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RESUMO

A evolucdo do mercado de crédito brasileiro € de extrema importancia para o
crescimento econémico e sustentavel do pais. A presente monografia apresenta o
estudo sobre as politicas de crédito aplicas ao setor bancario, buscando identificar
os valores cobrados nas taxas de spreads dos bancos com o intuito de avaliar por
que o Brasil contém o mais valor cobrado de spreads no mundo bancario. Objetivo
desta pesquisa € analisar 0 comportamento dos spreads bancario brasileiro em
resposta a politicas de crédito, identificando os efeitos sobre as variaveis
macroecondmicas que impactam no mercado de crédito e seus reflexos nas taxas
de juros. Onde foram feitos regress6es econometricas que nos possibilitaram avaliar
quais variaveis macroeconémicas tem maior influencia sobre os Spreads cobrados
pelos bancos brasileiros. A metodologia utilizada no presente estudo foi de natureza
explicativa, onde foram estudados os determinantes tedricos com o objetivo de
explicar algum fato ou fenbmeno ocorrido atreves de levantamento bibliografico. A
coleta dos dados se deu através de pesquisas documentais. Os resultados obtidos
através da pesquisa foram que mesmo com historicos de reducbes de taxas 0s
valores cobrados de spreads no Brasil sdo mais alto ainda, o pais passou por um
periodo de crescimento do volume de crédito devido a expansdo dos prazos,
reducdo das taxas de juros e queda nos indices de inadimpléncia favorecendo
expansdo da economia. Os crescimentos do credito imobiliario e de financiamento
com recursos do BNDES também favorecem a expansdo do mercado de crédito.

Palavras-chaves: Spreads bancarios; Politicas de crédito; Bancos; Crédito
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1 INTRODUCAO

O presente trabalho tem como objetivo uma analise detalhada das politicas de
crédito aplicadas ao setor bancario, mostrando se a capacidade financeira de
concessao de crédito das instituicbes bancéarias esta de acordo com o mercado de
credito do Brasil. Neste sentido, entende-se por desenvolvimento financeiro a
capacidade das instituicbes financeiras da regido de colocar a disposicdo dos
agentes econdmicos servicos que faciltem e intensifiquem as transacoes
econdmicas.

Procura se entender mais profundamente quais as politicas aplicadas ao setor
e quais as magnitudes dos spreads bancéarios no Brasil. Neste sentido observa se o
cenario econébmico nacional e verifica se quais as expectativas do setor econémico
em relacao as politicas aplicadas pelos agentes econémicos.

Ao longo dessa pesquisa mostramos a importancia das taxas de captacao e
aplicacdo dos bancos com o mercado de crédito, verificando se as expectativas do
mercado sdo compativeis com politicas aplicadas pelo setor bancario brasileiro no
periodo de 2011 & 2015. Observando a relacdo da oferta de credito, com as taxas de
captacado e aplicacdo, e a eficiéncia das politicas monetarias aplicadas ao mercado
de crédito no Brasil.

As politicas de créditos desenvolvidas para o setor bancario tém uma
relevancia ainda maior em mercados poucos desenvolvido, j& que funciona com
principal instrumento de financiamentos de projetos e alocacdo de recursos. Como
parte desse diagnostico, um aspecto especifico da relacdo bancaria de crédito
ganha relevancia: a diferenca entre a taxa de empréstimos e a captacdo dos bancos,
ou seja, o spread bancario.

A importancia do estudo se justifica em analisar a situacdo econémica do
Brasil e na eficiéncia da aplicacdo de politicas de crédito que possibilitem aos
bancos conceder crédito ao consumidor e observar as taxas dos spreads bancario
cobradas no pais, ou seja, se a taxas de aplicacdo e captacdo estdo de acordo
como o cenario econdmico nacional. Partindo deste conceito a presente pesquisa
busca responder o seguinte problema: Quais as politicas de créditos aplicadas ao
setor bancario, comparando se os valores cobrados de spreads estdo de acordo

com o volume de crédito ofertado pelos bancos no Brasil.
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O estudo teve como objetivo geral verificar as politicas de créditos do setor
bancario, comparando taxas de captacdo e aplicagdo no Brasil. Os objetivos
especificos foram: i) Apresentar a estrutura do sistema financeiro nacional; ii)
Identificar e verificar quais sdo os impactos das politicas de crédito aplicadas pelo
setor bancario; iii) Verificar o volume de crédito ofertado pelo setor bancario; iv)
Avaliar a taxa de captagao e aplicacao dos recursos disponibilizados pelos bancos.

A presente monografia € estruturada em quatro capitulos, iniciando pela
fundamentacé&o tedrica com aspectos girando em torno dos seguintes temas: cenario
econdmico brasileiro, sistema financeiro nacional, politicas monetarias e seus efeitos
sobre os spreads bancério, o crédito e suas definicbes, confronto do mercado de
crédito brasileiro, determinantes dos spreads bancario e spreads bancario no brasil.
Na sequéncia seguem a metodologia, a apresentacdo e analise dos dados e, por

fim, a conclusao.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

A presente pesquisa se propde a abordar temas que irdo fundamentar os
conhecimentos tedricos. Serdo apresentados alguns aspectos relacionados aos
seguintes temas: definir a estrutura econémica Brasileira, analisando as politicas de
monetéria aplicadas ao setor bancério e demonstrar os impactos dessas politicas
para o mercado de crédito.

2.1 CENARIO ECONOMICO BRASILEIRO

2.1.1 Sistema Financeiro Nacional

O sistema financeiro nacional constitui um conjunto de 6rgado e instituicdes
que sdo autorizados a fiscalizar e controlar o fluxo de moeda e crédito dentro do
pais. Diante disso, o mercado financeiro tem uma relacdo importante com dois
agentes, sendo elas as unidades superavitarias e unidades deficitarias. (SOARES,
2013).

Segundo CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios (2013)), quando uma
determinada familia decide gastar menos que sua renda atual, controlando para que
0s gastos ndo sobreponham o total a sua renda atual e parte dela seja poupada
serdo classificados como de agente superavitarios, no entanto as familias que
decidem gastar além de sua renda atual e demanda recursos do mercado de crédito
para suprir suas necessidades ou até mesmo investir em algo que demande um
pouco mais de renda passaram a ser classificados como agentes deficitarios. O
autor destaca ainda que o Sistema Financeiro € composto por um 0 conjunto de
instituicbes e instrumentos que viabilizam o fluxo financeiro entre os poupadores e
os tomadores de recursos na economia.

O sistema financeiro atende a trés grandes demandas: alocacéo de recursos
captados pelos agentes superavitarios para os deficitarios, proporcionando uso mais
adequado desses recursos e maximizando a capacidade de crescimento econémico
e bem estar da populagado; adequacao do funcionamento do mercado financeiro na
organizacdo e operagdo do sistema de pagamentos da economia; satisfazer os



15

poupadores criando volumes de ativos que possam influenciar e demandar mais
acumulacao de riguezas. (CARVALHO, 2012)

De acordo com JANTALIA (2012,apud, SOARES, 2013), Integram o sistema
financeiro nacional o Banco Central do Brasil (BACEN) e as Instituicbes Especiais
(Banco do Brasil, BNDES e Caixa Econémica Federal). Sendo ele intermediérios
financeiros que transferem recursos entre os agentes econdmicos e protecdo de
interesse desses agentes na compreensao das instituicbes que nelas operam. Sao
segmentados em quatro mercados: mercados de crédito, monetario, capitais e
financeiros.

“E importante compreender, porém, que o modelo tradicional de
intermediacdo financeira ndo foi capaz de suprir todas as demandas
existentes no mercado. Esse processo foi sendo aprimorado ao longo da
historia. Desenvolveram-se novos ativos financeiros e caracteristicas
operacionais especificas para cada tipo de demanda. Essas caracteristicas
podem diferir em razdo do prazo, tipo de instrumento utilizado para
formalizar a operagédo, assuncdo de riscos, entre outros aspectos que

delimitam o que se convencionou chamar de mercados financeiros.” (CVM
2012 p,15)

O mercado de crédito segundo CVM (2012) “é¢ o segmento do mercado
financeiro em que as instituicbes financeiras captam recursos dos agentes
superavitarios e os emprestam as familias ou empresas, sendo remuneradas pela
diferenca entre seu custo de captacdo e o que cobram dos tomadores.” As
operacdes sdo de curto e médio prazo e sempre formalizadas por contratos de
crédito. E de responsabilidade do BACEN fiscalizar, normatizar e controlar este
mercado.

Mercado monetério segundo SOARES (2012 p. 11) “...] abrange a oferta e
demanda de moedas, sendo a principal base de suas operacdes os titulos publicos
[...]", as transacdes séo de curtissimo prazo e consiste em um mercado basicamente
para controle de liquidez da economia podendo haver intervencéo do banco central
a qualquer momento.

O mercado de capital “os agentes superavitarios emprestam seus recursos
diretamente aos agentes deficitarios. Porém, as operacfes ocorrem sempre com a
intermediacdo de uma instituicdo financeira.” (CVM 2012 p,18) As instituicdes

funcionam como prestadoras de servigos entre 0s agentes.
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Mercado financeiro e conjunto de instituicbes, normas e operacdes que
realizam as relacdes financeiras entrem 0s agentes superavitarios e os agentes
deficitarios. O sistema financeiro e regulamentado pela CMN (Conselho Monetario
Nacional) e fiscalizado pelo BACEN (Banco Central). Cabe ao CMN formular as
politicas de crédito para o Brasil e ao BACEN cumprir e fazer cumprir as politicas

expedidas pelo CMN.

2.1.2 Politicas monetérias e seus efeitos sobre o spread bancario

As politicas monetarias sdo definidas pelo governo para administrar e
controlar os impactos das variag6es do mercado de crédito, na oferta de moeda e no
crescimento econdmico. Em uma economia de producdo onde a moeda também e
um ativo, a politica monetaria exerce forte influéncia sobre a decisédo de investimento
os agentes. (CARVALHO, 2005, APUD, SANTOS, 2012, P.51).

De acordo com Abreu e Coelho (2009, p.36) “O governo sempre procura
alguma forma de adapta-la a vida econémica através de um sistema monetario que
melhor corresponda a necessidade da economia.” Neste sentido as autoridades
monetéarias buscam meios de conciliar oferta de moeda e crescimento econdémico na
tentativa de manter estavel o mercado de crédito.

Segundo Silva (2012), O regime de metas de inflagdo surge como uma
estratégia da politica monetéria para controle da inflacdo na tentativa de manter
estavel o nivel de precos tendo como base a taxa béasica de juros no controle da
demanda com metas pré-estabelecidas.

