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RESUMO

NEVES, Tatilla Michely Gongalves Moura.Spread e seus condicionantes no sistema
financeiro nacional. 2015. 54p. XX Trabalho de Conclusdo de Curso (Graduagao em Ciéncias
Contabeis) — UniRV - Universidade de Rio Verde, Rio Verde, Goias.!

O presente trabalho abordou o spread e seus condicionantes para o sistema financeiro do Brasil.
Sabemos que mercado financeiro é responsavel por criar as relagdes financeiras entre os dois
agentes, unidades superavitarias e unidades deficitarias, substituindo gastos desejados por
direitos de rendas futuras. O mesmo busca analisar como o elevado custo do crédito bancario ¢
também relacionado, com o das informagdes assimétricas no mercado, as quais dificultam a
mensura¢do do risco de crédito das operagdes bancarias, sendo estas, falhas no processo de
intermediag@o financeira. O texto buscou compreender quais sdo os fatores econdmicos que
podem influenciar na taxa do spread bancario segundo o Sistema Financeiro Nacional,
abordando os fatores geradores determinantes para o spread bancéario demonstrado no Brasil,
conceituando o impacto do credito na economia, as principais teorias que abordam sobre o
spread bancario, bem como apontando os condicionantes que o envolvem. Compreendeu-se os
conceitos quanto aosprincipais envolvidos como: o Sistema Financeiro Nacional, o Conselho
Monetério Nacional, quanto ao Banco Central do Brasil (BACEN), a Comissdo dos valores
mobiliarios (CVM), as Instituigdes financeiras que sdo compostas pelos bancos comerciais, as
cooperativas de crédito, asassociagdes de poupanga e empréstimos, as agéncias de fomento, os
bancos de desenvolvimento, bancos de investimentos, sociedades de crédito, financiamentos e
investimentos, sociedades de crédito ao micro empreendedor ¢ a empresas de pequeno porte,
aborda-se as sociedades de crédito imobiliario,companhias hipotecarias, os bancos de cambio,
as instituigdes intermediarias do mercado de crédito, e por fim o mercado de credito na
economia. Para concluir foi possivel abordar ainda a determinagdo da taxa de juros, sua
composi¢do formada por: custo de captacdo, o spread, e os custos administrativos, o depdsito
compulsorio, os custos tributarios, custos de direcionamento e encargos proprios da
intermediag@o financeira, abordando como estes, bem como os custos de inadimpléncia e o
spread liquido impactam de modo geral o sistema financeiro brasileiro.
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ABSTRACT

NEVES, TatillaMichelyGongalvesMoura.Spread and their conditions in the financial
system. 2015. 54p Work of Conclusion Course (Graduation in Accounting Science) - UniRV -
University of Rio Verde, Rio Verde , Goias?.

This study approachesthe spread and its conditioning for the financial system in Brazil. We
know that the financial market is responsible for creating the financial relations between the
two agents, surplus units and deficit units, replacing desired expenses by rights of future rents.
The same is to analyze how the high cost of bank credit is also related to the asymmetric
information in the market, makes it difficult to measure the credit risk of banking operations,
which are, flaws in the financial intermediation process. The text sought to understand which
are the economic factors that may influence the bank spread rate according to the National
Financial System, addressing the determinant generating factors for the banking spread
demonstrated in Brazil, conceptualizing the impact of credit in the economy, the main theories
that approach the banking spread, as well as pointing out the conditions surrounding it. The
concepts involved are like: as the National Financial System, the National Monetary Council,
as the Central Bank of Brazil (BCB), the Committee on Mobile Values (CVM), the financial
institutions which are composed by commercial banks, credit cooperatives savings and loans
associations, development agencies, development banks, investment banks, credit, societies for
the micro, entrepreneurs and small businesses , approachthe societies of home loans, mortgage
companies, exchange banks, intermediary institutions of the credit market, and finally the credit
market on the economy. lo conclude it was possible to approach the determination of the tax
interest which is composed by: funding cost, the spread, and the administrative costs, reserve
requirements, tributary costs, targeting costs and own costs of financial intermediation,
approching these, as well, as bad debt costs and the ne spread impact on the whole Brazilian
financial system.
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Spread. Financial System.Banks.Credit. Economy.
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1INTRODUCAO

1.1 Contextualizacio

O mercado financeiro € o responsavel pela criacdodas relagdes financeiras que ocorrem
entre dois agentes, denominados unidades superavitarias e unidades deficitarias, estes devem
trocar os gastos desejados por direitos de rendas futuras (CARVALHO, 2012).

Os agentes superavitarios, cujas rendas sobrepde os gastos, procuram por ativos
financeiros, ou seja, direitos sobre a renda futura de outros agentes. Este excedente de renda
das unidades superavitarias acima do dispéndio correspondera a sua poupanga financeira. Os
agentes deficitarios sdo aqueles que gastam acima de sua renda corrente, que demandam de
financiamento, e substituem boa parte de seus ganhos futuros por acesso imediato a renda
adicional, com o intuito de realizar seu consumo (CARVALHO, 2012).

De acordo com Mishkin (1998), é essencial fungdo do mercado financeiro,efetuar a
canalizagdo dos recursos de poupadores voltando-os para pessoas que se encontrem em escassez
de recursos, estes por sua vez devem ser repassadospor meio das formas: diretas e indiretas.

Os tomadores impetram recursos de agentes superavitarios diretamente ndo sendo
avaliados por um intermediario financeiro, enquanto que em sua forma indireta, hd um
intermediario financeiro para realizar a captacdo dos recursos dos poupadores e vender os
mesmos ativos aos tomadores(MISHKIN, 1998).

“Um sistema financeiro eficiente que transfira recursos das pessoas que poupam para as
pessoas que t€ém oportunidades de investimento produtivo, € um requisito basico para uma
economia saudavel e em crescimento” (MISHKIN, 1998, p. 21).

O Sistema Financeiro Nacional pode ser conceituado como um conjunto de instituicdes,
o6rgaos e afins que tem a funcdo de controlar, fiscalizar e efetivar as medidas que dizem respeito
a circulacdo da moeda e ainda ao acesso ao crédito dentro do pais(JANTALIA, 2012).

O sistema financeiro nacional ¢ composto pelo Banco Central, Banco do Brasil, BNDES
e ainda pelas institui¢cdes financeiras publicas e privadas, o conjunto de institui¢des, operagdes
e normas responsaveis pela viabilizacdo e a intermediacdo financeira, bem como da

\

transferéncia de recursos entre agentes econdmicos ou quanto a prote¢do de interesses
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financeiros dos mesmos, tendo em vista as instituicdes que nele operam, bem como os 6rgaos
e entes reguladores e supervisoresque podem ser dividido em quatro segmentos:

e  Mercado financeiro;

e  Mercado monetario;

e  Mercado de capitais;

e Mercado de crédito (JANTALIA, 2012).

Costa (2004) conceitua o spread como a diferenga entre o retorno do poupador € o custo
que ¢ gerado pelo empréstimo ao tomador, ja Jantalia (2012) afirma que o spread bancario pode
ser considerado como a diferenca entre o prego de compra e de venda de um titulo ou moeda,
sendo comumente, confundido com o lucro dos bancos, entretantoa margem liquida é apenas
parte da composicdo do spread bancario.

Spread bancario pode ser definido de forma simplificada como a diferenga entre a taxa
média de aplicagdo das instituigdes financeiras, em seus diversos ativos relativos a atividade de
crédito as pessoas fisicas e juridicas e sua taxa média de captagdo, por meio de produtos como

depdsito a prazo e interfinanceiros (FEBRABAN, 2011).

1.2 Justificativa

O crédito ¢ o principal instrumento de expansao da atividade econémica, por meio dele
¢ possivel que se inicie novas atividades e ainda que se amplie sua produtividade, ainda ¢
possivel que as pessoas consigam adquirir moradias e bens, aumentando assim o consumo.
(BACEN, 2013)

A relagdo crédito/spread ¢ muito importante, devido essa relacdo direciona-se a
economia para um caminho mais planejado onde, quanto maior for o spread cobrado, menor
sera a procura por crédito e quanto menor o spread cobrado, maior sera a procura por crédito
(BACEN, 2013).

No Brasil devido ao alto custo do crédito bancario que decorre das altas taxas de juros,
e de fatores como as expectativas inflacionarias, a alta remuneragado de titulos ptblicos e ainda
pelos custos operacionais, ocorre uma limitacdo das ofertas de crédito. Essas restrigdes sdo
responsaveis por fazerem com que o custo se torne elevado, e ainda acabam diminuindo o
volume de crédito e por consequéncia geram um baixo desempenho econdmico(BACEN,

2013).
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O Brasil possui na atualidade uma das mais elevadas taxas de juros de todo o mundo,
sendo o alto custo de captagdoum dos componentes mais impactantes do spread bancario como
também a taxa de aplicagdo, que se mostramuito alta, fazendo o spread se tornar muito
expressivo. Em sistemas de crédito com maior desenvolvimento, ¢ possivel mediar com
maioreficiéncia os recursos de poupanga interna e externa para investimentos produtivos
(BACEN, 2013).

Diante do cenario econdmico que o Brasil passa gradativamente, importante
compreender os aspectos voltados ao spread bancario, que como ja vimos anteriormente nada
mais ¢ do que a taxa de juros cobrado nos empréstimos e a taxa de captacdo dos recursos.

A defini¢do e interesse pelo tema surgiram da evidente necessidade de conhecer de
forma mais intensa os determinantes do spread bancario, compreendendo seus conceitos e ainda
confrontar com diversos tipos de modalidades de empréstimos que existem nos bancos, com
foco para os que estdo disponiveis para as pessoas fisicas.

A preocupagdo dos riscos que esta diretamente relacionada aos agentes financeiros, por
exemplo: a inadimpléncia, tem grande destaquee pode ser o grande impasse da margem liquida

satisfatoriapara as instituigoes financeiras.

1.3Problema de pesquisa

O elevado custo do crédito bancarioesta ligado diretamente as informagdes assimétricas
no mercado, essas por sua vez,dificultam a mensuracdo do risco de crédito das operacoes
bancariasque sdo falhas no processo de intermediagéo financeira.

Deste modo, define-se como problematica deste trabalho, a necessidade de compreender
quais sdo os fatores econdmicos que podem influenciar na taxa do spread bancario segundo o

Sistema Financeiro Nacional?

