que até 1994 privilegiava os investimentos de curto prazo com juros
maiores. A TJLP é utilizada para remunerar trés fundos compulsérios, o PIS/PASEP,
0 FAT e o Fundo de Marinha Mercante, além de ser utilizada em linhas de crédito do
Banco Nacional de desenvolvimento — BNDES — substituindo a TR. A TJPL é vélida
para empréstimos de longo prazo, seu custo é variavel, mas permanece fixo por no
minimo trés meses. Para o calculo da taxa sdo consideradas as taxas de juros dos
titulos da divida externa e interna do Brasil.

o Taxa Over Selic;

E a principal taxa do mercado. A SELIC regula as operacbes diarias com
titulos publicos federais, pois é a sua média diaria que reajusta, diariamente, 0s
precos unitarios dos titulos publicos. A taxa Over Selic representa a taxa pelo qual o
Banco Central compra e vende titulos publicos federais ao fazer sua politica
monetaria.

o Taxa Bésica do Banco Central - TBC

A TBC foi criada para controlar os juros no mercado aberto sinalizando o
patamar minimo de juros, deixando que 0s bancos ajustassem entre si as taxas do
dia em funcdo do mercado. O valor da TBC era mensal e determinado ao final do
més anterior ao de sua vigéncia. Foi extinta em margo de 2009.

o Taxa de assisténcia do Banco Central — Than

A Tban foi criada para servir como o parametro de juros sempre que fossem
sacados no redesconto valores acima do valor base ou, entdo, fossem dada, pelas
instituicbes financeiras, garantias diferentes dos titulos publicos federais livres.

Também foi extinta em marco de 2009.

2.3. Spread Bancario

Segundo Troster (2005), spread é o termo utilizado para determinar a margem
bruta dos bancos, ou seja, a diferenca entre sua taxa de captacdo e a taxa de

aplicacdo. O Banco Central define o spread bancario como:
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Diferenca entre o preco de compra e de venda de um titulo ou moeda. E,
em ultima instancia, o lucro da operacao financeira. Também vale para as
taxas de juros. Especifica o prémio adicional que deve ser pago por um
devedor em relacdo a uma taxa de referéncia. No caso de bdnus globais,
por exemplo, as condicdes de mercado determinam que o pais X paga um
spread de 4% (ou 400 basis points) acima da taxa referencial de prazo
equivalente (Titulos do Tesouro norte americano, por exemplo). O spread
varia de acordo com uma série de variaveis, sobretudo qualidade de crédito
do emissor, condicdes de mercado, volume e liquidez da emisséo ou
empréstimo, prazo, etc. Para calculo do spread, a taxa interna de retorno
dos fluxos de um titulo é deduzida da taxa interna de retorno de um
referencial. Representa a diferenca entre as taxas de juros de aplicagédo e
de captacdo, compreendendo o lucro e o risco relativos as operacgbes de
crédito. (BANCO CENTRAL, 2012)

De acordo com Afonso (2009), o spread no Brasil € decomposto em cinco
componentes pelo Banco Central, conforme seguem:
o Custo administrativo;

Refere-se ao custo com os insumos da industria bancaria, como o capital
fisico, trabalho, recursos operacionais, depésitos. Os bancos oferecem uma série de
servigcos, e a forma como o0s custos sao alocados influenciam na composicéo do
spread.

o Inadimpléncia;

Equivale a 20% das provisbes para devedores duvidosos, calculadas de
acordo com as regras provisionadas pelo Conselho Monetario Nacional. Essa
mensuracdo define a inadimpléncia ocorrida, porém os bancos utilizam taxas
projetadas para niveis de inadimpléncia futuro, de forma que ao se deparar com um
cenario de possivel aumento de inadimpléncia futuro, aumentam o valor do spread.
A dificuldade e demora na recuperacao de valores emprestados e das garantias, a
auséncia de informacBes confiaveis e o fato dos processos judiciais no Brasil
chegarem a durar dez anos em média ajudam a inflar o spread em relacao a esse
quesito.

o Custo do compulsério;

Corresponde ao custo de oportunidade que os bancos incorrem em deixar
parte dos depdsitos a vista e a prazo depositado no Banco Central com rendimento
inferior ao que poderiam obter caso pudessem emprestar esse valor. Embora o
custo de recolhimento do compulsorio representar somente 4,1% do spread bancario
no ano de 2010, o Brasil € um dos paises com os maiores depositos compulsoérios

do mundo. Incide sobre os depdsitos a vista a taxa de 43%, ao passo que na
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Argentina, por exemplo, a aliquota & de 19%. O Brasil também aplica o depdsito
compulsorio sobre os depdsitos a prazo com a aliquota de 32%.
o Tributos e taxas;

Incluem tributos indiretos, como o Imposto de Operacdes Financeiras, 0
Programa de Integragéo Social, a Contribui¢cao para o Financiamento da Seguridade
Social e o Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza, além de incluir os tributos
diretos como o Imposto de Renda e a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.

o Residuo;

Corresponde a diferenca entre o spread total e 0s quatro componentes
apresentados anteriormente. Refere-se a margem liquida das operagcfes bancérias,
embora incluam outros fatores, como erros de mensuracdo e subsidios cruzados,
decorrentes da limitacdo de juros imposta nos empréstimos com recursos
direcionados, como o crédito rural, repasses do BNDES, entre outros.

Esses componentes foram mensurados pelo economista Sardenberg (2012) e
divulgados pela FEBRABAN, Federacdo Brasileira de Bancos, conforme consta na

Tabela 1 abaixo.

