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Fatores macroecondmicos do spread bancario

No Brasil, em fungdo do sucesso de processo de
estabilizacdo de precos, da maior abertura e
integracdo ao mercado financeiro internacional e,
mais recentemente, da adogédo de um regime de taxa
de cambio flutuante, esperava-se que os spreads
bancérios - a diferenga entre a taxa de juros cobrada
aos tomadores de crédito e a taxa de juros paga aos
depositantes pelos bancos -- iriam, em algum grau,
convergir aos niveis praticados internacionalmente.

Ha, contudo, certo desapontamento com relagao aos
resultados alcangados. Apesar da queda da taxa de
juros, que ocorreu a partir de meados de 1999, o
spread bancéario no Brasil ainda se mantém em
patamares elevadissimos em termos internacionais,
situando-se ao redor de 40% nos Ultimos anos. Em
outros paises, o spread tem sido bem mais baixo:
11,96% no México, 5,64% no Chile, 2,77% nos EUA e
3,15% na zona do euro (dados do ano 2000).

De fato, um dos principais fatores que impede o
crescimento do crédito no Brasil - a relagdo
crédito/PIB tem caido de forma acentuada de 1994
aos dias de hoje - sdo as elevadissimas taxas de juros dos empréstimos praticadas no pais, que explicam, ao
menos em parte, a alta rentabilidade dos grande bancos varejistas. Por sua vez, o baixo nivel de crédito no
Brasil € um dos fatores que tém contribuido para que a economia cresca abaixo de seu potencial.

Embora ja existam alguns estudos académicos sobre a determinagdo do spread no Brasil, a explicagao sobre
o nivel do elevado spread bancario ainda € uma questao em aberto. Tais estudos procuraram aferir se o
spread bancério elevado estaria relacionado a baixa concorréncia existente no setor, em fun¢éo da tendéncia
recente de aumento da concentragao do setor bancario no Brasil, mas os resultados alcangcados nesses
estudos estao longe de serem conclusivos.

Por outro lado, tem sido bastante veiculado pela Federagao Brasileira de Bancos (Febraban) que os altos
spreads resultam de um conjunto de fatores, normalmente associados a questdes regulatdrias: o chamado
efeito "crowding out" do governo no mercado de titulos, em fungdo de sua elevada divida interna, que extrai e
encarece a poupancga que poderia ser utilizada pelo setor privado; os niveis elevados de compulsorio sobre os
depdsitos dos bancos; a tributagdo excessiva sobre as operacgdes de crédito; e, ainda, o elevado volume de
créditos direcionados atualmente existentes; tudo isso faria com que os bancos tenham menos recursos para
emprestar e a um custo artificialmente mais alto.

Os resultados obtidos a partir de exercicios econométricos, que realizamos em estudo recente, evidenciaram -
em consonancia com a literatura internacional empirica - que os fatores macroecondmicos sao parte
importante na explicagdo da determinag&o do spread bancario no Brasil.

Em particular, destaca-se a elevada volatilidade da taxa basica de juros (Selic), que eleva o risco de taxa de
juros enfrentado pelo banco (resultado do descasamento de taxas e de maturidades entre a estrutura ativa e
passiva do banco) e aumenta o seu grau de aversao ao risco de crédito (uma elevada volatilidade da taxa
béasica de juros se traduz, em alguma medida, em alta variabilidade do nivel de produgéo real).
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Medidas de natureza microecondmica visando a diminui¢céo do
spread poderdo, mais umavez, se revelar in6cuas

Em segundo lugar, a produgéo industrial também afeta o spread bancario, uma vez que baixo crescimento
impacta negativamente, tanto no crescimento dos niveis de inadimpléncia dos empréstimos, quanto na menor
demanda por crédito, diminuindo os ganhos de escala que poderiam ser obtidos pelos bancos nas operagées
de crédito. Isso faz com que os bancos procurem compensar a falta de escala com a elevagéo na taxa de
empréstimos.

Acrescente-se, ainda, o fato de que, tendo os bancos uma alternativa segura, liquida e lucrativa de aplicagédo
de seus recursos ( titulos publicos), o custo de oportunidade para emprestar aumenta bastante, o que faz com
gue os bancos imputem um prémio de risco na taxa de empréstimos acima do que seria justificado pelas
condigbes de inadimpléncia no mercado de empréstimos.

Portanto, incerteza no ambiente macroecondmico que envolve os bancos é importante causa dos elevados
spreads no Brasil. Quanto mais instavel for a economia do pais - por exemplo, quanto maior for a variabilidade
da taxa de inflagédo e da taxa de cambio - maior devera ser o spread bancério.

Seisso é verdade, a adogdo de politicas macroeconémicas que visem a acelera¢do do crescimento
econbmico, bem como a redugdo do nivel e da volatilidade da taxa béasica de juros podera ter efeito positivo
no sentido de reduzir os spreads bancarios. Sem isso, medidas de natureza microecondmica visando a
diminuicao do spread poderdo, mais uma vez, se revelar indcuas.

Concluimos esse artigo citando uma passagem do texto de Saunders e Schumacher , muito apropriada para a
discusséo brasileira sobre spread: "se uma significativa propor¢éo das margens dos bancos em um certo pais
€ determinada pela volatilidade da taxa de juros, em vez do comportamento monopolistico dos bancos, a
atencdo da politica publica deve ser melhor focada nas politicas macroeconémicas como instrumento para
reduzir o custo de servi¢os de intermediagao".

O alcance de um crescimento econdmico sustentado e financeiramente estavel para o Brasil requer, a nosso
juizo, a adogao de uma politica macroecon6mica efetivamente estabilizadora, em termos de criar condigdes
para um crescimento econdmico estavel e sustentado. Nossa avaliagdo € que um crescimento sustentado e
financeiramente estavel a longo prazo podera nao ser alcangado pela atual politica econémica do governo,
em funcao da ainda elevada vulnerabilidade da economia brasileira a choques externos e as mudancgas nas
condicdes e humores do mercado financeiro internacional.
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