1.40bjetivos

1.4.1Gerais

Compreender e identificar os fatores geradores determinantes para o spread bancario

demonstrado no Brasil.

14.2.Especificos



Conceituar o impacto docréditona economia;
Relatar as principais teorias que abordam sobre o spread bancario;

Identificar os condicionantes que envolvem o Spread bancario.

17



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Mercado financeiro nacional

Em termos econdmicos, podemos conceituar como mercado financeiro um mecanismo
onde ¢ possivel realizar a compra ¢ venda (comercializagdo) dos valores mobiliarios (que
podem ser tanto acdes quanto obrigagdes), além de mercadorias (como por exemplo, as pedras
preciosas ou ainda produtos agricolas), e ainda comercializar o cdmbio e outros bens (CVM,
2014).

Em geral, o termo mercado, indica um local fisico em que muitos produtos sdo expostos
com o intuito de serem comercializados, e ha ainda os mercados especializados, nestes, apenas
uma espécie de mercadoria pode ser negociada. O papel do mercado ¢ colocar diversos
compradores e vendedores com interesses num mesmo local, facilitando o encontro entre quem
oferta e quem procura(CVM, 2014).

Nos setores de finangas, os mercados financeiros sdo os responsaveis por permitirem:

e O mercado de capitais possibilita a angariacdo de capital;

e O mercado de derivados possibilita a transferéncia de risco;

e O mercado de divisas permite o comércio internacional (CVM, 2014).

Segundo Kloppel (2013),0 mercado financeiro ¢ um setor onde as pessoas negociam seu
dinheiro. O mercado financeiro ¢ diretamente responsavel em captar recursos para financiar
atividades.

O mercado financeiro é composto por varias entidades que supervisionam e operam no
atual mercado, CMN Conselho Monetario Nacional, CNPC Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar e CNSP Conselho Nacional Seguros Privados (KLOPPEL, 2013).

O mercado financeiro, segundo Lopes (2007) se divide em:

e Mercado de capitais: atende a todos os agentes economicos e suas necessidades
financeiras de médio e longo prazo, essas operacdes sdo realizadas diretamente pela bolsa de
valores;

e  Mercado de cambio: abrange as operagoes de compra e venda de moeda estrangeira;
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e  Mercado monetario: realiza as operagdes de curto prazo, proporcionando assim uma
rapida e agil liquidez economica;

e Mercado de crédito: responsavel pelas operacdes de curto e médio prazo,este, ¢
segmentado pelos bancos multiplos, comerciais e atua na concessdo de empréstimos e

financiamentos a pessoas fisicas ou juridicas.

2.2 Sistema financeiro nacional

O Sistema Financeiro Nacional pode ser conceituado como um conjunto de instituicdes,
orgios e afins que sdo responsaveis por controlar, fiscalizar e tomar as medidas que dizem
respeito quanto a circulagdo da moeda e do crédito no pais.

De acordo com Toledo Filho (2006), a estrutura ¢ o funcionamento do sistema
financeiro atual t€m como regimento e ¢ originado pelas leis:

° Lei n.° 4.595, de 31 de Dezembro de 1964, a chamada Lei da Reforma Bancaria;

. Lei n.° 4.728, de 14 de Julho de 1965, denominada Lei do mercado de Capitais.

Antes da existéncia das leis citadas, embora os bancos ja existissem ha muito tempo no
Brasil, bem como as bolsas de valores, a Caixa Economica, e as demais instituicOes financeiras,
entretanto, somente em fevereiro de 1945 criou-se a Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC), que cumpria ao mesmo tempo o papel de Conselho Monetario Nacional e do Banco
Central do Brasil, elaborando a politica da moeda e do crédito e ainda cuidando da coordenacao
e da fiscaliza¢do dos bancos (TOLEDO FILHO, 2006).

No caso do Sistema Financeiro Nacional do Brasil, podemos conceitud-lo como a
formagao de um grupo de instituigdes, sejam elas financeiras ou ndo, com o intuito de gerir

politicamente os recursos monetarios do governo federal( BACEN, 2014).

O mercado financeiro nacional em aproximadamente 30 anos, passou por muitas
oscilagdes e muitas crises que consequentemente, sobrevieram, afetando diretamente
a vida das pessoas. Mas, o brasileiro sempre encontra subterfugios para driblar as
crises que assolam o pais de tempos em tempos e o resultado é o surgimento de novas
tecnologias, ferramentas, e maneiras inovadoras de executar o convencional a fim de
superar os altos e baixos da economia (MENACHO, 2012, p. 1).

O sistema financeiro originou-se da vinda da Familia Real Portuguesa, podendo ser
datada sua origem de 1808, mesmo ano em que foi criado o Banco do Brasil. Com o passar
dotempo foram sendo criadas novas institui¢des, como por exemplo, a Inspetoria Geral dos

Bancos em 1920, no ano seguinte, a Camara de Compensa¢do do Rio de Janeiro ¢ a de Sdo
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Paulo anos depois em 1932, dentre estes, outros bancos e instituicdes privadas, além daCaixa
Econdémicaforam se instalando, se fortalecendo e com isso,fortalecendo o Sistema Financeiro
Nacional.

No Brasil o sistema financeiro ¢ composto por entidades responsaveis pela supervisdo
e por operadores que devem atuar no mercado nacional e recebendo as orientagdes de cinco
orgaos normativos, sdo eles:

. O Conselho Monetario Nacional (CMN);

. O Banco central do Brasil (BACEN);

. A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM);

. O Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP);

. O Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC), (BACEN, 2014).

De acordo com a defini¢do da Constituicdo Federal de 1988em seu artigo 192:

“O Sistema Financeiro Nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento
equilibrado do pais e a servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o
compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, sera regulado por leis
complementares que dispordo, inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro
nas institui¢des que o integram"(BRASIL, 1988, s.p.)

O Sistema Financeiro Nacional ¢ divido em partes distintas sdo elas:

. Subsistema de supervisdo:Se responsabiliza por elaborar as regras para que
possam ser definidos os pardmetros para transferir os recursos entre uma parte e outra, ¢ ainda
supervisionar o funcionamento das instituicdes que realizam atividade de intermediagdo
monetaria (BACEN, 2014);

. Subsistema operativo: possibilita que as regras de transferéncia de recursos que
sdo definidas pelo subsistema supervisdo possiveis (BACEN, 2014).

A figura a seguir demonstra a estrutura do Sistema Financeiro Nacional:
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FIGURA 1 — Estrutura do sistema financeiro nacional.

Fonte elaborada pelo autor

O sistema financeiro nacional tem por seu 6rgado maximo o CMN (Conselho Monetario
Nacional), COF (Conselho de Controle a Atividades Financeiras), BACEN (Banco Central),
CVM (Comissdo de Valores mobiliarios) (BCB, 2014).

2.3 Conselho monetario nacional

O Conselho Monetario Nacional (CMN) foi criado pela Lei 4.595, de 31 dedezembro
de 1964, ¢ o 6rgdo maximo do Sistema Financeiro Nacional e ¢ o responsavel pela definicao
das diretrizes que regulamentam o Sistema Financeiro Nacional, por formular a politica da
moeda e do crédito, com o intuito de levar ao progresso econdmico e social do Brasil (TOLEDO
FILHO, 2006).

O orgdo ¢ o legatario do antigo Conselho da Superintendéncia da Moeda e do Crédito,
extinto em 1964 pelo art., 2° da lei n® 4.595, este passou suas responsabilidades para o Conselho
Monetario Nacional, que por sua vez é composto pelo Ministro de Estado da Fazenda, Ministro
de Estado do Planejamento e Orcamento e pelo Presidente do Banco Central do Brasil
(BACEN), observa-se que os trabalhos de secretaria desse 6rgdo sdo realizados pelo Banco
Central(BACEN, 2014).

As fungdes deste variam, incluem a autorizagdo para a producdo de papel-moeda, e
ainda a aprovagdo de relatdrios orcamentarios, que devem ser produzidos pelo Banco Central,
definindo estratégias relacionadas a necessidade de moeda e crédito(BACEN, 2014).

Ainda quanto as fung¢des do 6rgéo, observa-se que:
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Também ¢é fungdo do CMN mostrar planos da politica cambial € também a compra e
venda de ouro ou qualquer transagdo que inclua moeda estrangeira. Controlar a
liberacdo e obtencdo de crédito e tragar regras que fiscalizem o funcionamento das
institui¢des financeiras também sdo agdes que cabem ao Conselho Monetario
Nacional. Além dessas, outras fun¢des como: limitar o minimo de capital de
Institui¢cdes Financeiras, fixar valores para utilizacdo no mercado mobiliario, definir
as caracteristicas da moeda nacional e regular que os bancos estrangeiros que
funcionam no pais sigam as regras nacionais(BACEN, 2014, p. 1).

Sendo ainda possivel compreender que ¢ fungdo deste, adaptar o volume dos meios de
pagamento conforme as reais necessidades da economia; realizar um regulamento quanto ao
valor interno e externo da moeda, orientando as institui¢des financeiras quanto a aplicagdo dos
recursos; bem como auxiliar a melhoria das instituigdes ¢ dos instrumentos financeiros.

Conforme o Art. 4°da lei 4595, orienta que uma das responsabilidades do Conselho

Monetério Nacional, segundo o Presidente da Republica ¢é:

I - Autorizar as emissdes de papel-moeda (Vetado) as quais ficardo na prévia dependéncia de
autorizagdo legislativa quando se destinarem ao financiamento direto pelo Banco Central do
Brasil, das operagdes de crédito com o Tesouro Nacional, nos termos do artigo 49 desta Lei.
(Art. 1° da Lei 8.392/1991)0 Conselho Monetario Nacional pode ainda autorizar o Banco Central
do Brasil a emitir, anualmente, até o limite de 10% (dez por cento) dos meios de pagamentos
existentes a 31 de dezembro do ano anterior, para atender as exigéncias das atividades produtivas
e da circulagdo da riqueza do Pais, devendo, porém, solicitar autorizagdo do Poder Legislativo,
mediante Mensagem do Presidente da Republica,para as emissdes que, justificadamente, se
tornarem necessarias além daquele limite.Quando necessidades urgentes e imprevistas para o
financiamento dessas atividades o determinarem, pode o Conselho Monetario Nacional autorizar
as emissoes que se fizerem indispensaveis, solicitando imediatamente, através de Mensagem do
Presidente da Republica, homologacdo do Poder Legislativo para as emissdes assim realizadas
(BRASIL, 1964).