Diante disso Abreu e Coelho (2009, p.36) salientam que:

“Quando em certa situagéo existe tendéncia deflacionista, as autoridades
monetarias podem expandir a oferta de moeda para evitar a queda da
atividade econdmica, estimulando o investimento e provocando a queda da
taxa de juros. Em uma tendéncia inflacionista, procura-se diminuir a
circulacdo de moeda para deprimir a atividade econdmica, evitando o
desenvolvimento da inflagéo. O efeito da diminuigdo da circulagdo monetéaria
€ uma elevacao da taxa de juros, diminuindo o investimento.”

Em uma economia de controle de metas inflacionarias existem
instrumentalmente alguns canais que possibilitam a alocacdo das politicas

monetarias para que a demanda agregada chegue ao seu ponto considerado

essencial. A taxa de juros de mercado, conforme Silva (2012) é um tipo de canal
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pelos quais as autoridades monetarias controlam o sistema financeiro nacional, a
taxa bésica de juros brasileira € medida pela taxa Selic. Por meio dela os agentes
financeiros tomam suas decisdes e qualquer variacdo pode afetar o mercado de
crédito, ja que influenciam diretamente na tomada de decisbes finais dos
investidores, consumidores e poupadores. No mercado de crédito ele ainda ressalta
que parte dos agentes recorre aos bancos por falta de acesso ao mercado de
capitais e que qualquer variacdo na taxa basica de juros tem influéncia direta na
concessao de crédito pelos bancos e na preferéncia pela liquidez.

As operagdes de mercado aberto de acordo com Abreu e Coelho (2012, p.
38), “Consiste na compra e venda de titulos publicos por parte do Banco Central com
0 objetivo de aumentar ou diminuir a quantidade de moeda em circulacdo e o volume
do crédito” No entanto as politicas fiscais, cambiais e renda também causam
impactos nas politicas monetérias, ja que segundo 0s autores as politicas fiscais
estdo relacionadas com os gastos do governo e possuem forte impacto na politica
monetaria e de crédito. As politicas cambiais, no entanto estdo relacionadas
diretamente com a taxa de cambio e as taxas de operacdes cambiais, tais como taxa
de importacao e exportacado do pais e por ultimo as politicas de rendas, que estao
relacionadas com os fatores de producdo da economia, usadas principalmente para
controle de aumento de precgos.

Neste contexto existe uma relacdo entre as politicas monetarias e spread
bancario, Silva (2012, p 92) diz que “0 movimento da politica monetaria tem impacto
direto na formacao das expectativas de mercado, e como nao poderia ser diferente,
a firma bancaria, como outra empresa qualquer, toma decisdes com base nessas
expectativas.” Os spreads bancéarios consistem, de acordo com Manhiga (2009), na
diferenca entre custo pago pelos tomadores de crédito e o retorno liquido recebido
pelos bancos. Diante disso, observa-se que a uma relacdo entre estas duas
variaveis ja que as expectativas do mercado influenciam na toma de decisbes do
setor bancario e na maximizacéo de sua rentabilidade.

Algumas varidveis macroecondmicas e microecondmicas identificam esta
relacdo, de acordo com Manhica e Jorge (2012, apud, SILVA, 2012, p.96) “os
bancos séo firmas dinamicas e seu comportamento esta associado a varios fatores
de mercado, tais como, grau de aversao ao risco, estrutura de mercado, controle de
capital, estrutura organizacional, ambiente legal e regulatério, inovagao, etc.” Assim

as variaveis sao subdividas em vetores para que figuem mais claras as suas
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identificacOes, tais vetores sao explicados pelo autor, segundo ele os ativos totais
sdo um tipo de varidvel que representa a participagdo de mercado das intuicdes
financeiras e esta relacionada com a quantidade de ativos que ela possui e quanto
maior for sua capacidade de ativos maior sera seu poder de mercado em relacéo
aos clientes e mais elevado sera o valor dos spreads, sendo assim a uma positiva

relacdo entre margem liquida de juros e mercado.

“Uma queda ndo antecipada na taxa de financiamentos estimula a demanda
por capital, aumentando assim o investimento e o preco do capital. Esse
aumento inesperado no pre¢o dos ativos aumenta o patriménio liquido dos
empreendedores, reduzindo o prémio de financiamento externo exigidos
pelos intermediarios financeiros (uma medida de spread de crédito) em
equilibrio, o que estimula ainda mais o investimento, em uma espécie de
efeito multiplicador.” ( MONTEIRO, 2012, p.20)

Silva (2012) afirma que a participagdo de cada banco no mercado de crédito
tem relacdo direta com o spread bancario que tanto pode variar negativamente como
positivamente dependo dos efeitos das politicas monetarias aplicadas. De Acordo
com ele as variacdes negativas esta relacionadas ao aumento nas taxas de juros e
nos valores elevados dos spreads que dificultam a concessao de crédito e diminuem
os valores de moeda em circulacdo, no as variagdes positivas sao relacionadas com
politicas monetarias expansionistas, diminuindo as taxa de juros proporcionando
uma maior de demanda por crédito e aumento de moeda e cm circulacéo.

Outras variaveis também sdo citadas pelo autor tais como indicador de
eficiéncia que é usado para medir 0os custos para manter um banco em operacao e
visar que quanto mais elevado for seu indice de eficiéncia menor serdo suas taxas
mantendo uma relacdo positiva com spread, no risco de crédito ele diz que existe
uma relacao positiva dos spreads cobrados pelos bancos com seus ricos de créditos
ja que sao aptos a sofrerem maiores perdas eles elevam os valores de spreads. O
indice de liquidez, no entanto tem uma relacdo negativa com o spread, visto que a
preferéncia pela liquidez atinge a producdo dos ativos do banco e impacta também
no passivo das intuigdes, visto que a medida representa a capacidade das intuicoes
financeiras de atender a demanda de saque dos depositantes.

Os fatores macroecon6micos tais com taxa Selic, inflacdo e PIB tem relacéo
positiva com o spread, portanto as politicas econémicas definidas e aplicadas ao

setor bancario tém relacdo direta com os indices de variagdo do mercado, sendo que
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quaisquer mudancas nas taxas basicas de juros afetaram diretamente o mercado de
credito tanto elevando os fluxos de crédito como na retengdo oS mesmos.

Quando identificadas as variaveis que influenciam o spread direta ou
indiretamente, apontamos que ha uma elevada volatilidade das taxas de juros que
consequentemente elevam os valores dos spreads cobrados no pais. (OREIRO et al.
2006, apud, MONTEIRO, 2012)

2.1.3 O crédito e suas definicdes

Segundo Santos (2000, p.15), “crédito, em finangas, é definido como
modalidade de financiamento destinada a possibilitar a realizacdo de transacotes
comerciais entre empresas e seus clientes”. Crédito € um instrumento de grande
importancia na economia, pois possibilita a oportunidade de aquisicdo de bens,
mediante pagamento futuro.

Ainda, conforme explica o autor sobre o crédito, este “inclui duas nogdes
fundamentais: confianga, expressa na promessa de pagamento; e o tempo, que se
refere ao periodo fixado entre a aquisi¢cao e a liquidacédo da divida”. (SANTOS, 2000,
p.15). A confianga pode ser considerada elemento necessario para concessao do
crédito, mais ndo é suficiente diante do mercado de crédito, j& que vivemos em

constantes mudancas econémicas que colocam em riscos as condi¢des de créditos.

“Dentre as vérias conceituacdes, uma linha de raciocinio tem predominacao
entre os autores: crédito refere-se a troca de um valor presente por uma
promessa de reembolso futuro, ndo necessariamente certo, em virtude do
“fator risco”. Dai a necessidade de que o credor faga uma analise cuidadosa
da capacidade financeira de cada cliente, antes da concessdo do
financiamento.” (SANTOS, 2000, p.15)

Para Silva (2000, p.64), “dentro de uma concepg¢éo mais abrangente, o crédito
deve ser visto como parte integrada do proprio negocio da empresa’. Em sua
concessao, quando um valor de crédito e disponibilizado por uma entidade por um
periodo determinado, quem recebe o crédito deve devolver o valor concedido com
uma remuneracdo, ja quem obtém o crédito deve dar algum tipo de garantia ao
prestamista em troca da quantia solicitada mediante o tempo em que sera utilizado.

Mediante os riscos econOmicos as garantias se tornam uma seguranga
adicional que minimiza os ricos de crédito. Conforme Santos (2000, p. 34), “a
finalidade da garantia é evitar que fatores imprevisiveis, ocorridos ap0s a concessao

de crédito, impossibilitem a liquidagao dos empréstimos”.
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“Alguns fatores sdo relevantes na definicdo da garantia: a) o risco
representado pela empresa e pela operacdo; b) a praticidade na sua
constituicdo; ¢) os custos incorridos para sua constituicdo; d) o valor da
garantia em relacdo ao valor da divida, isto é, deve ser suficiente para cobrir
o principal, encargos e despesas; g) a depreciabilidade; f) o controle do
credor sobre apropria garantia; e g) a liquidez, ou seja, a facilidade com que
a garantia pode ser convertida em dinheiro para liquidar a divida.” (SILVA,
2000 p. 329)

As garantias sdo classificadas em grupos, que sao elas as garantias pessoais
e as garantias reais. Segundo Silva (2000 p. 329), “sdo garantias pessoais o Aval e
a Fianca. As garantias reais compreendem a hipoteca, o penhor (e a Caucao), a
anticrese e a alienagéo fiduciaria”. No entanto, para concessao de crédito, a garantia
ndo sera o fator de deciséao final, mais sim a capacidade de reembolso do cliente.

“A decisao de crédito pode ser restrita a analise de uma proposta especifica
para atender a uma necessidade de um cliente, ou pode ser mais abrangente,
fixando-se um limite para atendimento ao cliente em diversos produtos e por um
prazo determinado”. (SILVA, 2000, p.119). Analise de crédito permite a instituicdo
financeira ter um parecer mais abrangente da capacidade de financiamento para
concessao final do crédito.

Segundo Santos (2000 p. 23), “a finalidade do crédito deve estar diretamente
vinculada com a necessidade do cliente. Por isso, € preciso conhecé-lo
detalhadamente quanto a situacdo financeira e patrimonial, para oferecer-lhe uma
linha de crédito compativel com suas necessidades de financiamento e capacidade
de amortizacdo”. As linhas de créditos sédo diferenciadas para pessoas fisicas e
juridicas tendo em vista a necessidade dos clientes para obter crédito. As linhas de
creditos Pessoas Fisicas sao classificadas em: empréstimos emergentes,
financiamento de compras e investimentos; ja as Pessoas Juridicas séo
classificadas em fluxo de caixa, investimento e capital de giro.