Tabela 1: Decomposicdo do spread bancario prefixado

Decomposicdo do spread bancdrio prefixado - Nova Metodologia - Total (Em propor¢do % do Spread)

Discriminagdo 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
1- Spread Total 100 100 100 100 100 100 100
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- Compulsorio +Subsidio Cruzado + Encargos Fiscaise FGC | 9,40 | 8,07 | 6,14 | 6,45 | 5,23 | 5,26 | 4,08
5- Margem bruta, erros e omissdes (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 omissées (5-6) 30,25 | 29,64 | 29,97 | 30,95 | 34,69 | 29,94 | 32,73

Fonte: (SARDENBERG, 2012, p. 23)

De acordo com o Banco Central (2012), o spread bancéario vem sendo

analisado desde 1999 como parte do projeto Juros e Spread bancario no Brasil.
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Esse projeto tem proposto uma série de medidas de longo prazo voltadas para a
reducdo do custo do crédito no pais. S&o trés os principais focos de atuacao:

o Promocéo de maior transparéncia e concorréncia do mercado de crédito, de
modo a facilitar o acesso a informacdes relevantes acerca dos clientes e avaliar
corretamente o risco de suas operacbes e, também, assegurar 0 acesso a
informacdes transparentes sobre custos e condi¢cdes contratuais aos tomadores de
crédito;

o Aumento da seguranca juridica dos contratos, assegurando que os bancos
minimizem as perdas associadas a inadimpléncia;

o Atuacédo sobre a cunha fiscal, compulsérios e a regulacdo bancéria, iniciativas

gue ficam limitadas pelas restricbes de carater macroecondémico.

2.4. Inadimpléncia e Provisdo para crédito de liquidacao duvidosa

Segundo Assaf Neto (2009), risco de crédito € a possibilidade de uma
instituicdo financeira ndo receber os valores prometidos pelos titulos que mantém
em sua carteira de ativos de recebiveis. Saunders (2000) afirma ainda que o risco de
inadimpléncia — ou risco de crédito — € o risco de que o tomador ndo possa ou hao
esteja disposto a cumprir os termos prometidos no contrato de empréstimo. Essa
situacdo, segundo o autor, geralmente estd presente em todas as modalidades de

empréstimos.

O risco de crédito € determinado pela possibilidade de as obrigacdes de
caixa de uma divida ndo serem corretamente liquidadas. O risco de crédito
existe, em outras palavras, pela possibilidade de um devedor deixar de
cumprir com suas obrigacdes financeiras, seja pela inadimpléncia no
pagamento do principal da divida, e/ou na remuneracao dos juros. (ASSAF
NETO, 2009, p 124)

O risco de crédito no mercado financeiro, segundo Assaf Neto (2009), pode

ser explicado, entre outros, pelas seguintes origens:

o N&o pagamento da divida por parte do devedor;
o Transacdes de instrumentos de crédito nos mercados futuros e de opcoes;
o Risco legal que envolve o compromisso das partes com a estrutura legal do

contrato, legislacéo do pais e outras;
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o Risco do pais que deriva principalmente de aspectos regulatorios, politicos e
econdémicos;
o Carteira de crédito com baixa diversificacdo, elevando o risco pela

concentracdo dos contratos em termos de perfil do devedor, setor de atividade ou
regiao.

De acordo com Szuster (2007), ao realizar operagfes a prazo a entidade
corre o risco de néo receber o dinheiro do cliente. Essa probabilidade de nao
recebimento € denominada risco de inadimpléncia. Szuster (2007), afirma ainda que
o risco de inadimpléncia decorre de uma operacédo a prazo, dessa forma, em uma
operacao a prazo € necessario reconhecer a despesa associada a esse risco. Essa
despesa é denominada provisdo de crédito de liquidacao duvidosa — PCLD.

Conforme Padozeve (2009), provisdo é a estimativa de uma provavel perda
ou despesa, dessa forma as provisdes assumem dois atributos basicos: o seu valor
€ estimado, por se tratar de uma provisao, e existe a possibilidade de essa despesa
N&ao vir a acontecer.

A lei n°® 6.404/76 prevé o reconhecimento da provisdo de créditos de

liquidacéo duvidosa no artigo 183, conforme segue:

Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os
seguintes critérios:

| — os direitos e titulos de crédito, e quaisquer valores mobiliarios nao
classificados como investimentos, pelo custo de aquisicdo ou pelo valor do
mercado, se este for menor; serdo excluidos os ja prescritos e feitas
provisbes adequadas para ajusta-lo ao valor provavel de realizagédo, e sera
admitido o aumento do custo de aquisicdo, até o limite do valor do mercado,
para registro de corre¢do monetaria, variacdo cambial ou juros acrescidos.
Lei n® 6404/76

De acordo com Szuster (2007), a provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela administracéo para
cobrir provaveis perdas futuras com contas incobraveis.

O contador Miron (2012), através do relatério financeiro do banco Itau
divulgado no terceiro trimestre do presente ano afirma que “as provisbes séo
constituidas a partir da concesséo do crédito, baseadas na classificacdo de risco do
cliente, em funcdo da analise peridodica da qualidade do cliente e dos setores de
atividade e ndo apenas quando da ocorréncia de inadimpléncia” (MIRON, 2012, p.
98).
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2.5. Informacdes assimétricas e o mercado de crédito

De acordo com Hillbrecth (1999), a informacé&o assimétrica surge quando uma
das partes envolvidas em determinada transacdo nao possui toda a informacao
disponivel a outra, impedindo-a de tomar uma decisdo acertada a respeito da
transacao.

Conforme Kirch (2009), a assimetria de informacédo corresponde a situacao
em que uma das partes de uma relagcdo contratual tem conhecimento sobre algo
relevante do qual a outra parte desconhece. Ainda conforme o autor, a existéncia de
informacdes assimétricas se torna relevante quando as partes envolvidas na relacao
contratual possuem objetivos divergentes, a parte que possui informacdes adicionais
utilizard as mesmas para obter vantagens que podem prejudicar os interesses da
outra parte envolvida.