Percebe-se entdo que o CMN regula a politica financeira nacional, tem a
responsabilidade de equilibrar a economia nacional, ¢ a moeda brasileira, que por sua vez regula

as institui¢coes financeiras.

Conselho Monetario Nacional

Banco Central do Brasil Comisséo de Valores Mobiliarios
Superintendéncia de Seguros Secretaria de Previdéncia
Privados Complementar

Autoridades de Apoio: Banco do Brasil, BNDS, CEF ¢ CRSFN.

FIGURA 2 — Organograma das autoridades monetarias.
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2.4 Banco Central do Brasil - BACEN

O denominado Banco Central do Brasil foi instituido pela Lei 4.595, de 31 de Dezembro
do ano de 1964, e caracteriza-se por ser uma autarquia federal, esta diretamente vinculada ao
Ministério da Fazenda, tendo por missdo assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda
¢ ainda um sistema financeiro com solidez e eficiéncia(BACEN, 2014).

De acordo com Toledo Filho (2006), o Banco Central do Brasil foi criado com o objetivo
de cumprir e fazer cumprir as disposi¢oes que lhe foram atribuidas pelo Conselho Monetario
Nacional, de acordo com a Lei 4.595 que estabelece:

° Executar os servi¢os do meio circulante;

. Receber os recolhimentos compulsorios e os depositos das instituicdes
financeiras;

. Exercer o controle de crédito de modo geral;

. Efetuar o controle do capital estrangeiro;

. Ser depositario das reservas oficiais de moedas estrangeiras e ouro;
. Fiscalizar as institui¢cdes financeiras e aplicar penalidades;
. Autorizar as institui¢des financeiras o seu funcionamento, instalagdo ou

transferéncia de sede;

. Vender e comprar titulos publicos federais;

. Entender-se em nome do governo brasileiro com as instituicdes financeiras
internacionais;

. Regular o servico de compensagdo de cheques e demais servigos concedidos pelo
Banco Central ao Banco do Brasil.

Quanto A definigdo de suas competéncias, podemos avalia-lasconforme o que esta
definido no art. 164 da Constituicdo Federal, de acordo com a Lei n° 4.595, de 1964, conforme
a legislacdo complementar(TOMBINI, 2015).

A partir da Lei n.° 4.728 (Lei do mercado de capitais), o Banco Central passou a ter
atribuicoes transferidas para a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), entretanto ainda, tem
o papel de formular as politicas monetarias que serdo executadas pelo Banco Central, sendo o
presidente do Banco Central e os demais diretores nomeados pelo Presidente da Republica
(TOLEDO FILHO, 2006).

Destaca-se como atribui¢des do Banco Central do Brasil:
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Emitir papel moeda e moeda metélica e executar os servigos do meio circulante;
Formular, executar e acompanhar a politica monetaria;

Formular, executar e acompanhar a politica cambial e relagdes financeiras com o
exterior, controlar o fluxo de capitais estrangeiros no pais e administrar as reservas
internacionais;

Receber recolhimentos compulsdrios e voluntarios e realizar opera¢des de redesconto
e empréstimo as institui¢des financeiras e bancarias;

Exercer o controle das operagdes de crédito em todas as suas formas;

Regular a execugdo dos servicos de compensagdo de cheques e outros papéis
detransferéncia de recursos;

Efetuar operagdes de compra e venda de titulos publicos federais;

Organizar, disciplinar e fiscalizar o Sistema Financeiro Nacional, o Sistema de
Pagamentos Brasileiro e o Sistema Nacional de Habitagdo e ordenar o mercado
financeiro;

Autorizar e fiscalizar o funcionamento das institui¢des financeiras (TOMBINI, 2015,

p. 13).

Destacam-se como imputagdes do Banco Central quanto adirecdo das politicas
monetaria, cambial, de crédito bem como as relacdes financeiras com o exterior; a
regulamentagdo e a supervis@o do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e ainda a gestdo do
sistema de pagamentos e do meio circulante (BACEN, 2014).

E restritamente de poder do Banco Central a emissdo do papel moeda, o recebimento de
depositos compulsorios, a realizacdo da autorizagdodo funcionamentoe da regulamentacdo das
instituicdes financeiras e de sua atuacdo no pais, bem como a funcao de fiscalizar as instituigdes
financeiras e aplicar sempre que necessario,as penalidades na legislagcdo direcionadas para o

setor (BACEN, 2014).

A estrutura organizacional do BCB ¢ composta por uma Diretoria Colegiada, 6rgao
de deliberagdo superior, responsavel pela formulagdo de politicas e diretrizes
necessarias ao exercicio das competéncias do BCB. Dela fazem parte o Presidente e
oito diretores, a saber: Diretor de Administragdo, Diretor de Assuntos Internacionais
e de Gestdo de Riscos Corporativos, Diretor de Fiscalizag@o, Diretor de Organizagdo
do Sistema Financeiro e Controle de Operagdes do Crédito Rural, Diretor de
Regulagdo, Diretor de Politica Econdmica, Diretor de Politica Monetaria, Diretor de
Relacionamento Institucional e Cidadania. A estes diretores estdo subordinadas as
unidades operacionais que realizam as atividades relativas ao exercicio das
competéncias do BCB. Cada uma das areas subordinadas aos diretores participa da
condugdo de varios macroprocessos, responsaveis pela entrega dos diversos macros
produtos do BCB(TOMBINI, 2015, p. 16).

O Banco Central do Brasil ira atuar unicamente com institui¢des financeiras privadas e
publicas, devendo impedir que ocorram movimentagdes bancarias com outras pessoas de direito
publico ou privado, ressalvam as que forem devidamente autorizadas pela legislacdo, sendo que
quando ndo houver servigos que por ele ndo seja executado, fica sendo responsabilidade do

Banco do Brasil S.A, exceto quando exclusivamente do CMN (BACEN, 2014).
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O Banco Central do Brasil atua ainda,como Secretaria-Executiva do Conselho

Monetario Nacional (CMN) e torna publicas as Resolu¢des do CMN (BACEN, 2014).

2.5 Comissao dos valores mobiliarios - CVM

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) foi instituida no dia 7 de Dezembro de 1976
pela Lei 6.385, com a finalidade de realizar fiscalizagdes, normatizagdes, além de proporcionar
disciplina e desenvolvimento ao mercado de valores mobiliarios no Brasil (CVM, 2014).

A Lei que constituiu a CVM e a Lei das Sociedades por A¢des (6404/76) sdo as
responsaveis por disciplinaram o funcionamento do mercado de valores mobilidrios e ainda da
atuacdo de seus atores como as companhias abertas, os intermediarios financeiros e ainda os

investidores e outros com atividades relacionadas ao universo principal (CVM, 2014).

A CVM ¢ uma entidade autarquica em regime especial, vinculada ao Ministério da
Fazenda, com personalidade juridica e patrimonios proprios, dotada de autoridade
administrativa independente, auséncia de subordinag@o hierarquica, mandato fixo e
estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e or¢amentaria.(CVM, 2014,
p-D

A Comissao de Valores Mobiliarios tem poderes para disciplinamento, normatizagao e
fiscalizacdo de toda a atuac@o dos varios integrantes do mercado, a fun¢do de normatizador

abarca todas as matérias alusivas ao mercado de valores mobiliarios (CVM, 2014).

Em 2013, a CVM reformulou sua estratégia institucional e langou o seu atual Plano
Estratégico, reafirmando valores e proposito e definindo os Objetivos Estratégicos
com projecdo para 2023. Acesse o documento em Plano e Indicadores e obtenha mais
informagdes a respeito da estratégia da instituicdo(CVM, 2014, p. 1).

Deve-se ainda, a CVM entre as diversas fungdes a de disciplinar as seguintes matérias:

*  Registro de companhias abertas;

* Registro de distribui¢des de valores mobiliarios;

* Credenciamento de auditores independentes e administradores de carteiras de
valores mobiliarios;

*  Organizacdo, funcionamento e operagdes das bolsas de valores;

* Negociagdo e intermediagdo no mercado de valores mobiliarios;

* Administragdo de carteiras ¢ a custodia de valores mobiliarios;

*  Suspensdo ou cancelamento de registros, credenciamentos ou autorizagdes;
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»  Suspensao de emissao, distribui¢do ou negociagdo de determinado valor mobiliario
ou decretar recesso de bolsa de valores (CVM, 2014).

A CVM atua sob os seguintes valores:

e  Valorizagdo permanente do corpo funcional, com foco na sua capacitacdo,
comprometimento, motiva¢do e meritocracia.

e Ambiente de trabalho que preze a coordenacdo, cooperagdo e constante dialogo
entre as diferentes areas e niveis hierarquicos.

e  Busca permanente de estruturas organizacional, fisica e tecnologica adequadas,
suportadas por uma autonomia administrativa, orgamentaria e financeira.

e Educagdo financeira como instrumento essencial para o fortalecimento do
mercado de capitais.

e  Atuagdo coordenada com instituicdes publicas e privadas, nacionais e
internacionais, na busca de maior eficiéncia das atividades de regulagdo, registro,
supervisdo, fiscalizagfo, sanc¢do e educacdo.

. Atuacdo técnica, independente, célere e transparente, pautada pela ética,
eficiéncia, equilibrio e seguranca juridica das decisdes.

e Atuagdo regulatoria com foco no atendimento das necessidades do mercado e
sua evolug@o, em consonancia com padrdes internacionais, ¢ pautada na participagdo
da sociedade, inclusive por meio das audiéncias publicas.

e  Atuacgdo pautada na protecdo do investidor, na exigéncia de ampla divulgagao
de informag@o, no monitoramento dos riscos de mercado e na estabilidade financeira,
inclusive com o apoio da autorregulagdo. (CVM, 2014, p. 2)

2.6 Instituicoes financeiras

As institui¢des financeiras podem ser conceituadas como os bancos de qualquer espécie,
e ainda as distribuidoras de valores mobiliarios, corretoras de cimbio, sociedades de crédito,
administradoras de cartdes de crédito, cooperativas de crédito, entre outras (BACEN, 2014).