No ambiente econdmico, temos os chamados intermediarios financeiros que
sdo os agentes que fazem as operacBes para emprestar e captar recursos

financeiros no mercado de crédito. Conforme Silva (2000 p. 26):

“[...] a intermediagao financeira € o grande cenario do qual a atividade de
crédito faz parte. As operacdes passivas de um banco consistem em captar
dinheiro junto a depositantes. As operacfes ativas consistem em emprestar
o dinheiro que captou. As funcbes de captar e emprestar caracteriza a
atividade de intermediacao financeira desenvolvidas pelos bancos”.
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Os bancos funcionam como intermediarios financeiros ofertando créditos
conforme o desenvolvimento econémico, o aumento do crédito estimula os gatos
individuais e proporciona maior circulacdo de renda, no entanto uma reducdo na
oferta de crédito pelos agentes financeiros proporciona uma recessdo nos gastos

individuais e uma reducéo nas taxas de crescimento econémico.

2.2 Cenario do Mercado de Crédito Brasileiro

Segundo Cleton e Dezordi (2013, p.1), “a politica econémica brasileira &
caracterizada pelas ac6es do governo que buscam atingir seus objetivos através de
instrumentos econémicos, divididos entre as politicas monetaria, fiscal e cambial.” As
politicas monetarias sdo definidas conforme a atuacéo das autoridades monetarias e
a quantidade de dinheiro em circulacéo.

Dentre as perspectivas do Brasil, ressalta-se ainda que a situagéo favoravel
da economia diante da aplicacdo de politicas adequada as necessidades da
economia, “o incentivo e a restricdo ao crédito, que possuem efeito direto sobre
determinados setores da economia, sdo utilizados pelo governo como instrumentos
de desenvolvimento microeconémico. Concedendo facilidades de crédito para
determinados setores, eles se expandem; contudo, restringindo o acesso ao crédito
para compra de seus produtos, eles recuam. (BACEN, 2014 p.1)

O desenvolvimento econémico brasileiro tem grande relacdo com a ampliacao
do crédito, quando ha uma expanséao das bases de créditos, consequentemente, ha
uma aceleracdo no crescimento do mercado, onde mais alocacdo de recursos
permite 0 aumento do consumo. As politicas de crédito dividem-se em varios temas
basicos e visam equilibrar os objetos de lucros com as necessidades dos clientes.

No Brasil as politicas de créditos sao aplicadas conforme a necessidade do
mercado podendo ela ser expansionista ou restritiva mediante as expectativas do
mercado de crédito Segundo Brugnola (2009 p. 39), “as altas taxas de inflagdo que
marcaram a economia do pais de 1973 a 1994, inibiam qualquer possibilidade da
expansdo do crédito, principalmente nos anos 90”, de modo que nao era possivel a
construcdo de expectativas pelos agentes em relacdo a taxas futuras de inflacéo e
de juros.

Segundo Gongalves (2007 p.30), “com a implantacdo do Plano Real, o
sistema financeiro passou a sofrer grandes transformacdes em todo seu

comportamento e estrutura, modificando a forma de atuacéo dos agentes financeiros
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e, principalmente, das instituicées financeiras.” A implantagcdo do Plano Real previa
uma nossa reestruturacdo do cenario econémico brasileiro, j& que o pais passava

por uma crise inflacionaria.

“No inicio da década de 90, a economia brasileira atravessou um forte
processo de abertura comercial, promovendo privatiza¢gfes, renegociagédo
da divida externa e desregulamentacdo de mercado. O alcance da
estabilidade econdmica se configurava como um grande desafio ao governo
brasileiro. O combate efetivo a inflagéo se iniciou no final de 1993, através
de um plano amplo de estabilizagdo econémica como foi previamente
abordado.” (POHLMANN; TRICHES 2008, p29.)

Conforme Lacerda (2009 p. 10), “o Plano Real, instituido com o objetivo de
colocar fim em mais de uma década de crise inflacionéaria, baseava-se, de um lado,
na tentativa de cortar a inflacao inercial e, de outro lado, no estabelecimento de uma
ancora cambial.” Em meio a esta tentativa, ocorre um ajuste do setor bancario que

acompanha a evolucéo do sistema financeiro e do crédito no Brasil.

“Alguns fatores como: a implantagdo de um conjunto de medidas restritivas
determinadas pelo governo, a adocao as regras do Acordo de Basiléia |, a
criacdo do Programa de Incentivo a Reducdo do Setor Estadual na
Atividade Bancaria (Proes), a entrada do capital estrangeiro no sistema
financeiro nacional e os movimentos de fusdo e aquisicdo internas adotadas
como medida de sobrevivéncias contra a concorréncia bancaria, foram
todos determinantes para este novo ambiente. (GONCALVES, 2007, p.32).

A estabilidade econdmica proporciona ao mercado de crédito uma nova fase.
Diante disso o autor ainda relata que a estabilidade econémica tem efeitos néo
somente no setor bancario, mais que essas mudancas sdo sentidas pelos
consumidores e produtores, ja que a estabilidade do preco nesse periodo
proporciona um aumento no consumo. A reestruturacao financeira permite o retorno
das atividades de concessao de crédito para consumidores, produtores e comércio
por meio dos bancos que proporcionam a maior demanda de crédito. O plano Real
tem como meta o controle da inflagdo, Segundo Lacerda (2009), o mesmo nao teve
0 sucesso esperado, pois os volumes de crédito que cresceram significativamente
no inicio da implantacdo do Plano Real, sofrem com as crises internacionais e
consequentemente apresentam a uma trajetoria de quedas.

Conforme Pholmann e Triches (2008, p1.) “[...] desempenho da politica

monetaria praticada no Plano Real, ndo foi tdo efetiva em relacdo a seus propositos
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iniciais, ou seja, de promover uma estabilidade econ6mica de forma duradoura que
fosse compativel com o crescimento econdmico de forma sustentada.”

Dentre as perspectivas esperadas pelo Plano Real ndo serem alcancadas, no
governo seguinte, Lacerda afirma (2009, p. 25), “incluir uma grande massa de
pessoas no sistema financeiro nacional passou a ser a ténica principal das politicas
publicas de acesso ao crédito nesse periodo.” As mudangas no crédito acontecem
em consequéncia da troca de faixa que antes visava 0 crescimento de
empreendedores agora e voltada para o consumo e ao crédito popular financiando o
crescimento do poder de consumo individual. Ele ressalta ainda, que as operacoes
de créditos passaram por reformulacdes diante do BACEN com a iniciativa de
gerenciar as informacdes dos volumes de crédito visando a importancia de politicas

monetarias no crédito bancario. Diante disso ele afirma:

“Té&o importante quanto a elevacao da oferta de crédito sdo os indicadores
mostrando que o aumento do crédito ocorre em sincronia com a sua
democratizacdo (com a abertura de contas simplificadas e a ampliacdo do
crédito consignado em folha de pagamento) e com a melhora na qualidade
das carteiras dos bancos (privados e publicos). Portanto, distintamente de
outros momentos da histéria brasileira, no periodo recente se observa um
ciclo de expansdo do crédito com democratizagdo e sem que essa
expansdo ameace a solvéncia do sistema bancario nacional.” (LACERDA
2009 p. 42).

De acordo com Brugnola, (2009 p. 39) “Com o regime de metas de inflacéo, o
Banco Central passa a balizar sua politica monetaria no cumprimento das metas
fixadas, tendo a taxa de juros basica da economia como principal instrumento para
tal.” Ainda conforme o autor, no ano de 2002, [...] “a politica econdbmica seguiu uma
série de regras do Fundo Monetario Internacional, mantendo suas taxas de juros
elevadas e efetuando uma restricdo da politica fiscal que levou ao desemprego,
baixa renda e baixo crescimento.” Posteriormente, “[...] em meados de 2003 a taxa
de juros basica iniciou uma primeira trajetéria de queda apés o forte aumento
iniciado em fins de 2002, quando a incerteza quanto as elei¢cbes brasileiras levou a
uma fuga de capitais estrangeiros acompanhada de forte desvalorizagcdo cambial.”
(BRUGNOLA, 2009, p. 40) O autor ressalta que no mesmo ano acorreu uma queda
nas taxas de juros, na qual se manteve até o ano de 2007.

Conforme Bacen (2007, p. 7), “as operag¢des de crédito do sistema financeiro
mantiveram, em 2007, evolucdo positiva, constituindo-se um dos pilares de

sustentacdo da demanda interna, em ambiente macroeconémico estavel. A
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expansdo do crédito foi acompanhada de alongamentos dos prazos de
financiamento, declinios na taxa ativas e redugao da inadimpléncia.” O ano seguinte
e marcado por crises internacionais que afetaram diretamente a economia de

diversos paises.

A trajetoria de crescimento das operacdes de crédito do sistema financeiro
foi condicionada, nos ultimos meses de 2008, pelos efeitos decorrentes da
crise financeira internacional. Nesse sentido, o ritmo de expansao do crédito
foi negativamente afetado pela reducdo expressiva das fontes externas de
financiamento, bem como pelo arrefecimento do nivel de atividade
econbmica domeéstica, associado, entre outros fatores, a deterioragdo das
expectativas dos agentes econbmicos. Os impactos da crise financeira
internacional sobre a economia brasileira foram atenuados por iniciativas
como o provimento de moeda estrangeira, via leildes realizados pelo Banco
Central (BC), e de liquidez em moeda nacional, por intermédio da libera¢éo
de recursos oriundos dos recolhimentos compulsérios. (BACEN, 2008. p.13)

No entanto os efeitos da crise foram sentidos mais no final do ano de 2008

em virtude da queda no mercado de crédito.

“Entretanto, em 2009, observou-se retomada do processo de crescimento,
com a elevacdo de 15,2% no saldo das operacdes de crédito do Sistema
Financeiro Nacional (SFN), equivalente a 45% do Produto Interno Bruto
(PIB). Esse processo foi, em grande parte, decorrente de medidas
anticiclicas adotadas pelo governo federal no intuito de mitigar os efeitos da
crise. (BACEN, 2009, p.3)

No ano de 2010, com a recuperacdo da crise internacional, a economia
brasileira volta aumentar a oferta de crédito. “De fato, a robustez do mercado de
trabalho e o grau historicamente elevado da confianca de empresas e consumidores,
bem como o comportamento dos indicadores de inadimpléncia, tornaram suportavel
a expansao da oferta de crédito.” (BACEN, 2010, p. 3)

Em 2011, a evolugdo do mercado de crédito mostrou-se consistente com a
implantagédo no final de 2010, de medidas macroprudenciais e com a postura de
politica monetaria, no inicio de 2011 (BACEN, 2011, p. 3). Nesse sentido, as ofertas
de créditos crescem significativamente em relacdo aos anos que posteriores com
politicas de créditos expansionistas. O controle econdmico no Brasil permite ao
governo explore politicas expansionistas no mercado de crédito, reduzindo

significativamente as taxa de juros e para alavancar a oferta de crédito no mercado.