Segundo Braga e Toneto (2000), no mercado bancéario, em operacdes que
envolvam crédito, o lucro das instituicdes financeiras, ou emprestador, depende nao
apenas do preco cobrado — taxa de juros — mas também da devolucdo da soma
inicialmente emprestada. A capacidade de o tomador efetuar o pagamento do
empréstimo depende do projeto financiado com o mesmo e a sua disposicdo a
pagar. A situacdo apresentada evidencia a existéncia de informacdes assimétricas
dado que o tomador de recursos possui melhores condicbes de avaliar o risco
envolvido no projeto financiado e avaliar a sua disposi¢cdo para o pagamento do
empréstimo.

Os autores Frascaroli, Paes e Ramos (2010) afirmam que existe uma relacao
direta entre o risco e o0 retorno de um projeto, isto €, quanto maior o risco
apresentado por um projeto, maior sera o retorno do mesmo. Os autores colocam
ainda que se a taxa de juros para os tomadores de empréstimos se eleva, entao
projetos com baixo risco sairdo do mercado, pois projetos com baixo risco tém
menores retornos associados a eles e, portanto, pagam menores remuneragfes. Por
outro lado quando a taxa de juros por empréstimos se reduz, atrai projetos com
menor risco ao mercado, dado que dessa forma havera possibilidade de lucro
mesmo com projetos de menores retornos. Dessa forma, havera um aumento na

proporcao de projetos com baixo risco fazendo com que os retornos esperados nos
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portfélios das instituicdes financeiras sejam maiores, pois havera diminuicdo na taxa
de inadimpléncia devido ao menor risco da carteira.

Kirch (2009) complementa a informac&o acima afirmando que uma alta taxa
de juros sobre empréstimos pode ter duas consequéncias para os credores: atrair
somente aqueles tomadores com projetos de alto risco e/ou aqueles que nao estéao
dispostos a honrar seus compromissos, e induzir os tomadores a aceitar projetos de
maior risco ou que resultem em maiores beneficios privados e que, provavelmente,
reduzem o retorno esperado dos credores.

Segundo Hillbrecht (1999), a presenca de informagdo assimétrica acarreta
dois tipos de problemas: a selecdo adversa e o risco moral.

2.5.1. Selecédo adversa e o mercado de crédito

Conforme Hillbrecht (1999), o problema de selecdo adversa ocorre quando
ndo é possivel distinguir entre um tomador de empréstimo de alto risco de um de
baixo risco antes de se efetuar o empréstimo. Ainda segundo o autor, a selecdo
adversa ocorre quando um tomador de alto risco esta mais disposto a tomar o
empréstimo do que um de baixo risco, e, portanto, pode demandar mais
insistentemente o empréstimo.

De acordo com Kirch (2009), selecdo adversa ocorre quando o tomador
possui informacdo privada antes de a relacdo se iniciar, ou seja, antes de firmar
contrato. Se esta informacao for relevante para a negociacdo, o tomador podera
utilizé-la para tirar proveito a custa do credor.

Tanto Hillborecht (1999), quanto Kirch (2009), apresentam o exemplo do
mercado de carros usados para explicar o problema proposto. Segundo os autores
se os compradores nao puderem distinguir a qualidade dos veiculos, estardo
dispostos a pagar um preco medio que reflete a proporcdo de carros de boa e ma
qualidade no mercado, entretanto, agindo dessa forma, podem afastar do mercado
os vendedores dos veiculos de boa qualidade, visto que seus veiculos ficam

subvalorizados quando atribuido um preco médio, ao passo que permanecerdo no
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mercado os vendedores de automoveis de ma qualidade, tendo em vista que o
preco médio supervaloriza os veiculos por eles vendidos.

Trazendo o problema para o mercado de crédito, Hillbrecht (1999) afirma que
com taxas de juros elevadas somente empresas com alto risco irdo tomar fundos
emprestados, se seu projeto der certo, ambos, tomador e credor, saem lucrando,
todavia se o projeto der errado, 0 que segundo o autor é mais provavel, os credores

saem perdendo.

2.5.2. Risco moral e 0 mercado crédito

De acordo com Kirch (2009), risco moral ocorre quando a agdo do tomador
nao é verificavel ou quando o mesmo recebe informacédo privada apds a relacéo se
iniciar, ou seja, apos firmar contrato entre as partes.

Hillbrecht (1999) coloca que o problema de risco moral ocorre quando o
credor ndo consegue monitorar as atividades do tomador do empréstimo depois que
esse foi efetuado. Como exemplo o autor apresenta a situacdo em que um credor
decidiu emprestar dinheiro a um tomador para o financiamento de um projeto. O
retorno desse empreendimento depende do empenho do tomador, mas nada
garante que ele ira trabalhar com afinco apds receber o dinheiro ao invés de gasta-lo

indevidamente, caracterizando assim um problema de risco moral.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O trabalho sera elaborado tendo como base a pesquisa bibliografica acerca
do tema e confrontando-a com um estudo de caso. Segundo Naoun apud Guerrini
(2002), um “estudo de caso é utilizado quando os pesquisadores tém a intencao de
suportar seus argumentos através de uma analise profunda de uma pessoa, de um
grupo de pessoas, uma organizagao ou um projeto particular’. Segundo Gil (2008), o
estudo de caso é caracterizado por um estudo profundo acerca de um ou poucos
objetos, permitindo um conhecimento amplo e detalhado acerca dos mesmos.
Severino (2007), afirma que a forma de coletar e analisar os dados se da de forma
parecida com a pesquisa de campo em geral. O autor afirma, ainda, que o caso
escolhido para pesquisa deve ter um valor significativo, de modo que se possam
fundamentar generalizacbes em situacdes analogas. Gil (2008) adverte que devido
ao menor rigor metodoldgico, pesquisadores com menor experiéncia tendem a
alimentar o trabalho com diversos dados sem a devida analise dos mesmos.

Cesar (2005) destaca ainda trés aspectos importantes a serem levados em
consideragcdo ao optar pela metodologia do estudo de caso: a natureza da
experiéncia, enquanto fendbmeno a ser investigado; o conhecimento que se pretende
alcancar; e a possibilidade de generalizacéo de estudos a partir do método.