Sao instituicdes que detém depositos a vista:

A Instituicdo Financeira opera administrando um equilibrio delicado entre moedas,
prazos e taxas negociados para os capitais que capta (passivos) e para os que aplicam
(ativos) no mercado, respeitando os critérios e normas estabelecidos pelas agéncias
reguladoras/supervisoras de cada mercado onde atue. Um complicador para a
governanga do Sistema Financeiro ¢ a taxa de alavancagem entre os passivos e ativos
da Instituicdo Financeira, a qual exige um continuo monitoramento, ¢ pode levar a
eventuais intervengdes pelas agéncias reguladoras ou supervisoras, visando
administrar o risco sist€tmico (HASTING, 1999, p. 1).
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2.6.1Bancos comerciais

Os bancos comerciaistém a capacidademultiplicadora de criar moeda escritural, sendo
constantemente vigiados pelas autoridades monetarias que tem a fungdo de zelar por sua
liquidez® e solvabilidade* (LOPES & ROSSETTI, 2009).

O objetivo destes bancos € o suprimento de recursos necessarios para financiamento, a
curto ¢ médio prazo, da pessoa fisica e juridica em geral. Sendo os recursos aplicados no
comércio, industria e no setor de servicos(JANTALIA, 2012).

Os bancos comerciais como mencionado por sua vez sdo institui¢des financeiras
publicas ou privadas que buscam a captacdo de recursos a curto ou médio prazo para assim

fornecerem recursos financeiros a sociedade(JANTALIA, 2012).

2.6.2 Cooperativas de crédito

As cooperativas de créditos podem ser conceituadas como a formagao de uma sociedade
de pessoas fisicas que se juntam e formam uma entidade de natureza juridica com o intuito de
proporcionar servicos as seus associados comfins lucrativos (BACEN, 2014).

Prestam servigos financeiros aos seus proprios associados e também servigos de
natureza financeira a ndo associados ¢ ainda terem acesso a recursos oficiais. As instituicoes
que ndo captam depdsitos a vista também sdo institui¢des financeiras bastante importantes para
o mercado de crédito. Identificamos quais sdo estas instituicdes a seguir(BACEN, 2014).

As cooperativas de créditos ainda tém o papel de disponibilizar aos produtores
financeiros que sejam associados créditos com condigdes especiais, ja que em geral estes ndo
sdo obtidos em outras instituicdes financeiras, ou seja, na cooperativa o associado encontra
recursos financeiros com uma menor taxa de juros (BACEN, 2014).

A tabela 1 a seguir demonstra a histdria cronologica das cooperativas no Brasil:

3 Liquidez trata-se do termo econdmico utilizado para considerar a facilidade com que um ativo podera ser
convertido, sendo a facilidade ser transformado em dinheiro.

4 A solvabilidade trata-se da relagio existente entre os capitais proprios e os capitais alheios de uma determinada
sociedade, resume-se pela operag@o: Solvabilidade = Capital Proprio/Capital Alheio.



TABELA 1 — Historia cronologica das cooperativas

ANO

FATOS

1902

Tudo comegou em 1902, no Rio Grande do Sul, sob a inspiragdo do Padre Jesuita
Theodor Amstadt que, conhecedor da experiéncia alemd do modelo de Friedrich
Wilhelm Raiffeisen (1818-1888), para aqui a transplantou, com enorme sucesso. Foi
criada em Linha Imperial, distrito de Nova Petropolis/RS, a 1* Cooperativa de Crédito
da América Latina, a SICREDI Pioneira RS, atualmente uma das maiores do pais e na
época denominada “Caixa de Economia e Empréstimos Amstad®.

1903

E promulgado o Decreto 979 de 06/01/1903, que facultou, aos agricultores e
profissionais das industrias rurais, a organizacdo de sindicatos com a finalidade de
defesa de seus interesses. Em seu artigo 10, o referido Decreto permitiu aos sindicatos
organizarem caixas rurais de crédito e de cooperativas de produgdo e consumo,
deixando, contudo, em branco as normas de organizagdo e funcionamento de tais
Institutos.

1906

Foi fundada em Lajeado/RS, também pelo Padre Amstad a 1* Cooperativa de Crédito
do modelo Luzzati (aberta ao ptiblico — livre admissao).

1907

E publicado o decreto 1637 (link) de 05/01/1907 que dizia que as sociedades poderiam
ser an6nimas ou em nome coletivo. Eram caracteristicas das cooperativas: a)
variabilidade do capital social; b) a nao limitagdo do numero de sbcios; c) a
inacessibilidade das agdes, quotas ou partes a terceiros, estranhos a sociedade.

As sobras, depois de feita a destinagdo de 10% para o Fundo de Reserva deviam ser
distribuidas em 2 partes iguais: uma proporcional ao capital e outra em partes iguais
entre 0s sOCios.

“Art. 23. As cooperativas de crédito agricola que se organizarem em pequenas
circunscri¢des rurais, com ou sem capital social, sob a responsabilidade pessoal,
solidaria e ilimitada dos associados, para o fim de emprestar dinheiro aos socios e
receber em depdsito suas economias, gozardo de isencdo de selo para as operagdes e
transagdes de valor ndo excedente de 1.0008 e para os seus depositos.”

1920

Tendo-se multiplicado fortemente por todo o pais nas décadas seguintes, com apoio em
legislacdo moderna e flexivel, as cooperativas de crédito figuravam entre os principais
agentes de financiamento da atividade rural, concedendo crédito farto, até mesmo para
aquisi¢d@o de terras. Em 08/09/1925, no RS, 18 cooperativas conceberam a primeira
central brasileira do ramo, a “Central das Caixas Rurais da Unido Popular do Estado
do Rio Grande do Sul, Sociedade Cooperativa de Responsabilidade Limitada®, anos
mais tarde convertida em Cooperativa Singular, denominada atualmente SICREDI
Metropoles.

1930

No final dos anos 20 deste século, o modelo desenvolvido pelo italiano Luigi Luzzati
(1841-1927) tomou forga pelas maos da Igreja Catolica e por leigos que, participando
de um Congresso Mariano em Roma, conheceu cooperativismo italiano.
Diferenciava-se do modelo alemao pelo fato de exigir um pequeno capital, quando da
admissdo de qualquer cooperado e ter como publico preferencial os assalariados, os
artesdos e 0s pequenos empresarios, comerciantes ou industriais.

Mais adequado para as condigdes brasileiras do que o modelo alemao, o chamado
cooperativismo de crédito popular por aqui se desenvolveu com uma velocidade
espantosa.

Em 1932, o Decreto do Poder Legislativo n® 22.239 de 19/12/1932, definiu que as
Sociedades Cooperativas que seguiam o modelo de Raiffeisen deveriam observar as
seguintes normas: auséncia de capital social e indivisibilidade dos lucros;
responsabilidade ilimitada; area de operagdes reduzida a uma pequena circunscri¢do
rural, de preferéncia o distrito municipal, mas que ndo poderiam, em caso algum,
exceder o territorio de um municipio. Os empréstimos deviam servir sempre para o
fomento da produgdo rural, ndo podendo servir para incentivar o consumo.

1988

A Constitui¢do Federal de 1988, em seu artigo 192 incluiu as Cooperativas de Crédito
no Sistema Financeiro Nacional, dando um novo horizonte ao futuro das mesmas.

1990

Em meio ao Plano Collor, no dia 21 de Margo de 1990 ¢é extinto o BNCC, Banco
Nacional de Crédito Cooperativo. Do dia para a noite as Cooperativas de Crédito
deixam de ter cheque compensado, forcando que as mesmas fagam convénios com
outras instituigdes financeiras, principalmente o Banco do Brasil.
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1995

A Resolug@o n°® 2.193 permite a constitui¢do de bancos comerciais controlados por
cooperativas de crédito, os bancos cooperativos. Surgem em seguida o Banco SICREDI
S.A. e 0 BANCOOB S/A. No ano de 2000 ¢ autorizada através da Resolugdo n°® 2.788
a constituicdo de bancos multiplos cooperativos.

2003

A Resolugdo 3.106/03 do CMN permite a criagdo de Cooperativas de Crédito de Livre
Admissdo de Associados ampliando as possibilidades de crescimento da participagdo
de mercado das cooperativas visto que até entdo existiam basicamente cooperativas de
crédito rural e cooperativas de crédito muatuo (que exigem um vinculo entre os
associados).

2009

E sancionada a Lei Complementar 130/2009 que reconhece para as Cooperativas de
Crédito, direitos que ja haviam sido reconhecidos através de Resolugdes do Banco
Central.

2012

A Resolugdo 4.150/12 do CMN criou a obrigatoriedade das cooperativas de

crédito contribuirem para seu proprio Fundo Garantidor, o FGCoop, o Fundo
Garantidor do Cooperativismo de Crédito. As primeiras contribui¢des para o fundo o
fundo ocorreram em abril/2014.
Através da Resolucdo 4.151/12 o CMN admitiu a possibilidade dos sistemas
cooperativos publicarem um Balancete Combinado, elaborado com base em
informagdes financeiras das institui¢des integrantes do sistema cooperativo ao qual se
refere, como se esse sistema representasse uma unica entidade economica.

Fonte: KNOB, 2010, p. 18.
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Observa-se que as cooperativas de créditos sdo excelentes opgdes, especialmente para

os pequenos produtores, que ao se associarem conseguem melhores condigdes para as vendas

de seus produtos, e para conseguirem créditos com condi¢des que melhor lhe beneficiem.

2.6.3 Associagdes de poupanca e empréstimos

As associacdes de poupanca e empréstimo (APE) se compdemcomo uma sociedade

civil, de propriedade comum de seus associados, geralmente essas associagdes que atuam sob

operagdes ativas direcionadas ao mercado imobiliario e para o Sistema Financeiro da Habitacdo

(SFH). (BCB, 2015)

As operagdes passivas sdo constituidas de emissdo de letras e cédulas hipotecarias,
depdsitos de cadernetas de poupancga, depositos interfinanceiros e empréstimos
externos. Os depositantes dessas entidades sdo considerados acionistas da associagdo
e, por isso, ndo recebem rendimentos, mas dividendos. Os recursos dos depositantes
sdo, assim, classificados no patriménio liquido da associagdo e ndo no passivo

exigivel (Resolugdo CMN 52, de 1967),(BCB, 2015, p. 1).

Essas entidades tem a fung@o de captar recursos por meio de depositos em poupangas

de seus associados e ainda por meio das emissdes de letras e cédulas hipotecarias que sdo

destinadas em seus recursos a crédito imobiliario, existindo no Brasil apenas um caso (BCB,

2015).
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2.6.4 Agéncias de fomento

As ageéncias de fomento sdo pessoas juridicas formadascomo sociedades andnimas de
capital fechado, e que tem a funcdo de financiar empreendimentos para promover a ampliacao

da capacidade produtiva (BACEN, 2013).