“As operacdes de crédito do sistema financeiro mantiveram trajetéria de
expansdo em 2012, em ritmo mais moderado, em linha com o menor
dinamismo da atividade econdmica. A flexibilizacdo da politica monetaria
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nacional, entre outros fatores, conduziu as taxas de juros no mercado de
crédito a patamares historicamente baixos. Os niveis de taxas de juros
contribuiram para que se observasse tendéncia favoravel tanto do grau de
comprometimento de renda das familias como dos indices de
inadimpléncia.” (BACEN, 2012, p. 3)

As condicbes do crédito sdo favoraveis ao Brasil, ja que as politicas
monetarias aplicadas condizem com as necessidades do mercado, podendo elas ser
politicas expansionistas ou politicas restritivas diante do crescimento e
desenvolvimento economia do Brasil. Ademais, nos anos seguintes a carteira de
crédito continua a crescer em ritmos mais moderados, sofrendo mudancas nos anos
de 2014 e 2015 onde as politicas mais restritivas do crédito, tais como alta na taxa
de juros e manutencdo relativa dos inadimplentes diminuem as ofertas de crédito e
restringem a concessdo de crédito ao consumidor, consideram que 0s niveis de
inadimpléncias das carteias comerciais apresentam mais volumes nestes ultimos

anos e consequentemente restringindo o crédito.

2.3 Determinantes do spread bancéario

O spread bancério consiste da diferenca entre as taxas de juros de aplicacao
e de captacdo, assimilando o lucro e o risco relativos as operacdes de crédito, sendo
sugestionado por uma série de variaveis, tais como a qualidade de crédito do
emissor, as condicdes de mercado, o volume e a liquidez da emissdo ou empréstimo
e o0 prazo (SOUZA, 2007, apud, DANTAS ET AL, 2011). No mesmo contexto Jantalia
(2012, apud, SOARES, 2013), menciona que spread bancério trata se da diferenca
entre o preco de compra e de venda de um titulo ou moeda, sendo ele normalmente
confundido com o lucro dos bancos, mas que na verdade trata-se apenas de um
componente dos spreads.

Os determinantes econ6micos do spread de acordo com Afonso, Kohler e
Freitas (2009) mostram que em um ambiente legal os riscos econémicos, as taxas
de crescimentos e as taxas de juros afetam os valores dos spreads. Segundo eles
se o ambiente legal ndo for favoravel, ha neste contexto um estimulo a
inadimpléncia, sendo este o principal componente dos spreads. Ainda assim
algumas variaveis macroeconémicas medem 0s niveis de crescimento econdémico,
tais como taxas de cambio, inflacdo ou crescimento do PIB, explicando nos valores

elevados dos spreads.
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Na teoria convencional segundo Ono et. Al. (2004), os determinante dos
spreads sdo desenvolvidos em duas abordagens, a primeira esta ligada ao o
monopolio dos bancos na qual estes sdo como firma e tem como finalidade receber
depdsitos e emprestar em forma de empréstimos, sendo representa pela funcao de
custo tipo C(D,L), onde D e o volume de deposito e L volume de empréstimos. Neste
sentido o banco tem o poder de monopdlio das taxas de juros, regularmente no
mercado de crédito na criacdo de precos, este grau de monopdlio tem efeitos diretos
sobre os spreads.

Na segunda abordagem os autores mencionam que 0 banco e visto como
intermediario bancario possuindo dois tipos de incertezas, a primeira vem
relacionada com falta de sincronizacdo entre depdsitos e empréstimos, na qual
coloca em ricos a taxa de juros dos bancos e a segunda menciona que as atividades
de intermediacdo dos bancos pdem em oscilacdo as taxas de retorno dos
empréstimos na qual uma parte dos empréstimos ndo serd reembolsada devido a
inadimpléncia dos tomadores de crédito.

No questionamento de Manhica (2009) sobre o comportamento dos bancos,
ele relata que o banco tem a como principal atividade o recebimento de depdsitos a
vista, pelas quais ndo influencia o volume de depdsitos, dependo apenas da
preferéncia dos depositantes e tornando-se assim administrador do sistema de
pagamento.

Soares (2013) relaciona os componentes dos spreads com as taxa de medias
de aplicacfes das instituicdes financeiras mais as suas taxa de medias de capitacao

dos depdsitos, neste sentido ele define os componentes dos spreads sendo eles:

SB=CA + CT + CD(EI) + SL

Onde:

SB = Spreads bruto

CA =Custo administrativo

CT = Custo Tributéarios

CD(EI) = Custo de direcionamentos e Encargos da intermediacao

SL = spreads liquidos
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No qual, os custos administrativos sdo as despesas diretas ou indiretas das
atividades financeiras, tais como salarios, honorarios, luz, agua, ou seja, as
despesas necessarias de conservacao das atividades. Os depdsitos compulsorios
sdo um importante regulador da economia, nos quais controlam a quantidade de
recursos liquido dos bancos. Os custos tributarios sdo os tributos que
sobrecarregam o0s sistemas de créditos, tais como 0s impostos cobrados das
operacOes de créditos, cambio e seguros. Custo de direcionamentos e encargos
préprios da intermediacéo financeira sédo resultados das acfes da politica monetéaria
no pais sendo determinado pelos valores arrecadados de depdsitos compulsérios no
BACEN. Os custos da inadimpléncia e um dos fatores que aumenta o custo de
crédito no Brasil, isto por que existe um alto indice de inadimpléncia gerado pelos
devedores que eventualmente ndo honram com suas dividas. E por fim o spread
liguido que segundo o autor consiste na deducdo de todos com custos citados até o
momento para conseguir a margem liquida mais apurada tendo também um célculo
aproximado das ofertas de créditos, juros e inflacéo.

As variaveis macroecon6micas que resultam na determinacdo dos spreads
bancéarios de acordo com Ono et al. (2004) estado relacionadas com volatilidade das
taxas de juros cobradas nos empréstimos bancarios, o grau de aversao ao risco , no
qual esta relacionado diretamente com o ambiente de mercado que eles trabalham e
a relacdo entre risco de crédito e risco de taxa de juros que € influenciada pela
instabilidade do retorno dos empréstimos e o retorno das aplicagdes no mercado
interbancario.

Afonso, Kohler e Freitas (2009) concluem dizendo que no momento atual em
funcdo das taxas de concorréncia em baixa os banco ndo se empenham
significativamente em avaliar a capacidade de pagamentos dos tomadores,
cobrando assim elevadas taxas dos clientes gerando forte incapacidade ao mercado

de crédito.
2.3.1 Spread bancéario no Brasil
Diante do contexto explicado anteriormente, o Banco Central do Brasil

(BACEN) faz divisdo contabil do spread com os dados de uma parte das instituicoes

financeiras, onde explica a influéncia dos fatores tais como 0s custos
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administrativos, os impostos diretos e indiretos, a inadimpléncia e a margem liquida
das intuicdes financeiras. (BACEN, 2014)

Segundo Dantas, Medeiros e Capelletto (2011), o comportamento do spread
brasileiro abrange trés comportamentos econémicos, 0 primeiro consiste evolucao
ao longo do tempo, o segundo estabelece os diversos componentes do spread
bancario, tais como inadimpléncias, custos administrativos entre outros e por fim a
tentativa de investigar os efeitos das mudancas em algumas variaveis sobre os
spreads bancarios.

Silva (2012) menciona que a partir dos anos 90 com a implantagéo do Plano
Real, o controle da taxa de inflacdo, das taxas de cambio flutuante e da adeséo ao
regime de metas atingisse ndo s as taxa de juros basica mais também as taxas de
remuneracao aos depositantes e as taxas cobradas os demandantes de crédito, no
entanto houve insatisfacdo com o resultados alcancados, visto que mesmo diante de
um controle inflacionario o Brasil continuou a apresentar altas taxas de juros e de
spreads no mundo bancario. O autor explica que as altas taxas de juros, por um lado
contribuem para altos indices de rentabilidades conquistados pelo setor bancario e,
por outro, as condi¢cdes da carteira de crédito que crescem a niveis mais baixos que
0 esperado.

O comportamento dos bancos de acordo com Oreiro et. al.(2006) acaba por
influenciar diretamente nos spread, de modo que a compra de titulos publicos resulta
em menores ricos comparados a 0s empréstimos ao setor privado aumentando
assim o prémio de ricos nas operacdes de crédito. As politicas monetarias tém
resultados nas variagdes macroecondémicas, tais como taxa de juros e taxas de
cambios.

De acordo com Souza (2008) o avanco do sistema financeiro bancario a partir
de 1994, periodo em que taxas de captacdo e aplicacbes dos setores bancario
encontrassem em um dos maiores indices comprados no mundo bancario,
apresentando queda no comec¢o do ano de 2000, apés a introducdo do Plano Real,
no entanto, ainda permanecia em niveis elevados comparadas as de outros paises.
O autor acrescenta que existem trés grupos de fatores que podem explicar a
manutencdo das altas taxa de juros, 0 primeiro consiste nos fatores
macroecondmicos que estao diretamente ligados a concessao de credito, tornando
se um importante determinante do spread, segundo o autor as mudancas

econdmicas ocorridas no pais influenciam diretamente o comportamento dos bancos
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através de variagfes nas taxas de juros e cambio, pois a elevada volatilidade da
taxa Selic aumenta o grau de aversdo ao crédito e consequentemente os bancos
passam a cobrar um prémio de risco mais elevados, as condi¢cdes de incerteza dos
bancos ressaltam a sua preferéncia pela liquidez, onde na tentativa de protecao
cobram altas taxas de juros e elevados niveis e de spread bancario no Brasil.

O segundo apresenta os fatores microecondmicos nos quais 0S mesmo estao
ligados ao historico do mercado bancario brasileiro, que passa a se reorganizar com
a implantacdo do Plano Real e as variages no ambiente macroeconémico. O autor
menciona a reducdo nos numeros dos bancos causada por mudancas no cenario
econdbmico, mostrando que a estrutura nacional e imensamente oligopolizada
podendo assim explicar os altos niveis de spread bancario e que medir a
concentracdo dos bancos apenas pelos numero de instituicbes pode levar a
conclusdes equivocadas a respeito do mercado, visto entdo a necessidade de uma
analise geral. Ele afirma também que a redu¢cdo do numero de instituicdes bancéaria
proporciona uma padronizacdo no fornecimento de crédito e que o governo incentiva
a concorréncia dos bancos na tentativa de reduzir os spreads recolhidos nas
operacdes de empréstimos.

O terceiro consiste nos fatores institucionais apresentado pelas mudancas
juridicas brasileiras, que buscam medidas de minimizar os problemas de
inadimpléncia e a lentiddo judicial, a fim de estabelecer um ambiente institucional e
juridico propicio ao crédito e especialmente aos credores proporcionando medidas
para reduzir os niveis de spread no Brasil.