Dessa forma, o presente trabalho sera elaborado com base nas referéncias
bibliograficas acerca das taxas de juros, spreads bancarios, operacfes de crédito,
taxas de inadimpléncia, provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e a teoria de
informacdes assimétricas, confrontando-as com a anélise de um estudo de caso que
verificou as alteracdes apuradas pelas instituicdes financeiras acerca do volume de

crédito, nivel de inadimpléncia e projecao para crédito de liquidagdo duvidosa.



24

4. CONJUNTURA ECONOMICA

O primeiro semestre de 2012, segundo o relatério de demonstracfes
financeiras do Banrisul (2012) divulgado em junho do presente ano, foi marcado por
condicionantes distintas daquelas que configuraram o ambiente bancéario no mesmo
periodo do ano passado.

No inicio de 2012, conforme consta no relatério do Banrisul (2012), passou a
vigorar a portabilidade bancaria, possibilitando com que os clientes pudessem ter o
direito de transferir dividas e saldos de contas salarios de um banco para outro.
Esse mecanismo passou a ser fortemente explorado na midia visando a captacao e
retencao de clientes.

O Banco Central, na funcdo de operacionalizador da politica monetaria
emanada pelo Conselho Monetario Nacional, atuou de forma marcante no mercado
através da reducdo da taxa basica de juros, que passou de 12,25% ao ano em 2011
para 8,50% ao ano em 2012, através de alteracdes no depdsito compulsorio e
através de mudancas no mecanismo de remunerag¢do da poupanca, delineando um
ambiente de ajustes no setor bancéario, conforme consta no relatério do Banrisul
(2012).

Segundo o relatorio de demonstracdes financeiras consolidadas da Caixa
Econbmica Federal (2012) de junho de 2012, a atividade econ6mica no Brasil vem
apresentando um crescimento modesto, resultante, dentre diversos fatores, da crise
econOmica externa. Entretanto, embora a atividade econdmica venha apresentando
dificuldades, o mercado de trabalho encontra-se aquecido, com taxas de
desemprego em niveis historicamente baixos e elevacédo dos rendimentos.

Ainda conforme o relatério da Caixa (2012), o mercado de crédito evolui
favoravelmente, demonstrando uma recuperacdo frente ao comportamento do
comeco do ano, invertendo, inclusive, a tendéncia de desaceleracao vista até entéo.
Em linha com a evolugdo do crédito, o endividamento familiar também aumentou,
entretanto, houve melhora na composi¢cdo do comprometimento da renda.

Vistos em conjunto, os condicionantes conjunturais presentes no primeiro
semestre de 2012 abrem espaco para a eliminacdo dos mecanismos de indexacao

da economia, possibilitando a manutencdo efetiva dos juros do crédito em
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patamares mais baixos e a reducdo dos spreads bancérios, de acordo com o
relatério de demonstracdes financeiras do Banrisul (2012).
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5. ANALISE DE DESEMPENHO ECONOMICO DAS PRINCIPAIS
INSTITUICOES FINANCEIRAS DO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL.

Trimestralmente as instituicdes bancarias divulgam relatérios de desempenho
econdmico, nos quais sao apresentados dados a respeito da movimentagcao
financeira, volume de operacdes de crédito, taxa de inadimpléncia, lucro obtido,
entre outros. A seguir serdo apresentados os dados relevantes para com o tema
proposto dos principais bancos atuantes no estado do Rio Grande do Sul: Foram
escolhidos o Banco do Brasil, Caixa Econbémica Federal e o Banco Banrisul,
representando os bancos publicos e o Banco Bradesco, o Banco Santander e o
Banco Itau representando os bancos privados.

Os Indicadores selecionados para compor o estudo foram o volume da
carteira de crédito, o nivel de inadimpléncia e a provisdo para crédito de liquidagéo
duvidosa. Os relatérios mencionados apresentam o saldo da carteira de crédito, o
valor percentual da taxa de inadimpléncia e o saldo da provisdo para crédito de
liquidacdo duvidosa. Para encontrar o valor percentual da estimativa da provisao
para créditos de liquidagédo duvidosa foi feita uma divisdo do saldo provisionado pelo
saldo da carteira de crédito. Os demais dados serdo apresentados conforme

divulgados pelas instituicdes bancérias.

5.1.Banco do Brasil

Os dados a seguir apresentados foram divulgados no relatorio de andlise de
desempenho do 3° trimestre do Banco do Brasil (2012), divulgado em novembro de
2012.

A carteira de crédito do Banco do Brasil atingiu o saldo de R$ 443.612,00
MilhGes em setembro deste ano, representando um crescimento médio de 5,08% ao

trimestre nos ultimos doze meses, conforme a Figura 2 a seguir:
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Figura 2: Carteira de Crédito do Banco do Brasil
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Fonte: Elaborada pelo autor
O nivel de inadimpléncia geral do Banco do Brasil ficou fixado em 2,17% no

més de novembro de 2012 e sua variacdo média foi de 0,71% ao trimestre ao longo
dos dltimos 12 meses, conforme segue:

Figura 3: Nivel de inadimpléncia do Banco do Brasil
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Fonte: Elaborada pelo autor

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa do Banco do Brasil foi

estimada em 4,24% do total da carteira de crédito em setembro de 2012. A variacéo

média dos ultimos doze meses atingiu o percentual negativo de 2,51% ao trimestre,
conforme segue:
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Figura 4: Provisao para Crédito de Liquidacao Duvidosa do Banco do Brasil
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Fonte: Elaborada pelo autor

5.2. Caixa Econbmica Federal

Os dados a seguir apresentados foram divulgados no relatério de analise de
desempenho do 3° trimestre da Caixa Econémica Federal, divulgado em novembro
de 2012.