As agéncias de fomento tém como objeto social a concessdo de financiamento de
capital fixo e de giro associado a projetos na Unidade da Federagdo onde tenham sede.
Devem ser constituidas sob a forma de sociedade anénima de capital fechado e estar
sob o controle de Unidade da Federagdo, sendo que cada Unidade s6 pode constituir
uma agéncia. Tais entidades tém status de institui¢do financeira, mas ndo podem
captar recursos junto ao publico, recorrer ao redesconto, ter conta de reserva no Banco
Central, contratar depositos interfinanceiros na qualidade de depositante ou de
depositaria e nem ter participacdo societaria em outras institui¢des financeiras. De sua
denominagdo social deve constar a expressdo "Agéncia de Fomento" acrescida da
indicacdio da Unidade da Federacdo Controladora. E vedada a sua transformacdo em
qualquer outro tipo de institui¢do integrante do Sistema Financeiro Nacional. As
agéncias de fomento devem constituir ¢ manter, permanentemente, fundo de liquidez
equivalente, no minimo, a 10% do valor de suas obrigagdes, a ser integralmente
aplicado em titulos publicos federais. (Resolugdo CMN 2.828, de 2001) (BCB, 2015,

p.1).

Compreende-se que as agéncias de fomento podem ser consideradas como instituicdes
financeiras ndo bancarias, entretanto, sdo regulamentadas pelo Banco Central do Brasil
(BACEN).As instituigdes sdo criadas com ointuito de substituir os bancos de desenvolvimento,
em busca da reducdo da atuagdo do estado no sistema financeiro.

As agéncias de fomento podematuar nas respectivas Unidades da Federagdo onde
possuam sede, com as operacdes e atividades determinadas na regulamentacao aplicavel de

acordo com a individualidade de cada caso, sendo:

I - Financiamento de capitais fixos e de giro associado a projetos;

IT - Prestagdo de garantias em operagdes compativeis com o seu objeto social;

III - Prestacao de servigos de consultoria e de agente financeiro;

IV - Prestagao de servicos de administrador de fundos de desenvolvimento, observado
a legislagdo especifica;

V - Aplicagdo de disponibilidades de caixa em titulos ptiblicos federais, inclusive por
meio de operagdes compromissadas;

VI - Cessdo de créditos;

VII - Aquisi¢do, direta ou indireta, inclusive por meio de fundos de investimento, de
créditos oriundos de operagdes compativeis com o seu objeto social;

VIII - Participagdo acionaria, direta ou indireta, no Pais, em instituicdes ndo
financeiras, observadas condi¢des especificas:

IX - Swap para protecao de posi¢des proprias;

X - Operagdes de crédito rural;

XI - Financiamento para o desenvolvimento de empreendimentos de natureza
profissional, comercial ou industrial, de pequeno porte, inclusive a pessoas fisicas;
XII - Operagdes especificas de cambio autorizadas pelo Banco Central do Brasil;
XIII - Operagoes de arrendamento mercantil financeiro, observadas condi¢des
especificas (BCB, p. 1, Resolugdo 2828 de 2 de Abril de 2001).
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Compreende-se que as agéncias de fomento no Brasil, podem ser consideradas como
instituicdes financeiras voltadas para o incentivo ao desenvolvimento brasileiro, concedendo

financiamentos que possibilitaram a producdo de pequenas empresas ou produtores rurais.

2.6.5 Bancos de desenvolvimento

Um banco de desenvolvimento pode ser conceituado como aquele que financia, com
uma taxa de juros normalmente inferior & do mercado, investindo em projetos com o intuito de
propiciar melhores condigdes para o desenvolvimento econdmico de uma determinada regido

ainda em grupos de paises (BCB, 2014).

Os bancos de desenvolvimento devem ser constituidos sob a forma de sociedade
andnima, com sede na capital do Estado que detiver seu controle acionario, devendo
adotar, obrigatoria e privativamente, em sua denominagdo social, a expressdo "Banco
de Desenvolvimento", seguida do nome do Estado em que tenha sede (BARBATI,
2015, p. 5).

De acordo com Banco Central do Brasil conforme a Resolucio CMN 394, de 1976,
conceitua os bancos de desenvolvimento como instituigdes submissas aos governos estaduais
com o intuito de proporcionar o necessario e oportuno suprimento dos recursos em forma de
financiamentos com médios e longos prazos, por meio de programas e projetos levando a uma
promogdo do desenvolvimento econdmico e social de cada estado (BCB, 2014) conforme a

citacdo a seguir:

Os bancos de desenvolvimento sdo institui¢des financeiras controladas pelos governos
estaduais, e tém como objetivo precipuo proporcionar o suprimento oportuno e
adequado dos recursos necessarios ao financiamento, a médio ¢ em longo prazo, de
programas e projetos que visem a promover o desenvolvimento econdmico e social
do respectivo Estado. As operagdes passivas sdo depoésitos a prazo, empréstimos
externos, emissdo ou endosso de cédulas hipotecarias, emissdo de cédulas
pignoraticias de debéntures e de Titulos de Desenvolvimento Econdomico. As
operagdes ativas sdo empréstimos e financiamentos, dirigidos prioritariamente ao
setor privado. Devem ser constituidos sob a forma de sociedade anonima, com sede
na capital do Estado que detiver seu controle acionario, devendo adotar, obrigatoria e
privativamente, em sua denominagdo social, a expressio "Banco de
Desenvolvimento", seguida do nome do Estado em que tenha sede
(Resolugdo CMN 394, de 1976).(BCB, 2015, p.1)

Trata-se de instituigdes financeiras publicas, sociedades andnimas, de capital aberto ou
fechado, tendo seu controle acionario controladopelos Estados ou distritos federais objetivam
financiamento a médio e longo prazo, de programas e projetos, prioritariamente do setor

privado. Captam recursos por meio de depositos a prazo, de empréstimos e financiamentos
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obtidos no Pais ou no exterior, por meio de emissdo ou endosso de cédulas hipotecarias,
podendo conceder empréstimos, financiamentos, investimentos ou arrendamento
mercantil(BACEN, 2013).

Também participante do Sistema Financeiro Nacional (SFN), ¢ regulado pelas

normaslegais condizentes a ele e ainda, pelo Banco Central do Brasil (BACEN, 2014).

2.6.6 Bancos de investimentos

Os bancos de investimentos sdo instituicdes voltadas para as operagdes de participagdo
societaria em geral podemagir diretamente na compra e venda de metais preciosos, titulos e
valores mobilidrios, bolsa de mercadorias e de futuros, e ainda em mercados de balcdo
(BACEN, 2013).

O completo conceito conforme o Banco Central do Brasil pode ser observado a seguir:

Os bancos de investimentos sdo instituicdes financeiras privadas especializadas em
operagdes de participagdo societaria de carater temporario, de financiamento da
atividade produtiva para suprimento de capital fixo e de giro e de administragdo de
recursos de terceiros. Devem ser constituidos sob a forma de sociedade anénima e
adotar, obrigatoriamente, em sua denominagdo social, a expressio "Banco de
Investimento". Ndo possuem contas correntes € captam recursos via depositos a prazo,
repasses de recursos externos, internos e venda de cotas de fundos de investimento
por eles administrados. As principais operagdes ativas sdo: financiamento de capital
de giro e capital fixo, subscri¢do ou aquisi¢do de titulos e valores mobiliarios,
depositos interfinanceiros e repasses de empréstimos externos
(Resolugdo CMN 2.624, de 1999), (BCB, 2015, p. 1).

Captam recursos através de depositos a prazo, depositos interfinanceiros, repasses
interbancarios ou repasses de recursos oficiais. Podendo manter contas, sem juros e nao
movimentaveis por cheques (BACEN, 2013).

De forma resumida, sdo operagdes ativas praticadas pelos bancos de investimento:

e  Empréstimos com prazo de no minimo um ano para financiamentos de capital fixo
ou ainda de giro;

e QObrigacdes, aquisicdo de acdes, ou ainda quaisquer outros titulos e valores
mobilidrios para investir ou revender no mercado de capitais;

e Repasses de empréstimos conseguidos no pais ou ainda no exterior;

e Prestar garantia de empréstimos no pais e ainda provenientes do exterior.
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2.6.7Sociedades de crédito, financiamentos e investimentos

As Companhias Hipotecarias podem ser conceituadas como institui¢des financeiras que
foram constituidas e autorizadas por parte do Banco Central do Brasil, conforme Resolucao do
Conselho Monetario Nacional - 2.122/1994 (EBC, 2015).

Essas institui¢oes sdo compostas em forma de Sociedade Andnima e devem constar em
sua denominagdo social conforme determinagdo da lei: Companhia Hipotecaria(EBC, 2015).

Sdo objetivos sociais:

. Conceder financiamento destinado a producao reforma ou comercializagdo de

imoveis residenciais, comerciais ¢ lotes urbanos;

. Comprar, vender e refinanciar créditos hipotecarios proprios ou de terceiros;
. Administrar fundos de investimentos imobiliarios, conforme autorizacdo da
CVM;

. Repassar recursos destinados ao financiamento da produgdo ou da aquisi¢do

de imoveis residenciais (EBC, 2015, p. 1).

Foi possivel compreender que as sociedades de crédito, financiamento e investimento
sdo denominadas popularmente como “financeiras”, essas foram constituidas pela Portaria do

Ministério da Fazenda N.° 309, em 30 de novembro de 1959.

E possivel ainda entender que as institui¢des financeiras privadas sio instituidas com
0 objetivo basico de realizar o financiamento para a aquisi¢do de bens, capital de giro
e servigos. Essas instituigdes devem ser constituidas como sociedade andnima e
socialmente devem denominados com a expressdo “Crédito, Financiamento e
Investimento”(BCB, 2014, p. 1).

As financeiras dispdem ainda da possibilidade de realizacdo dos repasses dos recursos
governamentais, e ainda podem financiar profissionais para atuar autonomamente desde que
dentro da legalidade e sendo habilitados e podendo conceder crédito pessoal.