Na visdo de alguns autores como Koyama e Nakane (2001a, apud, Soihet, Coutinho,
2011) os determinantes do spread bancario brasileiro sdo expressas por dois fatores
sendo eles a persisténcia e a conjuntura, na primeira refere-se a relacdo entre
valores passados e valores presente a segunda refere se aos fatores
macroecondmicos. Kayama e Nakene (2001b, apud, Soihet, Coutinho, 2011)
buscam analisar a sensibilidade do spread sobre alguns de seus determinantes,
como as despesas administrativas, os impostos diretos, os depdsitos compulsorios e
provisdo para inadimpléncia, concluindo assim que 0s spreads sao positivamente
afetados pelas variaveis e que a elevacdo na Selic feitas pelas autoridades

monetarias causam elevacdes nos valores dos spreads bancarios.
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3. METODOLOGIA

A metodologia examina e ajuda a compreender os métodos de pesquisas que
serdo aplicados em determinadas areas a serem estudadas, juntamente com novas
solucbes, métodos e ferramentas que ajudem a compreender e ter uma resposta ao
problema de pesquisa a ser investigado (BARROS; LEHFELD, 2000).

Segundo Oliveira (1999) a seguir da derivacdo da metodologia temos o
método que torna possivel chegar a esclarecer determinadas realidades ou até
mesmo comportamentos, devido ele trazer os objetivos necessarios para chegar a

natureza do problema a ser explorado.

3.1 NATUREZA E TIPO DE PESQUISA

De acordo com Gil (2010), é necesséario esclarecer a natureza e o
delineamento da pesquisa. A pesquisa constitui-se pelo ato de aprofundar,
questionar, indagar, tornar visivel o objeto, é a “busca de uma resposta significativa
a uma duvida ou problema.” (BARROS; LEHFELD 2000, p.67).

Mediante a esses pressupostos, a pesquisa sera de natureza descritiva que
permitird ter conhecimento sobre os impactos das politicas crédito aplicado ao setor
bancario nacional relacionando a taxa de captacdo e aplicagcdo dos bancos
brasileiros, ou seja, os valores dos spreads bancarios no Brasil.

Segundo Santos (2004), a pesquisa descritiva consiste em fazer um
levantamento de fatos fendmenos a serem estudados. As autoras Barros e Lehfeld
(2000) descrevem a pesquisa descritiva como ndo tendo a interferéncia do
pesquisador, cabe a ele descrever e estudar os fenbmenos, natureza,
caracteristicas, causas, relagbes entre outros, juntamente com a conexao entre 0s
fendmenos pesquisados.

O delineamento da pesquisa sera explicativa, pela qual sdo estudados os
determinantes tedricos com o objetivo de explicar algum fato ou fenbmeno ocorrido
atreves de levantamento bibliografico. Segundo Santos (2004), este tipo de pesquisa
constitui em descrever preciosas informacdes e contribuicbes sobre assuntos ja
descritos. Nesse sentindo o delineamento da presente pesquisa permitira analisar os
impactos das politicas crédito aplicadas ao setor bancéario e os valores cobrados do

spread bancario no Brasil.



31

3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS

A presente pesquisa tera como base fontes primaria, através de pesquisa
documental. A pesquisa documental permite que se torne conhecimento de material
relevante, tornando-se por base dados priméarios em relacdo ao tema, de modo que
possa delinear uma nova abordagem sobre o mesmo.

“A pesquisa documental assemelha se muito a pesquisa bibliografica. A
diferencas essenciais entre ambas esta na natureza das fontes. Enquanto a
pesquisa bibliografica se utiliza fundamentalmente das contribuices dos
diversos autores sobre determinado assunto, a pesquisa documental vale se
de materiais que ndo receberam ainda um tratamento analitico, ou que

ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetos da pesquisa.”
(GIL, 1991, p.51).

3.4 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DOS DADOS

A abordagem quantitativa indica a quantificacdo de opinides, dados, através
da coleta de informacgdo, juntamente com as técnicas estatisticas desde as mais
simples as mais complexas variaveis, este tipo de método é muito utilizado nas
pesquisas descritivas que procura desenvolver, descobrir e classificar as relacdes
entre as variaveis (OLIVEIRA, 1999).

Segundo o autor citado acima, a abordagem qualitativa se diferencia da
guantitativa por ndo empregar métodos estatisticos, pois este método néo pretende
numerar, medir os dados, o pesquisador usa esse tipo de abordagem para chegar a
um método que se apresenta de forma adequada para entender o fenébmeno e
chegar uma verdade e razéo, ou seja, 0 método qualitativo nos leva a ter uma série
de leituras sobre o assunto.

No processo de andlise de dados, sera utilizada a abordagem qualitativa
(através descricdo e analise do conteudo) e quantitativa (através de graficos e
tabelas) para melhor analise dos dados. De acordo com Oliveira (1999, p.115), o
método quantitativo e qualitativo “sdo dois métodos diferentes pela sua sistematica,
e principalmente, pela forma de abordagem do problema que esta sendo objeto de

estudo”.
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3.5 PESQUISAS DE DADOS

A elaboracao dessa analise utilizou diferentes fontes de dados para observar,
os sites do Banco Central do Brasil — BACEN e Instituto de Pesquisas Econdmicas
Aplicadas (Ipea) foram utilizados para a coleta de dados . A mesma sera do tipo
descritiva experimental, no qual serdo analisados o0s problemas em questéao
buscando construir hipéteses e trabalhar as possiveis variaveis observadas no
modelo. O tratamento de dados sera feito através de regressdes econométricas
gerados pelo pesquisador com o intuito de comparar os dados coletados e analisar
as relacdes de todas as variaveis utilizadas no modelo de regresséo. Diante disso, a
analise dessa pesquisa buscar identificar os volumes de créditos e os valores

cobrados dos spreads no Brasil no periodo de 2011 a 2015.

3.6 Modelo Econométrico

Segundo Manhica (2012) os bancos tém forte influéncia sobre o ambiente em
que operam, e também apresentam padrbes de comportamento diante de
determinados fatores de riscos, tais como o aumento do prémio de riscos que
elevam as taxas de juros e resultam no aumento dos spreads bancéario.

O autor ainda afirma que para interpretar este atuacdo torna-se necessario
levar em consideragdo alguns elementos importantes, tais com a atuacdo dos
bancos frente aos fatores de riscos como 0s aspectos conjunturais e outros mais
especificos de cada banco, observam se também a existéncia de aspectos nao
observaveis, mais que do mesmo modo afetam os spreads cobrados pelos bancos,
neste sentido tem se como destaque o grau de aversao de risco dos bancos.

Para estimar estes parametros, utiizam-se o modelo de regressdo mdultipla
gue de acordo com Gujarati (2006) esta expresso na necessidade de usar um
modelo com mais de duas variaveis. Neste sentido, o acréscimo de variaveis nos
leva ao modelo de regressdo mdltipla, onde a variavel dependente, ou regressando,
Y dependo de duas ou mais variaveis explanatérias. O modelo mais simples tem trés

variaveis, sendo assim, uma dependente e duas explanatérias.
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3.6.1 Regresséao Mdltipla

De acordo com Hill, Griffiths e Judger (2003) uma regressao mdltipla
uma variavel dependente y, esta relacionada com as variaveis explanatorias x,;,

X3i,-.-,X¢x NA €quacgao linear sendo representada por:

Vi = B1t Baxyi + B3 Xz oo B xe + Uy

Onde:

y; . Variavel dependente

X € X3;: Variaveis explicativas

B2.B3,...Lr Sao os coeficientes de parametros desconhecido ou coeficientes
parciais de regressao.

B : mede o efeito de uma modificacdo na variavel x,, sobre o valor de y;
mantendo constantes as demais variantes.

B, termo de intercepto, estando ligada a x;= 1

u; : terno de erro estocastico.

Segundo Guijarati (2006) a variavel y e dependente, x, e x; S40 as variaveis
regressoras, u € o termo de erro estocastico. Dado os fatores inicias de um modelo
de regressao classico, as expectativas do modelo relativos a variavel Y nos dois
lados, neste caso a regressao multipla esta condicionada aos valores fixados dos
regressores, onde se obtém os valores médios de Y ou a resposta aproximada de Y

para os valores dados dos regressores.

3.6.2 Coeficiente de Determinagéo - R?

Hill, Griffiths e Judger (2003) introduzem no modelo de regressdo multipla R2
como a medida da propor¢do de variacdo da variavel dependente explicada por
todas as variaveis explanatérias. De acordo com Gujarati (2006) uma propriedade
importante do R2 e que ele € uma funcdo ndo decrescente do niumero de variaveis
explanatérias ou regressoras presente no modelo, portanto havera um aumento e
nunca uma queda quanto o nimero de regressores aumenta.

Definicdo dos coeficientes de determinacéo:
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SQE
~ SQT
SQR
~sQT

2

R* =

Onde:
SQE: Soma dos Quadrados explicados
STQ: Soma dos Quadrados Totais

SQR: Soma dos Quadrados dos Residuos

O coeficiente de determinacdo R? indica o grau de ajuste da regressao, ou
seja, ele diz o quao bem a reta de regressdo da amostra se ajusta aos dados,
segundo Hill, Griffiths e Judger (2003) o SQR € a variacdo em y explicada pelo
modelo, SQT é a variacdo total em y em torno de sua média e SQE é a soma dos
quadrados dos residuos de minimos quadrados e também a parcela da variacdo de

y ndo explicada pelo modelo.

3.6.3 Inferéncia nos modelos

3.6.3.1Teste de significancia dos coeficientes de regressao —Teste t

Segundo Gujarati (2006, p.202), “a distribuicdo t pode ser empregada para
estabelecer intervalo de confianca, bem como testar hipGteses estatisticas sobre o
verdadeiro coeficiente parcial de regressao da populacao”

Sendo representado pela equacéo:

=

—- B

t = =
ep (B)

O teste t auxilia na avaliacdo de significancia estatistica de cada variavel
explicativa. Em geral o teste de significancia e o meio em que o0s resultados
amostrais sdo utilizados para verificar a veracidade ou a falsidade de uma hipétese
nula. O teste preocupa-se em verificar todos os parametros do modelo séo iguais
entre si, ou seja, testa se f; = B, =f3 = .. = Br =0, onde todos os coeficientes
sdo simultaneamente iguais e zero versus B; # [, # B3 # .. # B #0, que

mostras que nem todos os coeficientes angulares sdo simultaneamente igual a zero.
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Neste sentido a decisdo de aceitar ou rejeitar a H,é tomada com base no valor dos
testes estatisticos alcangado pelos dados disponiveis. (GUJARATI, 2006)
Neste sentido quando:
tear > trap- Rejeita H,, 0 pardmetro é estatisticamente significante.

tear < trap —Aceita H,, 0 parametro e estatisticamente insignificante.