O saldo da carteira de crédito geral da Caixa Econémica Federal atingiu o
valor de R$ 324.499,00 milhdes em setembro de 2012, sendo que a sua variacao

média dos ultimos 12 meses ficou em 9,35% ao trimestre, conforme segue:

Figura 5: Carteira de Crédito da Caixa Econdmica Federal
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Fonte: Elaborada pelo autor

O nivel de inadimpléncia da Caixa Econ6mica Federal apresentou a taxa de

3,03%, sendo que no periodo de doze meses houve uma variacdo média de 1,02%
ao trimestre.
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Figura 6: Inadimpléncia da Caixa Econdmica do Brasil
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Fonte: Elaborada pelo autor

A provisdo para créditos de liquidagcdo duvidosa atingiu o valor de 5,72% do
saldo da carteira de crédito registrado em setembro de 2012 pela Caixa Econémica

Federal, apresentando uma variacdo média negativa de 2,37% ao trimestre nos
altimos doze meses.

Figura 7: Provisé&o pra Crédito de Liquidagéo Duvidosa da Caixa Econdmica Federal
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Fonte: Elaborada pelo autor

5.3. Banco do Estado do Rio Grande do Sul

Os dados a seguir apresentados foram divulgados no relatério de
demonstracdes financeiras do 3° trimestre do Banrisul, divulgado em novembro de
2012.

O saldo da carteira de crédito do Banco do Estado do Rio Grande do Sul
finalizou o més de setembro com o montante de R$ 23.789,00 milhdes,

apresentando nos ultimos doze meses uma variagao media de 4,9% ao trimestre,
como pode ser visualizado na figura 8 abaixo.
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Figura 8: Carteira de Crédito do Banrisul
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Fonte: Elaborada pelo autor
A inadimpléncia calculada no més de setembro do presente ano pelo Banrisul

atingiu o patamar de 2,76%, ao passo que a sua variacdo média nos ultimos 12
meses foi de 3,39% ao trimestre.

Figura 9: Inadimpléncia do Banrisul
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Fonte: Elaborada pelo autor

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa sofreu uma variacdo média

de 0,21% ao trimestre nos ultimos doze meses, atingindo o percentual de 6,59% do
total da carteira de crédito em setembro de 2012.

Figura 10: Provisdo para Crédito de Liquida¢do Duvidosa do Banrisul
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Fonte: Elaborada pelo autor

5.4. Bradesco



Os dados a seguir apresentados foram divulgados no relatério de relagcdes
com o mercado do 3° trimestre do Bradesco, divulgado em novembro de 2012.
O saldo da carteira de crédito do Banco Bradesco ao final de setembro de

2012 totalizou 0 montante de R$ 371.674,00 milhdes, enquanto a sua variagao
meédia foi de 2,84% ao trimestre, conforme segue:

Figura 11: Carteira de Crédito do Bradesco
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Fonte: Elaborada pelo autor
O nivel de inadimpléncia registrado em setembro deste ano pelo Bradesco foi

de 4,1%, registrando, também, uma variacdo média de 1,95% ao trimestre nos
ultimos 12 meses, conforme a figura 12 a seguir.

Figura 12: Inadimpléncia do Bradesco
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Fonte: Elaborada pelo autor

A estimativa para provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa do Banco
Brasileiro de Descontos atingiu o valor de 5,63% do total da carteira de crédito em

setembro, apresentando uma variacdo meédia negativa nos ultimos meses de 0,51%
ao trimestre.

31
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Figura 13: Provisdo para Créditos de liquidagdo duvidosa do Bradesco
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Fonte: Elaborada pelo autor

5.5. ltad

Os dados a seguir apresentados foram divulgados no relatério de analise
gerencial da operacao e demonstracdes contabeis completa do 3° trimestre do
banco Itau, divulgado em novembro de 2012.

O saldo da carteira de crédito do Banco Ital em setembro do presente ano
apresentava um valor de R$ 359.810,00 milhdes, ao passo que sua variagdo média
ao longo dos ultimos doze meses apresentou um valor de 1,79% ao trimestre.

Figura 14: Carteira de Crédito do Itau
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Fonte: Elaborada pelo autor

A inadimpléncia do Ital atingiu em setembro 5,1 pontos percentuais. Nos
doze meses, de setembro de 2011 a setembro de 2012, a variagdo média da

inadimpléncia foi de 2,09% ao trimestre. Essa afirmacdo pode ser averiguada na
figura 15 a seguir.
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Figura 15: Inadimpléncia do ltal
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Fonte: Elaborada pelo autor

A proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa do Banco Itau foi estimada
em 7,69% do total da carteira de crédito em setembro de 2012. A variacdo média

ocorrida nos ultimos doze meses registrou um percentual de 1,07% ao trimestre,
conforme pode ser conferida na figura 16 a seguir.

Figura 16: Provisao para Créditos de Liquidagao Duvidosa do Itad
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Fonte: Elaborada pelo autor
5.6. Santander

Os dados a seguir apresentados foram divulgados no informe de resultados
do 3° trimestre do banco Santander, divulgado em novembro de 2012.
A carteira de crédito do banco Santander obteve um acréscimo trimestral

médio de 2,44% nos ultimos doze meses, registrando o saldo de R$ 207.344,00
milhdes em setembro deste ano.
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Figura 17: Carteira de Crédito do Santander
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O nivel de inadimpléncia registrado em setembro de 2012 no Banco
Santander alcangou o valor de 5,10%. No periodo de doze meses, esse indice
obteve uma variacdo média de 4,41% ao trimestre, conforme segue.

Figura 18: Inadimpléncia do Santander
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Fonte: Elaborada pelo autor

7,02% do total da carteira de crédito foi o valor estimado para a provisédo para
créditos de liquidacdo duvidosa em setembro do presente ano declarada pelo Banco

Santander. Na mesma data, também foi divulgada a variagdo média dos ultimos
dozes meses para essa variavel, que ficou em 3,81% ao trimestre.