As financeiras podem ser classificadas como:

e Independentes, quando atuam sem nenhuma vinculagdo com outras instituigdes
financeiras;

e  Ligadas a conglomerados financeiros;

e Ligadas a grandes estabelecimentos comerciais;

e Ligadas a grandes grupos industriais, como montadoras de veiculos, por
exemplo. As empresas conhecidas por promotoras de vendas ndo sdo instituigdes
financeiras. Visam unicamente cadastrar clientes para as operagdes de financiamento,
mediante, geralmente, postos avangados de atendimento, recebendo uma comissdo
por esses servicos(PORTO, 2012, p. 23).
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Estas entidades detém recursos financeiros por meio de recebimentos e colocacgdes de
Letras de Cambio (LC), conforme conta na Resolugdo CMN 45, de 1966 ¢ ainda, Recibos de
Depositos Bancarios (RDB), conforme a Resolugdo CMN 3454, de 2007 e objetivo de
concessdao de financiamento para aquisi¢cdo de bens e servicos para capital de giro para as

empresas (BACEN, 2013).

2.6.8 Sociedades de crédito ao micro empreendedor e a empresas de pequeno porte

Seu objetivo € a concessdo de empréstimos e financiamentos a pessoas fisicas,
microempresas e empresas de pequeno porte. Nao podem captar recursos publicos, sua captacdo
se da através de repasses e empréstimos originalmente de instituicdes financeiras nacionais e
estrangeiras, depoésitos interbancarios vinculados a operagdes de micro finangas. Suas
operagdes ativas possuem restricdes quanto a concessdo de crédito para fins de consumo ou
investir em participacdo societaria em institui¢oes financeiras (BACEN, 2013).

Ja de acordo com o Banco Central do Brasil (BCB, 2014, p. 1):

“As sociedades de crédito, financiamento e investimento, também conhecidas por
financeiras foram instituidas pela Portaria do Ministério da Fazenda 309, de 30 de
novembro de 1959. Sdo institui¢des financeiras privadas que tém como objetivo
basico a realizagdo de financiamento para a aquisi¢@o de bens, servigos e capital de
giro. Devem ser constituidas sob a forma de sociedade anénima e na sua denominagao
social deve constar a expressdo "Crédito, Financiamento e Investimento". Tais
entidades captam recursos por meio de aceite e colocagdo de Letras de Cambio
(Resolugdo CMN 45, de 1966) e Recibos de Depositos Bancarios” (Resolugio CMN
3454, de 2007).

Deste modo observa-se que as sociedades financeiras sdo grandes contribuintes para
novos empresarios, oferecendo aos mesmos, capital de giro e financiamentos para que estes

possam se desenvolver em seu inicio de atividade.

2.6.9 Sociedades de crédito imobiliario

As sociedades de crédito imobiliario captam recursos através de depositos em poupanca,
emissdo de letras hipotecarias e letras imobilidrias, repasses e refinanciamentos contraidos no
Pais ou no exterior e depositos interfinanceiros (CVM, 2014).

Os recursos captados destinam seus recursos para financiamentos de construgdes e

aquisi¢Oes de imoveis, principalmente no &mbito do Sistema Financeiros da Habitagdo (SFH).
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Criada pela lei 4.380, de 21 de agosto de 1964, sendo regulamentada pela resolugdo CMN
2.735, de 28 de junho de 2000(CVM, 2014).

2.6.10 Companhias hipotecarias

As denominadas companhias hipotecarias sdo instituidas com o intuito de proporcionar
financiamentos para compras, producdo, reforma de imoveis, e ainda para a administragcdo dos

fundos imobiliarios, sendo essas autorizadas pela CVM. (CVM, 2014).

As companhias hipotecarias sdo institui¢des financeiras constituidas sob a forma de
sociedade andnima, que tém por objeto social conceder financiamentos destinados a
producdo, reforma ou comercializagdo de iméveis residenciais ou comerciais aos
quais ndo se aplicam as normas do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH). Suas
principais operagdes passivas sdo: letras hipotecarias, debéntures, empréstimos e
financiamentos no Pais e no Exterior. Suas principais operagdes ativas sio:
financiamentos imobilidrios residenciais ou comerciais, aquisicdo de créditos
hipotecarios, refinanciamentos de créditos hipotecarios e repasses de recursos para
financiamentos imobiliarios. Tais entidades t€ém como operagdes especiais a
administracdo de créditos hipotecarios de terceiros e de fundos de investimento
imobiliario (Resolugdo CMN 2.122, de 1994), (BCB, 2014, p. 1).

Captam recursos com emissdo de letras hipotecarias, de cédulas hipotecarias,
debéntures, empréstimos no Pais e no exterior. Seus recursos devem ser unicamente
direcionados a operagdes fora do SFH(Sistema Financeiro de Habitacdo) e dependem da

autorizacdo do BACEN para seu funcionamento (CVM, 2014).

2.6.11 Bancos de cambio

Especializados em compra e venda de moeda estrangeira, transferéncia de recursos para
o exterior, financiamento de exportacdo e importacdo, adiantamento de contratos de cambio,
que operam com recursos proprios € com recursos de repasses interbancarios, deposito

interfinanceiro ou de operagdes de captagdo no exterior (CVM, 2014).

Os bancos de cambio sdo instituicdes financeiras autorizadas a realizarem, sem
restrigdes, operagdes de cambio e operagdes de crédito vinculadas as de cdmbio, como
financiamentos a exportagao e importagao e adiantamentos sobre contratos de cambio,
e ainda a receber depdsitos em contas sem remuneragdo, ndo movimentaveis por
cheque ou por meio eletronico pelo titular, cujos recursos sejam destinados a
realizacdo das operagdes acima citadas. Na denominacdo dessas instituigdes deve
constar a expressao "Banco de Cambio" (Res. CMN 3.426, de 2006)- (BCB, 2014, p.

).
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Os financiamentos realizados pelos Bancos de Cambio ocorrem mediantea aquisicdo de
creditorios por Notas Promissorias, Letras de Cambio, Notas de Exportacdo, Notas de
Importagdo e outros Titulos de Crédito a ou Importagao resguardados pelos Bancos e outras
institui¢des Financeiras (BACEN, 2014).

No mercado intercambiario de reais, as institui¢des financeiras realizam suas operagdes
com titulos privados, utilizando principalmente o CDI, tendo o custo do dinheiro, um valor

proximo ao custo dos recursos over.

2.7 Instituicoes intermediarias do mercado de crédito

Existem trés tipos de agentes no sistema financeiro: instituicdes financeiras, outros
intermediarios financeiros e os prestadores de servicos financeiros. Para um melhor
entendimento, diferenciar as instituicdes que captam depositos a vista daquelas que ndo os
captam, ¢ essencial. Podem ser consideradas instituicdes financeiras “as pessoas juridicas
publicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessoria a coleta, intermediagdo
ou aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou
estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de terceiros”, uma instituicdo financeira, via
de regra, capta recursos de uns e aplica a outros, sem estabelecer qualquer vinculo juridico entre
os dois agentes (JANTALIA, 2012).

As instituicdes financeiras necessitam captar recursos com o fim de aplicar estes
recursos em formas diversas de empréstimos e financiamentos. Jantalia (2012), afirma ainda
que as operagdes passivas (captacdo) sdo aquelas mediante a qual a instituicdo financeira
operadora do SFN(Sistema Financeiro Nacional) capta recursos para as proprias operagdes ou
investimentos, tomando recursos perante o publico, tornando-se devedora na relagdo juridico-
financeira. A principal forma de captacao ¢ através do deposito bancério.

Basicamente existem trés tipos de depositos como é demonstrado a seguir:

*  Depésitos a vista, livremente movimentaveis, a institui¢ao ¢ obrigada a devolver
imediatamente a quantia demandada pelo depositante ou paga-la a quem este indicar;

*  Depésitos a prazo sido previamente estabelecidos a data de resgate e o rendimento
pactuado, podendo em alguns casos, dependendo da aplicagdo, a retirada antes do prazo
implicando até mesmo uma redugdo de parte do principal aplicado. Exemplos mais comuns sdo
certificados de depdsitos bancarios (CDB) e operagdes compromissadas assim como o recibo

de depdsito bancario;
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*  Depésitos de poupanga, embora livremente movimentaveis, possuem destinacdo
e remuneracdo normativamente estabelecidos, 65% dos recursos captados em poupanca pelas
instituicdes integradas do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), devem ser
aplicados em operacdes de financiamento imobilidrio, dos quais no minimo 80% devem ser
destinados a operagdes de financiamento habitacional no ambito do Sistema Financeiro de

Habitagao (SFH).

2.8 O mercado de crédito na economia

O mercado de crédito ¢ o segmento do mercado financeiro que contempla as operagdes
de créditos para suprir o descaso de fluxo de caixa dos agentes econdmicos. Os bancos
comerciais sdo instituigdes que criam depositos a vista, sdo, portanto, os principais
intermediarios financeiros em qualquer economia, os depdsitos a vista definem as obrigagdes
por parte do banco de repassar determinado valor a qualquer momento solicitado

(CARVALHO, 2012).

A garantia que cerca depositos a vista torna este tipo de aplicacdo peculiarmente
segura para o publico. Sua superioridade sobre a moeda legal como meio de
pagamento abre oportunidade aos bancos de captar recursos sem ter que remunera-los
com qualquer taxa de juros. (CARVALHO, 2012, p. 227).

Para Mishkin (1998), os intermedidrios financeiros buscam captar recursos, pagamento
de taxas aos depositarios com disponibilidade de recurso, para cobrir o risco com a cessao destes
recursos. As taxas pagas pela captagdo dos recursos devem ser inferiores a taxa auferida ao
reinvestir este recurso em forma de investimento. Os principais instrumentos de captacdo sdo
os depositos a vista, depositos a prazo, caderneta de poupanga, os empréstimos, o capital
bancério e o patrimonio liquido.

Percebemos que o mercado de crédito tem colaboracdo efetiva para o desenvolvimento
da economia brasileira, devido abaixa alavancagem no mercado de capitais. Em periodos de
expansao crediticia, as empresas tomam recursos para expandir suas atividades, assim como as
familias tendem a aumentar seu consumo por bens. Além de movimentar a economia, garante
o comércio ¢ a fluidez (SAUNDERS, 2007).

A mensuracdo do risco de crédito ¢ fundamental para que uma instituigdo financeira
possa precificar um empréstimo e avaliar as obrigagdes corretamente, estabelecer limites

adequados aos mais diversos tomadores (SAUNDERS, 2007).
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Os métodos utilizados pelas instituigdes financeiras para mitigar esses problemas
ajudam a explicar uma série de principios administrativos de risco de crédito:
filtragem e monitoramento, o estabelecimento de relagdes de longo prazo com os
clientes, compromissos de empréstimos, garantias, exigéncias de saldo minimo e
racionamento de crédito. (MISHKIN, 1998, p. 149).