3.6.4.2 Verificacao da significancia geral de uma regressdo multipla — Teste F

O teste F de acordo com Hill, Griffiths e Judger (2003, p.197) “para um
conjunto de hipéteses baseia-se em uma comparagcédo da soma dos quadrados dos
erros do modelo de regressdo multipla ndo restrita, original, com a soma dos
guadrados dos erros de um modelo de regressdao em que se supde verdadeira a
hipétese nula.”

Representado pela equacgéao:

__ SQE/gl _ SQE/(k-1) R/ (k-1)

SQR/gl  SQR/(n—k) 1-R%/(n—k)

Em geral o teste F avalia a significAncia global dos regressores (variaveis
explicativas) e segue uma distribuicdo F com k-1 e n -1 graus de liberdade (onde n
indica o nimero de observacdes na amostra e k o numero de parametros estimados,
incluindo a constante).

O teste preocupa-se em verificar todos os parametros do modelo séo iguais
entre si, ou seja, testa se B, = B, = f3=.. = Br =0, onde todos os coeficientes
sdo simultaneamente iguais e zero versus fB; # [, #Bs# .. # B #0, que

mostras que nem todos os coeficientes angulares sao simultaneamente igual a zero.

Quando:
F.o1 = Fiup - Rejeita H,

F.qi < Fiqp —Aceita H,



36

3.6.5 Violacédo das Hipodteses

3.6.5.1 Autocorrelacédo — Teste de Durbin- Watson

O problema da autocorrelacdo surge quando a hipétese de que 0s erros sao
serialmente ndo autocorrelacionados ndo é obedecido, ocorrendo principalmente
quando ndo se inclui no modelo variaveis que precisariam estar presentes.

Um dos testes mais utilizados para detectar a presenca de autocorrelacao
seria o de Durbin e Watson, considero como o teste mais utilizado na anélise da
autocorrelacdo dos modelos.

O modelo Durbin e Watson conforme Guijarati (2006) e a razdo da soma das
diferencas, elevadas ao quadrado, entre os frequentes residuos e a SQR, notasse
também que o numero de observacdes e n-1, jA que uma observacédo e perdida no
calculo. Uma importante vantagem desta estatistica d esta relacionada a ela se
basear nos residuos estimados, pelos quais sdo calculados frequentemente pela
analise de regressao.

Conhecida como estatistica d de Durbin e Watson e representada pela

funcéo:

Os valores estatisticos de d estardo sempre entre 0 e 4, sendo que a
estatistica de d e semelhante a 2(1-p”), sendo p” o coeficiente de correlacdo
amostral entre os residuos. (BARROS, 2010, p.148) Se D > limite superior (4), nédo
existe correlacéo; se D < limite inferior (0), existe correlacdo positiva; se D esta entre
os dois limites, o teste € inconclusivo.

E importante estar atento algumas informacdes essenciais que fundamentam
a estatistica d, deste modo entdo Gujarati (2006) apresenta as seguintes

informagdes do modelo d:

e O modelo inclui termo de intercepto.

e As vaiaveis explanatérias, os X, sdo ndo estocasticas.
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e Ostemos de erros, G, , sdo gerados pelo esquema auto-regressivas de
primeira ordem : u; = pu;_,; + &, OU seja, ndo podem ser usados para
detectar esquemas auto-regressivos de ordem mais elevadas.

e O termo de erro u, normalmente e distribuido.

e O modelo ndo vai incluir os valores defasados da variavel dependente
como uma variavel explanatéria.

¢ Nao hé falta de observacdes nos dados.

Uma questao importante segundo Barros (2010) e que nao se deve deixar de

avaliar as premissas do teste Durbin e Watson séo validas antes de sua aplicacéo.

3.6.5.2 Heteroscedasticidade — Teste White

Segundo Andrade (2009, p.8) “o problema de heteroscedasticidade surge
guando a hipotese de que os erros apresentam variancia constante ndo e valida, ou
seja, 0s erros nao sao homoscedasticos.”

Existem véarios testes onde podemos detectar e corrigir a
heteroscedasticidade, um dos principais testes seria o teste White.

Diante de modelo com trés variaveis:

Vi = P1t Baxai + B3 X3 + Uy

O autor mostra que o teste utiliza se dos residuos estimados da regressao
para fazer uma nova estimativa, onde relaciona o quadro dos residuos com as novas
variaveis explicativas do modelo original.

De acordo com Gujarati (2006) passando a utilizar a seguinte regressao:

uiz = + a2X2 + (Z3X3 + (Z4X22i + a5X32i + a6X2iX3i + v

Sendo feita a regressao dos quadrados dos residuos da regresséo original
versus as variaveis X originais, seus valores elevados ao quadrado e os produtos
cruzados dos regressdes tambéem.

As hipdteses que precisam ser testada segundo Andrade (2009) e de que os

parametros séo, simultaneamente, estatisticamente igual a zero, sendo assim:
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Ho:a1:a2:a3:a4:a5:0

Quando a aceitacdo da H, temos um erro homoscedastico e caso nao aceite
a H, teremos um problema de heteroscedasticidade do modelo, Gujarati (2006,

p.335) menciona que ‘o teste White pode ser um teste de (pura)

heteroscedasticidade ou de erro de especificacdo ou de ambos.

3.6.5.3 Multicolinearidade — Matriz de Correlacéo

Segundo Guijarati (2006) a Multicolinearidade é definida pela existéncia de
uma relacdo exata entre algumas ou todas as variaveis explanatérias de um modelo
de regresséo.

De acordo com Montgomery et al. (2001, apud, SILVA, 2008) a
multicolinearidade e um problema que acontece quando duas ou mais variaveis
explicativas apresentam alto indice de correlacdo entre si, tornando assim dificil
utilizagdo apenas do modelo de regressdo e identificar as influencias
isoladamente.Nos modelos de regressao algumas teorias afirmam que nao pode
existir relacao linear exata em quaisquer combinacdes lineares.

O autor ainda afirma que quando o modelo viola esta hipbtese existe
problema de multicolinearidade perfeita, no entanto, quando as variaveis ndo sao
correlacionadas entre si existe no modelo auséncia de multicolinearidade e por fim o
grau de multicolinearidade que ele apresenta como o caso intermedidrio, pois ocorre
quando a correlacdo entre duas ou mais variaveis € alta.

Neste sentido pode se dizer que o grau de multicolinearidade € afetada
atraves da matriz de correlacéo, onde sdo medidas a dependéncia linear de primeira
ordem entre as variaveis explicativas. ( PAULA, 2004, apud, SILVA, 2008)

Coeficiente de correlagéo linear:

. nyxy— XxXy
YnXx?—Ex)*nXy* - Cy)*

Onde:
e O valorderestar sempre -1 <r<1.

e Seresta proximo de 1, ha uma forte correlacédo positiva.
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e Seresta proximo a —1, ha uma forte correlacéo negativa.

e Seresta proximo de 0, ndo ha correlagéo linear.

3.6.6 Modelo Proposto

Buscando uma compreensdo mais adequada sobre as variaveis que refletem
no volume de crédito no Brasil e nos valores cobrados nos spreads bancérios,
apresenta se nesta sessdo as variaveis que serdo utilizadas para analise de
regressao do modelo proposto.

Nesta mesma sessdo serdo relatados os fatores macroecondémicos e
microecondmicos que tem relacdo direta com os niveis de spreads no Brasil. De
acordo com Silva (2008) os fatores macroeconémicos consistem em uma parte
importante na determinacdo do valor elevado de spread no Brasil. Silva (2012)
apresenta as variaveis explicativas que influenciam os spreads, tais como: taxa de
juros; o PIB, que é a variavel que mensura as atividades econémicas e indice de
inadimpléncia que mede, em porcentual, quantos consorciados ndo estdo honrando
suas dividas.

Através dessas variaveis consegue se identificar os impactos que as politicas
de crédito tém sobre os valores de spreads bancério cobrados pelas instituicdes
financeiras no Brasil e 0 possivelmente o volume de crédito no pais. Serdo utilizadas
as variaveis macroeconémicas, onde o spread serd a variavel dependente sendo
comparada com as variaveis explicativas tais como PIB, taxa de Juros, volume de
credito e inadimpléncia onde consegue se identificar os impactos das politicas de

crédito sobre os valores comprados de spreads bancario no Brasil
4. ANALISE DE DADOS

4.1 Volume de crédito

Aplés superar o0s impactos da crise 2008, os anos subsequentes
apresentaram nivel de crescimentos moderados, no ano de 2010 a expansao do
crédito ajustasse a evolugdo da demanda doméstica, reducdo de taxa de juros e dos
spreads, seguindo de uma extenséo dos prazos e a redugéo de inadimpléncia, junto
com crescimento dos créditos direcionados estimulados de BNDES e também no

volume de operagdes de crédito livre. (BACEN, 2010)
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Neste sentido avalia se que o crédito nos anos sequentes tende a se manter

em expanséo, entretanto em ritmos mais controlado.

“Em 2013, observou-se aumento das taxas de juros no mercado de credito,
acompanhado de reducdo de spreads, elevacdo de prazos e recuo
consistente da inadimpléncia, cujos indices alcangaram niveis minimos na
série historica, iniciada em marco de 2011. Adicionalmente, um menor
crescimento do credito as familias, cujas contratagfes se concentraram em
linhas de custos mais baixos e prazos mais longos, contribuiram para o
recuo do comprometimento de renda com dividas bancarias.” (BACEN,
2013, p.5)

O forte crescimento do segmento de crédito também se reflete no aumento da
inadimpléncia observada, que cresce a uma taxa superior ao crédito, notasse que na
atualidade os volumes de crédito tentem a diminuir devido ao endividamento dos
consumidores, razdo pela qual os agentes econdmicos apliquem politicas mais

restritivas para concesséao de crédito e consequentemente um aumento nas taxas de

juros que restringem o crédito.

“A desaceleracdo no ritmo de crescimento das opera¢gBes de crédito do
sistema financeiro segue a tendéncia de longo prazo e, considerando
periodo mais recente, reflete a trajetéria da taxa basica de juros e o menor
dinamismo da atividade econbmica interna. No inicio deste ano,
influenciadas pela sazonalidade do periodo e pelo vigor das operagfes no
segmento imobiliario, as operacdes de crédito apresentaram desempenho
mais robusto no segmento de pessoas fisicas do que no de pessoas
juridicas. As taxas de juros médias e os spreads aumentaram no trimestre
encerrado em janeiro, e os indicadores de inadimpléncia apresentaram
relativa estabilidade.” (BACEN, 2015, p. 45)

Diante de medidas politicas que tem por objetivo reduzir o risco sistémico e
assegurar a estabilidade do sistema financeiro contra choques externos, a economia
brasileira nos anos a seguir cresce em ritmo moderado. Nos grafico a seguir serdo

analisados os volumes de crédito de 2011 a 2015.
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Figura 1: Volume de Crédito Anual
Fonte: BACEN, 2015
*Dados ate agosto de 2015

Diante politicas macroprudenciais, tem se o objetivo de reduzir o risco
sistémico e assegurar a estabilidade do sistema financeiro contra choques externos,
0 governo tenta no ano de 2011 conter a expansdo da carteira de crédito e
assegurar o desenvolvimento sustentavel da mesma.