Figura 19: Provisao para Créditos de Liquidagao Duvidosa do Santander
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Fonte: Elaborada pelo autor
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6. AVALIACAO CONJUNTA DOS DADOS DOS BANCOS ANALISADOS

O presente capitulo tem por objetivo analisar os dados apresentados
referente as operacdes de crédito, as taxas de inadimpléncia verificadas no periodo
e a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa das empresas selecionadas em
um cendrio econdmico de queda nas taxas de juros e confronta-los com a teoria de
informacdes assimétricas a ponto de verificar se ha evidéncias de que as hipoteses
formuladas se apresentam na realidade.

Conforme abordado anteriormente e mencionado pelo relatério de
estabilidade financeira (2012) divulgado em setembro deste ano pelo Banco Central
do Brasil, no primeiro semestre de 2012 o governo brasileiro colocou em pratica
varias medidas destinadas a estimular a demanda e a impulsionar o crescimento
econdmico. Em abril do presente ano os bancos publicos nacionais acentuaram o
processo de reducdo nas taxas de juros para algumas modalidades de crédito,
sendo seguidos no decorrer pelos demais bancos presentes no sistema financeiro
nacional

A queda nas taxas de juros estimulou o volume das operacdes de crédito da
metade do primeiro semestre em diante, conforme o relatério de estabilidade
financeira (2012) do Banco Central. Segundo o relatério, o crédito concedido
cresceu de forma moderada no primeiro semestre, mantendo a tendéncia de
desaceleracdo nos primeiros trés meses e apresentando um crescimento acentuado
nos meses seguintes. Essa situacdo ficou mais evidente nos bancos publicos
nacionais que lideraram as concessfes no periodo ganhando participacdo relativa
na carteira de crédito total. Segue a figura 20 ilustrando o volume de operacdes de

crédito das seis instituicdes escolhidas para compor o estudo.
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Figura 20: Variacdo média do crédito
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Fonte: Elaborada pelo autor

Os valores percentuais informados foram calculados de acordo com a
variacdo no saldo da carteira de crédito das instituicbes estudadas. A média
apresentada € uma média ponderada tendo como balizador o saldo da carteira de
crédito.

Como verificado, a variacdo média do volume de crédito das seis instituicdes
financeiras estava vindo de um periodo de desaceleracdo no saldo da carteira de
crédito. No segundo trimestre do presente ano, apds a reducdo nas taxas de juros,
houve um aquecimento no mercado, elevando o saldo das operac¢des. No ultimo
semestre estudado h&d um recuo no crescimento apresentado no més anterior,
entretanto os valores de variacdo média das seis instituicbes e em especial dos
bancos publicos nacionais estdo acima do que foi verificado nos meses anteriores a
implementacgé&o das politicas econdmicas do governo.

De acordo com a teoria de informacdes adversas abordada no decorrer do
estudo a queda na taxa de juros de operac¢des de crédito gera um estimulo para que
tomadores de crédito com projetos de menor risco entrem no mercado. Conforme
abordado por Kirch (2009), uma alta taxa de juros sobre os empréstimos tem por
consequéncia atrair tomadores de projetos com alto risco e induzem os tomadores
gue podem optar por um projeto de menor risco a optarem por projetos mais
arriscados visto que 0s mesmos podem proporcionar melhores beneficios,
entretanto, provavelmente, esse beneficio reduz o retorno dos credores. Tendo claro
esse conceito, a tendéncia é que com a reducdo nas taxas de juros o nivel de
inadimpléncia das instituicbes financeiras sofra uma contracdo, desde que o0s
demais elementos que compde esse indice sejam mantidos, conforme descrito na

hipétese de nimero um apresentada anteriormente. A figura 21 a seguir apresenta a



37

variacdo meédia no nivel de inadimpléncia das seis instituicdes financeiras

pesquisadas e a variacdo média das instituicbes publicas nacionais.

Figura 21: Variagdo média do nivel de inadimpléncia

3,00%
;407% 8% == "\/ariacdo média do nivel de

2,00% 1,96%  inadimpléncia

1,00% -
== Variacdo média do nivel de

0,00% A
. inadimpléncia dos bancos
-1,00% \:\'\' \'\f)’ \'\’} \'\r\’ \'\’} \'O/ \'\’} \10’ \'\r)’ M -0,65% pub“cos nacionais

Fonte: Elaborada pelo autor

Os valores divulgados foram calculados com base na variagdo meédia no nivel
de inadimpléncia informado pelos bancos. A média apresentada € uma média
ponderada com base no volume de crédito de cada instituicdo estudada. Os bancos
publicos nacionais representam o Banco do Brasil e a Caixa Econ6mica Federal.

Como pode ser verificado na figura 21, levando em consideragédo a variagao
média das seis instituicbes financeiras, encontra-se uma desaceleracdo no
crescimento da taxa de inadimpléncia a partir de marco de 2012 e uma inversao no
periodo de junho a setembro do mesmo ano, passando a apresentar um decréscimo
no periodo. Essa desaceleracdo, seguida pela inversdo, a partir da reducdo das
taxas de juros podem significar um indicio de que o descrito pela teoria de
informacBes assimétricas confere com o ocorrido com as instituicdes financeiras
estudadas, ou seja, a reducdo das taxas de juros pode estar provocando uma
desaceleracdo no crescimento do nivel de inadimpléncia dos bancos mencionados,
conforme proposto pela hipétese um, entretanto, para que seja possivel avaliar o
impacto direto no nivel de inadimpléncia das instituicdes financeiras € necessario
gue ja tenha se passado determinado tempo da data de reducao das taxas de juros.
Isso se deve porque o nivel de inadimpléncia auferido na data de setembro, por
exemplo, refere-se em sua grande maioria a inadimpléncia de operacdes de crédito
contratadas em periodo anterior a reducado das taxas de juros, ou seja, ndo sofreram
0 impacto ocasionado pela alteracdo nas taxas que se procura verificar com o
estudo. Em tempo, € necessario considerar, também, que existem diversos fatores

gue afetam o nivel de inadimpléncia, sendo necessario um estudo mais profundo
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para que seja comprovada a real aplicabilidade da teoria de assimetria de
informacdes. Voltando a figura 21, é apresentada também a variacdo média dos
bancos publicos nacionais. Como pode ser verificado houve uma reducédo no nivel
de inadimpléncia no segundo trimestre do ano, todavia no terceiro trimestre houve
um crescimento significativo. Como explanado anteriormente, ndo ha como
considerar que a alteracdo na taxa de juros afetou a variacdo média dos bancos
nacionais, pois os dados coletados foram muito proximos da data em que houve
reducdo nas taxas de juros, além dos demais fatores divulgados nesse mesmo
paragrafo.