Para Mishkin (1998), as instituicdes financeiras precisam superar as informacoes

assimétricas de mercado, o risco moral e selegcdo adversa, pois estas informagdes assimétricas

aumentam a probabilidade de inadimpléncia em empréstimos.

2.9SELIC

O Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC) esta sob influéncia direta do

Banco Central, sendo este um sistema eletronico, ao qual tem acesso apenas as instituicdes

credenciadas no mercado financeiro, sendo estes bancos comerciais e de investimento (BRITO,

2005).

A denominada taxa SELIC(Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia) conceitua-

se por se tratar de um indice pelo baseiam-se as taxas de juros que sdo geralmente cobradas

pelos bancos no Brasil se abalizam.

A Taxa SELIC ¢ a taxa bésica de juros da economia brasileira. Esta taxa basica ¢é
utilizada como referéncia para o calculo das demais taxas de juros cobradas pelo
mercado e para defini¢do da politica monetaria praticada pelo Governo Federal do
Brasil. Criado em 1979, o Sistema Especial de Liquidagdo e de Custodia (SELIC) é
um sistema informatizado destinado ao registro, custédia e liquidagdo de titulos
publicos federais. Somente as instituicdes credenciadas no mercado financeiro t€ém
acesso ao SELIC. Este sistema opera basicamente com titulos emitidos pelo Banco
Central e pelo Tesouro Nacional, tais como: Letra do Tesouro Nacional ¢ Nota do
Tesouro Nacional (ADVEN, 2014, p. 1).

A taxa média ¢ ajustada por meio das mencionadas operacdes de financiamento, e ¢

geralmente calculada seguindo a férmula a seguir:

Onde:

252

Z?=1 LJ' ) V:?
Z?=1 F:

— 1| x100| % ao ano

L;: fator diario correspondente a taxa da j-ésima operagao;

Vj: valor financeiro correspondente a taxa da j-ésima operacao;

n: niumero de operagdes que compdem a amostra.
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A citada amostra ¢ instituida excluindo-se as operagdes atipicas, assim avaliadas:

. No caso de distribuigdo simétrica: 2,5% das operagdes com os maiores fatores
diarios e 2,5% das operagdes com os menores fatores diarios;

e No caso de distribuigdo assimétrica positiva: 5% das operagdes com os maiores
fatores diarios;

e No caso de distribui¢do assimétrica negativa: 5% das operagdes com os menores
fatores diarios (BCB, 2015).

Este célculo ¢ feito somente pelo sistema Selic de forma direta apds o encerramento de
todas as operacgdes, geralmente ocorre em processo noturno (BCB, 2015).

Por meio da SELIC os negdcios ocorrem com liquidacdo imediata, em geral os
operadores das instituicdes envolvidas, apds o acerto dos negdcios envolvendo titulos publicos,
liquidam essas operacdes via STR que transfere o registro do titulo para a institui¢io

compradora acertando-se o efeito financeiro na conta reserva bancaria (BRITO 2005).



4 METODOLOGIA

4.1 Quanto as abordagens

A metodologia consiste em descrever os métodos utilizados para alcangar o
conhecimento descrito na pesquisa cientifica. Para Martins e Thedphilo (2009, p.22) a
abrangéncia “cientifica de uma pesquisa ¢ o resultado de um processo continuo, no qual a
elaboracdo do objeto do conhecimento assume fundamental importancia”, tendo a metodologia
o intuito de aprimorar os procedimentos e critérios empregados na pesquisa.

O estudo sera realizado utilizando como fonte de pesquisa para levantamento de
bibliografia, publica¢des em lingua portuguesa, artigos cientificos, dissertacdes e livros; através
do sistema on-line, entre outros.

A metodologia de acordo com Cartoni (2007) € a explicacdo minuciosa, detalhada,
rigorosa ¢ exata de toda agdo desenvolvida no método, caminho percorrido, do trabalho de
pesquisa. Descreve o tipo de pesquisa, do instrumental utilizado, do tempo previsto, da equipe
de pesquisadores e da divisdo do trabalho, das formas de tabulagdo e tratamento dos dados,
enfim, de tudo aquilo que se utilizou no trabalho de pesquisa. A metodologia ¢ de inestimavel

importancia para qualquer pesquisa cientifica, pois da a ela sua devida credibilidade.

4.2 Quanto aos objetivos

Essa pesquisa, quanto aos seus objetivos, utiliza-se do método exploratorio que, em
concordancia com Dencker e Via (2001) oferece ao pesquisador a proximidade com o fato ou
ambiente alvo do estudo, sendo este 0 método escolhido, pois, tem objetiva a apurar conceitos,
designar questdes e hipoteses para pesquisas posteriores.

Para Gil (2002), pesquisa pode ser entendida como um processo de busca de
informagdes para solucionar o problema proposto através de procedimentos cientificos de

aspecto racional e sistémico.
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4.3Quanto aos procedimentos

A execu¢do de uma pesquisa depende das técnicas e procedimentos a serem adotados
para a coleta e analise dos dados, sua natureza e objetivos requerem ferramentas adequadas para
a resolucdo dos problemas de pesquisa. Isso significa que existem varios tipos de pesquisa que
sdo adotados em funcdo das necessidades praticas de execucdo, que se classificam em:
bibliografica, documental, estudo de caso, experimental, pesquisa de agdo e pesquisa
participante (JUNG, 2003).

Quanto aos procedimentos foi utilizada a pesquisa bibliografica que conforme Marconi
e Lakatos (2006) abrangem publicagdes em relacdo ao tema de estudo, como: publicacdes
avulsas, boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, teses, onde sua finalidade ¢é
colocar o pesquisador em contato direto com o que foi escrito ou dito sobre determinado
assunto.

A pesquisa bibliografica ¢ desenvolvida a partir de material ja elaborado, constituindo
principalmente de livros e artigos cientificos. Embora em quase todos os estudos sejam exigidos
algum tipo de trabalho desta natureza, ha pesquisas desenvolvidas exclusivamente a partir de

fontes bibliograficas (GIL, 2002, p. 39).

4.4 Quanto a abordagem

Pode-se afirmar quanto a esta pesquisa que a mesma apresentard abordagem qualitativa,
ja que estas sdo as que buscam analisar os dados da realidade do contexto estudado que podem
ou ndo podem ser quantificados e quanto ao objetivo trata-se de uma pesquisa exploratoria

(GIL, 2002).

4.5 Quanto as técnicas de coletas de dados

A pesquisa descritiva bibliografica, documental pode ser definida como aquela que
possui o objetivo fundamental de descrever os aspectos de uma especifica populagdo ou fatos,
podendo ainda descrever, a conjectura de relagdes entre variaveis (GIL, 1999).

A proposta metodologica deste trabalho ¢ realizar uma pesquisa documental,
bibliografica reunindo informagdes sobre o assunto em questdo, o spread no Brasil e seus

condicionantes, observando os documentos emitidos pelo BACEN (BACEN, 2013).
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Marconi e Lakatos (2003), afirmam que o método de abordagem ¢ definido por uma
abordagem mais ampla, com elevado nivel de abstracdo em relacdo a fenomenos, natureza e
sociedade, e podem ser classificados em: indutivo, dedutivo, hipotético-dedutivo e o dialético.

Anualmente o BACEN emite uma demonstragio do Spread, contendo seus
condicionantes que impactam na taxa do spread, e a sua variagdo no periodo. O Relatério da
economia bancaria e do crédito, e 0 FAQ Juros e Spread Bancario. Apartir deste documento,

iremos analisar os dados e apresentar os resultados encontrados (BACEN, 2013).
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3 DETERMINACAO DO SPREAD

O primeiro conceito que deve ser explicado é o de taxa de juro, que nada mais ¢ do que
o custo do dinheiro: quanto o banco onde sua empresa levanta o financiamento cobra para
emprestar o dinheiro. Uma vez entendido o que ¢ taxa de juro, resta discutir como ela ¢ definida.
Para tanto, podemos usar como paralelo o mecanismo de formacao dos precos de venda de um
determinado produto, pois esse conceito também vale para a determinagdo da taxa de juro
cobrada em um financiamento. A taxa de juro nada mais ¢ do que o custo cobrado pelo

empréstimo do dinheiro(ASSAF NETO,2011).

Quando o nivel de prego cai, nominalmente a taxa de juros cai levemente, mas realmente
eleva-se bastante e, quando o nivel de preco se eleva, nominalmente a taxa de juros
eleva-se levemente, mas realmente cai bastante. E ‘consequentemente da maior
importancia, na interpretacdo estatistica da taxa de juros, determinar, em cada caso, em
que dire¢@o o padrdo monetario esta se movendo e lembrar que a direcdo, na qual a taxa
de juros aparentemente se move &, em geral, precisamente oposta aquela em que ela
realmente se move (FISHER, 1984, p. 301).

Segundo Souza (2007), a taxa de juros basica no Brasil ¢ uma das maiores do planeta.
Chega a ser mais de 400 vezes maior do que a dos EUA, por exemplo. Para falarmos das taxas
de juros do Brasil, que por sua vez, operam em incriveis 10,75%, é necessario entender as taxas
de cambio e o balango de pagamentos. Taxa de cambio expressa a quantidade em moeda (real,
neste caso) necessaria para se adquirir uma unidade da moeda estrangeira, no caso, o dolar.

Para Souza (2007), no Brasil utiliza-se a taxa de cadmbio por sermos um pais de
economia aberta (pratica intercambio de bens e servigos).

Ao observarmos tamanha diferenca entre as taxas de juros basico no Brasil, com a de
um pais como os EUA, por exemplo, ¢ natural que haja espanto, ou no minimo uma curiosidade
sobre as razdes que levam a numeros tao altos. A razdo de as taxas continuarem altas no Brasil
se da pelo aumento da competicdo e, consequentemente, as crises no mundo desenvolvido
surgiram e com ela, a necessidade de as empresas buscarem paises emergentes, para estabelecer

um equilibrio em suas finangas. A desvalorizacdo do real fez com que se encarecessem as
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importagdes, inclusive de maquinas e equipamentos, o que diminuiu a competi¢cdo e culminou
em uma reducdo dos investimentos no pais (SOUZA, 2007).