Observa-se no grafico 1 que a variacao do volume de credito de um ano para
o outro ndo sofre grandes mudancas, devido ao controle do sistema financeiro
nacional que possibilita a expansdo da carteira de crédito mais em proporcdes
menores que vinha acontecendo em periodos anteriores.

Em virtude disso notasse que no ano de 2011 o volume da carteira de credito
no periodo de margo a dezembro tem saldo de R$ 2.547 milhdes, j& em 2012
somam o valor de R$ 3.218 milhdes com variacdo de 10% de marco de 2011 a
marco de 2012, em 2013 o saldo é de R$ 3.592 milhdes variando 7% comprado a
marco de 2012 para marco de 2012, em sequéncia observa se o ano de 2014, no
qual apresenta se variacado de 9% comparando o més de mar¢o de 2013 a mar¢o do
mesmo ano observado, somando ao final de dezembro o saldo de R$ 3.776 milhdes
e por fim o0 ano de 2015 que apresenta variacdo de 6% de marco de 2014 a marco
desse ano, sendo ela a taxa de variagdo mais baixa nos anos analisados, somando
até o més de agosto deste ano o saldo total de R$ 2.719 milhdes.

O gréfico a seguir conseguimos observar os valores da concessao de crédito

mensal de cada ano analisado:
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Figura 2: Concess0es de crédito - Total - R$ (milhdes)
Fonte: BACEN, 2015

Os saldos das operacdes de crédito apresentam variacdes conforme grafico a

seqguir:
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Figura 3: Varia¢do do Volume de crédito mensal
Fonte: BACEN, 2015

Diante disso pode se destacar os meses de dezembro, no qual apresentam
maiores indices de crescimento em todos os anos ficando em tordo de 10% a 20%
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de crescimento nos anos analisados e os meses de janeiro que tem queda em todos
0S anos, visto que o mesmo é comparado com més de dezembro do ano anterior
sendo que este mesmo 0 més e 0 que mais cresce os volumes de credito em todos
0s anos. Pode se observar também que os meses com datas comemorativas, tais
como dias das criangas no més de outubro, dia das maes no més de maio e dos pais
no més de agosto a existéncia de crescimento significativo no volume de crédito,
tendo em vista que foi comparado com o més anterior do mesmo ano em analise nos
quais consegue se identificar o volume mensal de crédito.

Para maior compreensédo dos volumes de créditos apresentam se no grafico a

seguir os valores dos créditos de recursos livres e direcionados:
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Fonte: BACEN, 2015

Analisando o grafico 4 observa-se que o saldo das operacdes de credito
direcionados e livres chegam ao total R$2.030 bilhdes em dezembro de 2011 com
evolucdo de 19% no ano mantendo uma relacdo crédito/PIB totalizam em 49% no
ano.

As operacOes de recursos direcionados apresentam em 2011, crescimento de
23% conduzidos pela expansdo da carteira de crédito habitacional, entretanto
notasse queda nas operagdes do BNDES, refletindo uma demanda mais moderada
de recursos de investimentos
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Em ritmo ainda moderado o ano de 2012 matem expansdo no volume de
crédito, isto devido a reducao nas taxas de juros e dos valores dos spreads por meio
de politicas monetarias mais flexiveis. Em virtude disso os bancos chegam o final do
ano de 2012 com saldo de R$1,134 trilhdes com crescimento de 27,9% ao ano. Os
saldos de recursos direcionados representam crescimento de 20,9% e os de
recursos livres 59,1% no ano de 2012.

Em 2013, observou se desaceleracdo no crescimento das operacfes de
crédito de recursos livre consequéncia da elevacdo das taxas de juros no final do
trimestre de 2012, j& as operacdes de recursos direcionados continuam a expandir.
As operacdes de recursos livres totalizam 55,6% da carteira de crédito do SFN e
31,1% do PIB, somando R$1.509 bilhées em 2013.

O mercado de crédito no Brasil fechou 2014 com expansao de 11,3% sobre o
ano anterior, representando 58,9% PIB do mesmo ano. O crédito direcionado chega
a 19,6% de crescimento junto com os de recursos livres que 4,7%. Notasse queda
nas taxas de crescimento devido a politicas monetarias mais restritivas que tentem a
diminuir o volume de crédito.

Em um periodo mais recente, consegue se identifica que as operacdes de
crédito crescem a ritmos ainda moderados, até agosto de 2015 o saldo das
operacoes de credito do SFN total, incluindo recursos livres e direcionados somam
R$3.132 bilhdes e totaliza um crescimento de 9,9% nos ultimos doze meses, ja a

relacdo crédito/PIB atinge 54,6% comparado com agosto de 2014.

4.2 Taxas de juros e spreads bancarios

Spreads sdo as variaveis de grande importancia, tanto para questbes
macroecondmicas, diante do comportamento do consumo e o nivel de atividades
econdbmicas, como para a gestdo de recursos e riscos dos bancos e as atividades
microecondmicas que consistem na alavancagem financeira e da saude financeira e
economia do pais.

Diante deste contexto Manhica e Jorge (2010) afirmam que segundo o FMI de
2010 o Brasil e um dos paises que tem a maior taxa de juros de mercado e de
spreads no mundo. Os spreads sdo divididos em fatores relacionados a
inadimpléncia, despesas administrativas, imposto indiretos e diretos e a margem
liquida dos bancos. (BACEN,2001)
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Notasse que a evolucao nas taxas de juros Pessoa fisica e Pessoa Juridica
evidenciam um aumento nos custos do crédito ao consumidor. O grafico a seguir
indica o aumento da diferenca entre as taxas de juros totais do crédito e os spreads
bancario que pode ser justificada em partes pela elevacdo das taxas de
inadimpléncia das carteiras de crédito.

O spread geral em dezembro de 2011 atinge 17,8 p.p apresentando o menor
ponto percentual do ano e consequentemente queda nos indices de inadimpléncia

chegando a 3,48% no més de dezembro, no entanto ndo foram a menor variagdo do

ano, ja as taxas de juros fecham o més de dezembro em 26.32% a.a.
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Fonte: BACEN, 2015

No ano de 2012 a condi¢gBes do crédito seguem favoraveis devido a reducao
das taxas de juros e dos spreads bancarios, nos quais apresentam valores minimos
historicos sobre o controle das politicas monetarias. Evidentemente notasse uma
moderagcdo nos indices de inadimpléncia e retencdo no do endividamento das
familias. Neste sentido as taxas de medias de juros ao final do ano de 2012 atingem
20,88% a.a com reducao de 5,4 p.p no ano, sendo este 0 menor nivel desde marcgo
de 2011. O spread médio bancario total da carteira de crédito SFN tem queda de
3,33 p.p, fechando o ano em 14,5 p.p sendo este o menor indice histérico desde
marco de 2011. Os indicadores de inadimpléncias, equivalente as operacdes em

atraso com mais de noventa dias em 2012 chegam no més de dezembro 3,53% a.a,
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menor indice do mesmo ano, porém 0,33 p.p acima do mesmo periodo do ano de
2011.

Analisando o grafico 5 pode se observar queda no ritmo de expansédo da
carteira de crédito comparando se com o0 ano anterior, devido a elevacao das taxas
de juros no segundo semestre do ano de 2013. Observa se uma elevacéo das taxas
de juros e reducdo nos spreads bancario, alteracdo dos passos das carteiras de
crédito e reducéo dos indices de inadimpléncia.

As operacdes de crédito no custo médio acompanharam as dificuldades
monetérias do inicio do ano, notasse no grafico 5 que a taxa média de juros cresce
durante todo o ano de 2013 atinge no més de dezembro 22,37% a.a. Os spreads
bancario apresentam reducdo apesar das elevacfes das taxa de juros, ao final do
ano de 2013 ele represental3,8 p.p e tem reducdo de 0.7 p.p comparado com
mesmo més do ano anterior. A taxa de inadimpléncia também decresce neste ano
fechando o més de dezembro em 2,84%, apoOs ter passado no ano de 2012
elevacOes consideraveis, ela volta a reduzir no ano de 2013.

O ano de 2014 com o aumento das taxas de juros e da inadimpléncia observa
se queda no volume de crédito no Brasil. Esta desaceleracdo da carteira de crédito
consiste em uma tendéncia a longo prazo, em virtude disso consegue se identificar
gue o ano de 2014 encerra com taxa de juros 23,74% a.a subindo 1,37 p.p compara
com o mesmo periodo do ano de 2013, ja a inadimpléncia encerra o0 ano com em
gueda chegando ao més de dezembro 2,73% sendo um dos menos indices desde o
mesmo periodo do ano anterior. O spread total em consequéncia disso finalizam o
ano de 2014 com recuo do més de novembro para dezembro totalizando 14,9p.p no
ano, poréem notasse elevacao dos spreads em carteira de crédito pessoa fisica.

As taxas de juros totais até setembro de 2015 chegam a total de 29,27% a.a
com aumento de 5,26p.p comprada ao mesmo més no ano anterior, esta elevacéo
se explica pelo aumento taxa Selic, valores cobrados dos spreads bancario no pais
e elevacao da inadimpléncia dos créditos de recursos livres, no entanto, mesmo com
elevacado os indices de inadimpléncia totais se matem estavel em 3,1% no més de
setembro de 2015, no qual ndo apresenta grandes oscilagcdes desde 2014. Os
valores cobrados de spreads pelos bancos sofrem aumento devido a elevacdo das
taxas de juros cobradas pelos bancos chegando ao més de setembro em 18,4p.p,

sofrendo aumento de 3p.p relacionado com mesmo periodo do ano de anterior, em



47

virtude disso consegue identificar que os valores cobrados de spreads no Brasil
ainda continuam em niveis historicamente elevados.

No grafico a seguir consegue se identificar os valores dos spreads bancérios
das operacdes de crédito de recursos livres e direcionado no pais, no qual se

observado a trajetéria do crédito no periodo de 2011 a 2015.
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Fonte: BACEN, 2015

As operacdes de crédito realizadas com recursos livres, isto €, empréstimos
cujas taxas de juros sao livremente pactuadas entre os tomadores de crédito e as
instituicdes financeiras, apresentam no ano de 2011 expansao anual de 16,9%
registrada principalmente pela eficiéncia de politicas macroprudencias que reduziram
significativamente os prazos das operacdes de crédito neste periodo. Ja operacdes
de recursos direcionados que sdo empréstimos realizados com taxas ou recursos
definidos por normas governamentais, ganham destaque em 2011 pelos saldos dos
financiamentos concedidos pelo BNDS, os recursos destinados a habitacdo e a
carteira de credito rural finalizando o ano com evolucdo de 23% de recursos
direcionados concedidos no ano.