Tendo em vista que 0 mercado passou a apresentar uma redugédo nas taxas
de juros e spreads bancarios de forma mais acentuada somente em abril desse ano,
o estudo, a fim de verificar a projecéo futura do indice de inadimpléncia, também
aborda um terceiro elemento que € a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa.
Conforme descrito no decorrer do trabalho, Szuster (2007) afirma que a provisao
para créditos de liquidacdo duvidosa é uma estimativa elaborada pela organizacéo
em questao que indica a despesa com os riscos de inadimpléncia de opera¢des com
vencimentos futuros. Dessa forma, a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa
aqui estudada seria uma projecdo das instituicbes financeiras para os niveis de
inadimpléncia esperados para o futuro tendo com base o mercado atual. A figura 22
a seguir ilustra os saldos estimados para a provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa das instituicdes inseridas no estudo.

Figura 22: Provisao para créditos de liquidagédo duvidosa média
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Fonte: Elaborada pelo autor

Conforme verificado, o saldo médio para a provisdo para créditos de

liquidacdo duvidosa das seis instituicdes financeiras ndo corroboram com a teoria
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até entdo apresentada. Até marco do presente ano o saldo médio para o indice
estava em processo de declinio. Ap6s o lancamento dos pacotes de crédito que
diminuiram as taxas de juros houve um decréscimo até junho de 2012 e entdo um
acréscimo até o patamar de 5,90%. Essa situacdo também pode ser verificada na

figura 23 a seguir que apresenta a variagdo média para o indice no periodo.

Figura 23: Variacdo média da provisao para créditos de liquidacédo duvidosa
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Fonte: Elaborada pelo autor

Como pode ser verificado, a variacdo média para a estimativa da provisdo
para créditos de liquidacdo duvidosa vem apresentando um crescimento com o
decorrer dos meses, sendo que neste Ultimo trimestre a curva de variacdo média
apresentou um inclinacdo positiva mais acentuada em relacdo aos meses anteriores.

Conforme abordado no decorrer do estudo, segundo a teoria de assimetria
de informacéo, a tendéncia era que com a gueda nas taxas de juros das operacdes
de crédito o nivel de inadimpléncia das instituicdes financeiras também caisse, caso
os demais componentes permanecam constante. A provisdo para crédito de
liquidacdo duvidosa indica o esperado em relacdo ao nivel de inadimpléncia no
futuro. De acordo com os dados apresentados a taxa de inadimpléncia tende a subir
Ou ao menos 0s bancos estudados estdo prevendo que isso aconteca. Essa
informacao vai de encontro ao que até entdo foi abordado no estudo. Entretanto,
conforme divulgado no relatério de estabilidade financeira (2012) do Banco Central,
0s bancos publicos nacionais foram os pioneiros na redugcdo das taxas de juros
apresentando o maior indice de reducao desde abril do presente ano. Desta forma,
como pode ser verificado na figura 22 ha um decréscimo sequencial na meédia da
provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa dos bancos publicos nacionais e que

se manteve com a reducdo das taxas de juros deste ano. Essa manutencdo da
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queda na estimativa do indice enquanto a média geral das instituicbes estudadas
apresenta um aclive pode significar um indicio de que a teoria estudada apresenta
aplicabilidade no mercado de crédito brasileiro. Todavia ao verificar a variacédo
meédia ponderada ocorrida entre os dois bancos ha um aumento no ultimo trimestre
estudado em relagdo aos meses anteriores, no entanto esse indice ainda apresenta
um valor negativo, representando que houve um decréscimo no valor estimado para
provisao de créditos de liquidacédo duvidosa no periodo.

Para a andlise foram apresentados dados que representaram o valor medio
em relacdo as seis instituicbes financeiras estudadas e o valor médio das duas
instituicdes financeiras publicas nacionais de forma destacada. Conforme abordado
anteriormente, existem diversos fatores que afetam o nivel de inadimpléncia e a
provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa, desse modo, ndo é possivel auferir
somente com estes dados coletados a precisdo do efeito na inadimpléncia quando
ocorre a variagdo na taxa de juros, sendo necessario um estudo mais abrangente
acerca do tema. O destaque proposto aos bancos publicos nacionais foi dado
procurando amenizar as influéncias externas exercidas sobre a inadimpléncia das
instituicdes financeiras. Essa afirmacdo pode ser explicada pelo fato de que as
variagbes ocorridas no mercado afetam todas as instituicbes de crédito de uma
maneira geral, ou seja, se houve variacdo na renda, essa variacdo pode ser
verificada nos clientes de ambos os bancos, como a Caixa Econémica Federal e o
Banco do Brasil se destacaram no processo de reavaliacdo das taxas de juros,
apresentando maior reducdo e sendo as primeiras instituicdes a aplicar tal medida,
conforme o Banco Central (2012), a média auferida nos bancos publicos nacionais
pode ter maior relevancia para o estudo em questdo. Cabe ressaltar que apesar do
exemplo citado além dos fatores comuns a todos os bancos que afetam o nivel de
inadimpléncia, h&a outros fatores que devem ser levados em consideragédo, como por
exemplo, a capacidade de cobranca da instituicdo financeira que varia de banco