No ano de 2012 os saldos das operacdes de recursos livres representam
31,8% do PIB com expansdo anual de 16,4%, onde observa se crescimento de
10,2% na carteira pessoa fisica, com expansdo dos créditos consignados, a

concessado de cartdes de crédito e aquisicdo de veiculos. Os créditos direcionados
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por sua vez expandem 20,9% no ano representando 22% do PIB, tendo como
destaque empréstimos para capital de giro e investimento assim como 0S recursos
do BNDS e os créditos habitacionais.

Em 2013 com maior participacdo dos bancos publicos, os recursos
direcionados sao impulsionados pelos financiamentos habitacionais e expanséo
significativa do credito rural passando a representar 24,9% do PIB e expandindo
24,5% no ano, jA os recursos livres apresentam desaceleracdo no ritmo de
crescimento de concessao de credito pessoal tendo expansdo no ano de apensa
7,8%.

O saldo total das operacdes de créditos, compreendendo recursos livres no
ano de 2014, tem expansbes de 0,9% no més e 4,7% em doze meses. As
operacOes destinadas a pessoas juridicas registraram crescimento mais expressivo
com destaque para capital de giro. Os créditos direcionados aumentaram de 1,7%
no més e 20,7% em doze meses, destacando-se a evolugdo no saldo dos
financiamentos para investimentos com recursos do BNDES. Ospread declinou 0,2
p.p., fechando o més em 21,2 p.p., enquanto no crédito direcionado, permaneceu
estavel em 2,8 p.p.

Para um periodo mais recente, pode se observar que no ano de 2015 os
créditos com recursos livres apresentam elevacao de 4,9% nos doze ultimos meses.
Os financiamentos com recursos direcionados crescem 13,8% no mesmo periodo.
Ja os spreads bancarios nos créditos livres diminuem 0,5 p.p., situando-se em 31,5
p.p., enquanto, os créditos direcionados recuaram 0,3 p.p., ficando em 3,4 p.p este
ano. Notasse que no ano de 2015 uma reducédo do crédito, visto que a instabilidade
economia do pais aumenta o risco de inadimpléncia econsequentemente, faz com
que imediatamente os bancos aumentem a rigidez das suas condicbes para

concessao de crédito.

5.3 Produto Interno Bruto - PIB

Em vérios estudos observou se que tem se dado destacado a importancia dos
fatores macroecondémicos na determinacao do spread bancario, tais como a taxa de
inflacdo, taxa de juros e sua volatilidade, PIB, capacidade utilizada. Entretanto,
concluem que a taxa de crescimento do PIB real e o PIB per capita ndo parecem ter,
em nivel mundial, qualquer impacto estatisticamente significativo sobre os spreads.

A inflacdo, medida pelo deflator implicito do PIB, tem um impacto positivo, porém
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estatisticamente insignificante sobre a margem liquida de intermediacdo dos bancos.
Por fim, a taxa real de juros tem um efeito positivo e estatisticamente significativo
sobre os spreads, mas esse efeito € menor nos paises desenvolvidos do que nos
paises em desenvolvimento.

O gréfico a seguir mostrara a variacdo do PIB nacional, sendo ele o principal
indicador econdémico, ou seja, ele consiste em um conjunto de todos os bens e

servicos finais produzidos em um pais.
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Figura 6: Spread total — Recursos Livres e Direcionados
Fonte: BACEN, 2015
*PIB até agosto de 2015

O PIB e medido pelo consumo das familias mediante a aquisicdo de bens e
servi¢cos, no qual quanto mais familias consomem mais o PIB tente a crescer. No
grafico 6 percebe se que o PIB possui relagcdo com a renda do consumidos sendo
impactada pelas taxas de juros do pais, isto porque quando houver qualquer tipo de
alteracdo no valor da renda dos consumidores iram impactar no PIB. Sendo assim
uma elevacdo na renda aumente o poder de consumo e consequentemente eleva o
valor do PIB, em contrapartida a reducdo na renda tente a diminuir o poder de
consumo tendo reducédo de aquisicado de bens e produtos interferindo negativamente
nos valores do PIB do pais.

Em virtude desse contexto e que se observa que o PIB nao parece ter
impactos reais com o spread bancario no Brasil, visto que a renda e a taxa de juros
apresentam mais impacto a esta variavel jA que elas podem tanto alavanca o

consumo com reduzir o mesmo, impactado positivamente ou negativamente no PIB.
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4.4 Andlise Econométrica

Os resultados analisados dos estudos econométricos estdo representados a
baixo, ja descritos no item 3.6.6. Inicia-se esta analise levando em conta os spreads,
as taxas de juros, o PIB e os indices de inadimpléncia. Tendo como objetivo
investigar se existe relacdo entres as varaveis independes do modelo com o a

variavel dependem o spread bancario brasileiro.

Tabela 1- Resultados da regressao multipla

VARIAVEL DEPENDENTE: SPREAD
VARAIAVEL COEFICIENTE ERRO PADRAO TESTE t PROBABILIDADE
C -4.219.080 1.522.747 -2.770.703 0.0078
PIB REAL -0.000405 0.000298 -1.360.821 0.1796
TAXA DE JUROS 0.641065 0.014757 4.344.210 0.0000
INADINPLENCIA 1.936.289 0.108743 1.780.605 0.0000
R? 0.983913
TESTE F 1,039737
TESTE DURBIN E WATSON |  0.701451

Consegue se observar que o teste F que responsavel por avalia a
significancia das variaveis explicativas do modelo, preocupando se em verificar se
todos os parametros séo iguais entre si, apresenta resultados significativos, pelos
qguais e aceita a hipbtese alternativa de que pelo mesmo um dos parametros tem
resultado diferente de zero, neste sentido pode se disser que pelo menos uma
variavel do modelo possui influéncia nos valores do spread bancéario brasileiro.

No coeficiente de determinagdo R? indica que as variaveis explicativas do
modelo usadas na analise explicam 98,4% das possiveis mudancas na variavel
dependente.

O teste t consiste em estabelecer o intervalo de confianga, bem como auxiliar
na avaliacdo estatistica de cada variavel explicativa. A decisédo de aceitar ou rejeitas
a hipotese parte dos valores do teste estatistico, 0 modele proposto entdo rejeita a

H,sendo o modelo estatisticamente insignificante, sendo o T.,; > Tigp-

Para detectar presenca de autocorrelagédo analisada pelo teste Durbin e

Watson, considerado o teste de mais relevancia, onde para que tenha
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autocorrelacao o teste d precisa estar entre 0 e 4 0 que nao acontece neste modelo
sendo ela o valor correspondente a 0.701451, apresentando problemas de
autocorrelcdo. Normalmente é usado um “"ponto de corte" para o p-valor ou para o
nivel de confianca para definir se a hipétese nula deve ser rejeitada ou ndo. Se o p-
valor for menor que esse "ponto de corte", a hipétese nula é rejeitada. Caso
contrario, a hipétese nula néo é rejeitada. E comum que sejam usados os "pontos de
corte" para p-valor 0,1%, 0,5% ou 5%, fazendo com que os niveis de confianca
sejam, respectivamente, 99,9%, 99,5% ou 95%. Note que nao rejeitar a hipotese
nula ndo € a mesma coisa que afirmar que a hipotese alternativa é valida com o

mesmo nivel de confianca. Isso seria uma interpretacdo incorreta do teste

No teste White, o problema de heteroscedasticidade surge quando a hipotese
de erros apresenta variagdo constante ndo e valida, ou seja, 0S erros ndo sao
homoscedastico. Em analise a tabela 2 observa se que o modelo rejeita a H,, neste

sentido temos um erro homocedastico.

Tabela 2: Teste: White

Heteroscedasticidade - Teste White
R2? ajustado 1.237.442
Prob. Chi-Square(9) 0.1930

A multicolinearidade e definida pela existéncia de uma relacdo exata entre
algumas ou todas as variaveis explanatorias de um modelo de regressédo. Conforme

tabela a sequir:

Tabela 3: Matriz de Correlagao

TAXA DE JUROS SPREAD PIB REAL INADIMPLENCIA
TAXA DE JUROS 1 0.9244 -0.5019 -0.0450
SPREADS 0.9244 1 -0.6122 0.3169
PIB REAL -0.5019 -0.6122 1 -0.3371
INADINPLENCIA -0.0450 0.3169 -0.3371 1

A multicolinearidade acontece quando uma ou mais variavel explicativa
apresentam auto indice de correlacao entre si, tornando assim dificil utilizar apenas
do modelo de regresséo, ou seja, o grau de multicolinearidade e afetada através da

matriz de correlagéo.
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CONCLUSAO

A presente pesquisa teve como objetivo avaliar a evolucdo do crédito
brasileiro e dos spreads cobradas pelos bancos no periodo de 2011 a 2015, sendo
feito analise em dados e relatorios disponiveis pelo banco central. Diante de dados
coletados pode se observar que o pais e extremamente dependente do mercado de
crédito, visto que, o desenvolvimento financeiro consiste na capacidade das
instituicdes financeiras da regido de colocar a disposicdo dos agentes econémicos
servigos que facilitem e intensifiquem as transagcdes econdémicas.

Em analise detalhada observou-se que o fator que esta direcionando o crédito
e influenciam as elevacdes das taxas de juros e dos volumes de crédito disponivel é
o indice de inadimpléncia, pois trata se do principal componente do spreads
bancérios, refletindo em um ambiente de inseguranca e incertezas impactando no
cenario econdmico brasileiro.

Os recursos livres sdo impulsionados pelo consumo das familias e
principalmente pelo credito pessoal, ja os recursos direcionados destacam se a
participacdo do BNDES e o desenvolvimento do setor habitacional que expande
significativamente.

As taxas de juros e os volumes de crédito ofertados no Brasil passam por um
momento de desaceleracdo, explicado pelos altos niveis de endividamento dos
consumidores e da elevacdo dos indices de inadimpléncias ocasionados por uma
elevacdo nas taxas de juros que dificultam a disponibilidades de moeda em
circulagdo e aumentam o endividamento dos consumidores que tinha maior poder de
compra.

A importancia do estudo se justifica em analisar a situacdo econémica do
Brasil e na eficiéncia da aplicacdo de politicas de crédito que possibilitem aos
bancos conceder crédito ao consumidor e observar as taxas dos spreads bancario
cobradas no pais, ou seja, se a taxas de aplicacdo e captacdo estdo de acordo
como o cenario econdmico nacional. Partindo deste conceito a presente pesquisa
busca responder o seguinte problema: Quais as politicas de créditos aplicadas ao
setor bancario, comparando se os valores cobrados de spreads estdo de acordo

com o volume de crédito ofertado pelos bancos brasileiros.
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