para banco.
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7. CONCLUSAO

Ao longo do estudo foram abordados alguns conceitos importantes acerca do
mercado de crédito. O foco principal foi verificar a alteracdo no nivel de
inadimpléncia das instituicbes financeiras quando ocorre uma variagao na taxa de
juros das operacdes de crédito. Em um primeiro momento havia trés hipéteses que
poderiam responder a questao escolhida como tema do estudo. Segundo os autores
gue defendem a teoria de informacgBes assimétricas, principal fonte tedrica acerca do
tema proposto, existe uma ligacdo direta entre a taxa de juros e o nivel de
inadimpléncia. Com taxas de juros elevadas, somente tomadores com projetos com
alta rentabilidade tendem a demandar opera¢fes de crédito, visto que 0 seu retorno
€ maior do que o custo do crédito, a taxa de juros. Projetos com maior rentabilidade
tendem a apresentar maior risco de fracasso. Logo, com taxas de juros elevadas a
tendéncia é que a grande maioria dos tomadores que demandam empréstimos
tenham projetos com alto risco de inadimpléncia. Por outro lado, com a reducéo nas
taxas de juros a tendéncia é que tomadores com projetos de menor risco também
demandem operacdes de crédito. Da mesma forma, tomadores que tem a opc¢éo de
escolher entre projetos com menor risco podem o fazer ao invés de escolher o
projeto de maior risco devido ao fato de que ndo € necessario uma rentabilidade
muito alta para superar a taxa de juros cobrada. Se a carteira de crédito de uma
instituicdo financeira apresentar um crescimento com projetos de menor risco, a
tendéncia € que o nivel de inadimpléncia apresente um declive. Nessas
circunstancias podemos concluir que quanto maior a taxa de juros, maior o nivel de
inadimpléncia, ao passo que quanto menor a taxa de juros, menor o0 nivel de
inadimpléncia, situacao apresentada pela hipétese de nimero um. Entretanto, essa
situacao so é possivel mensurar com exatidao se os demais elementos que afetam a
inadimpléncia se mantiverem constantes durante o periodo avaliado.

No estudo de caso apresentado, foram coletados os dados de seis
instituicdes bancarias de grande representacdo no estado do Rio Grande do Sul. Os
dados analisados faziam referéncia ao saldo da carteira de crédito, a taxa de
inadimpléncia e a provisdo de créditos de liquidacdo duvidosa, trés elementos

fundamentais para que pudesse ser analisada a teoria apresentada. Na analise
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efetuada se verifica que a partir do momento em que os bancos publicos nacionais
tomaram a iniciativa de reduzir as taxas de juros das principais linhas do mercado de
crédito houveram algumas alteracdes nesses elementos. O saldo das operacdes de
crédito que vinha de um processo de desaceleracdo apresentou um crescimento
notavel no segundo trimestre do ano, diminuindo um pouco o ritmo de crescimento
no terceiro trimestre. O nivel de inadimpléncia, que vinha de uma variacdo positiva
no primeiro trimestre, apresentou um decréscimo no segundo e no terceiro trimestre.
Apesar da questdo da inadimpléncia auferida ser em sua grande maioria de
operacdes de crédito de periodos anteriores a mudanga no cenario econdmico,
esses dois fatores, até entdo, corroboraram com o que foi apresentado ao longo do
estudo. Entretanto, a provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa, que apresenta a
previsdo de inadimpléncia futura elaborada pelos bancos com base nas informacdes
atuais de mercado apresentou uma curvatura diferente da esperada. No penultimo
trimestre a reducdo na provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa ocorreu de
forma contida e no ultimo trimestre ha uma elevacdo na estimativa da provisao,
contradizendo o que foi proposto pela teoria de informacgdes assimétricas. Todavia,
conforme exposto anteriormente, existem outros fatores que afetam a taxa de
inadimpléncia e a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa. Esses fatores,
durante o periodo estudado, ndo permaneceram constantes, de modo que nao se
pode considerar qgue somente a alteracdo na taxa de juros teve influéncia sobre os
dados auferidos. No decorrer da pesquisa, diversas fontes apontaram o Banco do
Brasil e a Caixa Econdmica Federal como os bancos que concentraram a maior
reducdo nas taxas de juros aplicadas, além de serem 0s primeiros a promover tal
reducdo. Ao analisar a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa desses dois
bancos, percebe-se que ha um decréscimo sequencial, contrariando a média
encontrada quando somados aos outros bancos. Esses dados apresentados pelos
bancos publicos da Unido podem comprovar o que estava sendo buscado na
pesquisa do indice, que é se a variacdo na taxa de juros influencia diretamente a
taxa de inadimpléncia.

De um modo geral o presente estudo contribuiu para corroborar a ideia central
da teoria de assimetria de informacdes apresentando dados concretos de empresas
atuantes no mercado financeiro. Entretanto, como néo se pode avaliar isoladamente
cada variavel que afeta o indice de inadimpléncia, ndo h& a possibilidade de afirmar

gue a variagcado na taxa de juros afeta diretamente o nivel de inadimpléncia. Entende-
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se que para que sejam tomadas decisdes conclusivas a respeito do tema €
necessario um estudo mais aprofundado com uma andlise completa e detalhada de
todos os fatores que influenciam a taxa de inadimpléncia. Todavia, no presente
estudo ha indicios de que essa afirmacdo seja verdadeira, corroborando com a
hipotese de numero um, visto os dados apresentados ao longo do mesmo a respeito
das instituicdes financeiras e os dados apresentados acerca dos bancos publicos
nacionais. Cabe ressaltar que essa diferenciacdo se da como forma de amenizar os
fatores externos que afetam o nivel de inadimpléncia, tendo em vista que os bancos
publicos nacionais foram os pioneiros no processo de reducdo das taxas de juros
destacada no decorrer do estudo.
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