Dessa maneira, observa-se que a competi¢ao pode ser utilizada como beneficio, quando
se trata de transacdes financeiras e grandes montantes em agdes, por exemplo. Isto significa
que, quanto mais altas as taxas de juros estiverem, maior serd o volume de especulagdes
(aplicagdo de recursos financeiros, como forma de “teste”),(SOUZA, 2007).

Tratando-se de especulagdes, o Brasil ¢ visto como lugar para se investir, porque quanto
maior os juros de empresas que aplicam em bens e servigos,maiores os lucros, também
chamados de ID (investimento direto), onde juros domésticos s@o maiores que 0s juros
estrangeiros. Como se sabe, economia de importagdo e exportacdo € um assunto muito
abrangente, devido a isso, ndo se pode deixar de citar a situagdo do setor externo e a relacdo de
um pais com o resto do mundo. Por esta razdo existe a relagdo financeira definida por uma
simples equacdo: O saldo de balanco de pagamentos (SBP) igual a conta corrente (CC)

subtraido pela conta capital (CK). Dessa forma, SBP= (CC) - (CK) (VASQUEZ, 2011).

3.1 Componentes da taxa de juros

Observa-se que na determinag@o do prego de um produto é necessario somar o custo de
produgdo, ao custo de venda bem como a margem de retorno do empresario, de um modo que
a taxa de juro ird resultar da soma do custo decapitacdo do banco, do risco de crédito desse
empréstimo e da margem que a instituigdo recebera peloempréstimo do wvalor
monetario(ASSAF NETO, 2011).

Compreende-se que as altas taxas de juros praticadas no Brasil, como impedimento do
processo de desenvolvimento e crescimento das empresas nacionais, desestimulam os
investimentos em tecnologia e dificultam ainda a competitividade das empresas, atrapalhando

o processo de aquecimento econémico do pais.

3.2 Custo de captacio

O custo de captacao assemelha-seao custo de matéria prima no processo de producdo,
tendo em vista que este nada mais € do que o custo que o banco incide para obter o dinheiro,
que posteriormente ira emprestar para as empresas(ASSAF NETO, 2011).

Em empréstimos, a matéria prima € o dinheiro que o banco tem e que esta a disporpara

ser emprestado, entretanto, o dinheiro é conseguido por meio dos depdsitos feitos pelos seus
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clientes ou ainda pelo levantamento de empréstimos no mercado, todo dinheiro depositado no
banco, pode ser visto como “emprestado” a esse banco (ASSAF NETO, 2011)

Dependendo da forma que se efetuar esse depdsito, em conta corrente, em poupanga,
em fundos etc., o banco terd que pagar uma remuneracdo. A remuneracao média paga por um
banco (ou institui¢do) pelos recursos que obtém de seus clientes (depositos) ou de investidores
(no mercado) equivale ao seu custo de captacao.

Quando se falaque o custo de captagdo de um banco € de 1,20% ao més, significando
quesomados todos os depdsitos remunerados de clientes desse banco, ¢ as dividas e obrigagdes
possuidas por ele no mercado (tendo em vista que eles também pedem dinheiro emprestado),
entdo a taxa de juros média paga por todos esses recursos ¢ de 1,20% ao més (ASSAF NETO,
2011).

Taxa basica da economia SELIC: a Selic ¢ uma taxa usada como referéncia para
determinar as demais taxas de juros do mercado, tanto as taxas cobradas nos empréstimos como
as taxas pagas nas aplicagdes em renda fixa, depositos etc. A taxa Selic é, portanto, o ponto de

partida para a determinagdo das taxas de juros (ASSAF NETO, 2011).

3.3Risco de crédito ou inadimpléncia

A segunda variavel que contribui para a determinagdo da taxa de juro € o risco de
crédito. Ao emprestar dinheiro para uma empresa, o banco (ou outra instituicao financeira) que
concede o financiamento corre um risco: o de ndo receber seu dinheiro de volta. Acontece que
se a empresa ndo pagar o empréstimo, o banco (ou outra instituicao financeira) tera dificuldades
para remunerar os depositos de seus clientes, ou pagar os juros dos empréstimos que levantou
no mercado, em resumo, de arcar com seus custos de captacao(LINARDI, 2008).

Voltando a analogia com produg¢go, ¢ o mesmo que acontece quando vocé vende um
produto, mas ndo recebe e, portanto, enfrenta dificuldades para pagar seus fornecedores. No
caso do banco, em que a matéria prima é o dinheiro, os fornecedores sdo os clientes do banco
que depositam seu dinheiro, ou os investidores que compraram titulos de divida desse banco.
Diante disto, fica facil entender que, quanto maior for o risco de inadimpléncia (risco de nao
pagamento), maior serd a taxa de juro que o banco ird cobrar para emprestar o
dinheiro(LINARDI, 2008).

Ainda que o empresario ndo tenha como influenciar o custo de captacdo, ele certamente
tem um papel fundamental na defini¢ao do risco de crédito ou inadimpléncia da empresa. Isso

porque a adog@o de um bom planejamento financeiro pode ajudar na obteng@o do crédito. De
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fato, bons controles financeiros irdo permitir um melhor entendimento do negodcio e,
consequentemente, uma menor percep¢do de risco, o que deve agilizar a liberagdo do
empréstimo (LINARDI, 2008).

Analisando do ponto de vista que as decisdes de crédito sdo tomadas levando em conta
as consequéncias futuras a bem como, que sua oferta é feita por meio de uma analise cautelosa
das probabilidades de ndo pagamento, orisco de crédito ¢ a denominagdo dada para esta
possibilidade de prejuizo para a institui¢ao por parte do tomador de um empréstimo(PEREIRA,
2007).

Existem cinco principais tipos de risco de crédito:

1. — Risco de Inadimpléncia — representa a possibilidade de o tomador do
empréstimo ndo honrar seus compromissos com a instituigéo.

2. —Risco de degradagdo da garantia — ¢ o risco do bem oferecido em garantia da
operacdo de desvalorizar ou degradar.

3. — Risco de concentragdo de crédito — ocorre quando somente uma pessoa ou
grupo conseguem ter acesso aos recursos bancarios ofertados.

4. — Risco de degradacdo do crédito — é a perda na qualidade de crédito do seu
tomador causada por uma queda no valor de sua obrigacao.

5. — Risco soberano — este risco estd vinculado a possibilidade de perda em

transagdes internacionais (PEREIRA, 2007, p. 32).

Observa-se que dentre os cinco riscos de créditos citados anteriormente, o mais
importante e impactante para o spread bancario € o risco de inadimpléncia, tendo em vista que
este possui uma das maiores participacdes,no mesmo que ¢ cobrado pelas instituigdes bancarias

do Brasil. (PEREIRA, 2007).

3.4Spread

Segundo o BACEN (BACEN, 2013), Spread tem origem numa palavra inglesa que
remete a expansdo. Os estudos do spread reportam ao final de 1999, sendo realizados pelo
Departamento de Pesquisa do Banco Central do Brasil. Neste estudo, estabeleceu o regime
cambial, implantando-se o sistema de metas para inflagdo e registrando, assim, a preocupacio
com as determinantes do spread bancario no bojo do sistema financeiro. A seguir temos
algumas defini¢des sobre spread a seguir.

Para Rossoni (2010, p 10), informa que o spread bancario poder ser conceituado como
[...] “a diferenca entre a taxa de juros cobrada nos empréstimos e a taxa de juros de captagdo

dos recursos”.
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Ja Mishkin (1998) entende que spread bancario é quando o banco concede um
empréstimo que vem revestido de taxas e outros produtos, ¢ importante conhecer também, as
modalidades de empréstimos bancarios no Brasil.

Segundo o Banco Central do Brasil (BACEN),spread refere-se a diferenca entre o prego
de compra (procura) e venda (oferta) de uma agdo, titulo ou transagdo monetaria.
Analogamente, quando o banco empresta dinheiro a alguém, cobra uma taxa pelo empréstimo
- uma taxa que sera certamente superior a taxa de captagdo. A diferenca entre as duas taxas € o
chamado spread bancario. Ainda segundo a defini¢do do Banco Central do Brasil,spread é a
diferenca entre a taxa de empréstimo e a média ponderada das taxas de captagdo de CDBs
(Certificado de deposito Bancario).

O Banco Central do Brasil realizou a decomposicao contabil do Spread bancario em
fatores relacionados com despesas administrativas, despesas de inadimpléncia, impostos
indiretos, impostos diretos e margem liquidado banco. Apesar da relevancia desta
decomposicao, pela propria natureza da simulagdo realizada, ela fornece poucas pistas sobre
qual o impacto esperado sobre o spread devido alguma alteracdo em seus componentes. A
vantagem da decomposicdo econométrica ¢ precisamente a de permitir identificar a
sensibilidade do spread com relag@o a variagdo em seus componentes (BACEN).

O spread pode ser também entendido como o lucro e o risco derivados das operacdes de
crédito, onde ¢ influenciado por um conjunto devariaveis, onde a qualidade de crédito do
emitente, suas condi¢cdes de mercado, seu volume e sua liquidez da emissao ou empréstimo e o
prazo (SOUZA, 2007).

ParaAlonso (2009), o spread ¢ a diferenga que se tem dataxa de captag@o com a taxa de
juros que ¢ cobrada de seus tomadores. O spread bancario se forma dessa diferenca, o
empréstimo realizado por um banco tem uma taxa de juros , onde a taxa tomada ¢ maior que
do taxa que de captada.

O sistema de metas para a inflacdo foi entdo iniciado no ano de 1999, onde o Banco
Central voltou sua preocupacdo para as determinantes do spread, ¢ essa preocupagdo buscava
identificar sua composicao(COSTA 2004).

O comportamento do spread, segundo Souza 2007, abrange trés determinados tipos de
abordagens:

I. Sua evolugdo: crescimento oriundo da avaliagdo da medida ao longo do periodo;
II. Forma: busca estimar os diversos componentes do Spread como: Inadimpléncia

custos administrativos etc.;
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III. Determinantes: consiste da apurag@o aos efeitos qualitativos sobre o Spread e seus
oriundos.

O spread bancarioconforme afirma Dantas (2011),pode ser dividido em spread ex-ante
e spread ex-post, o spread ex-ante oriunda da taxa de captacdo de recursos que sdo estabelecidos
pelos bancos . Ja o spread ex-post € mensurado pelo seu resultado financeiro realizado nas
intermediagdes financeiras, auferidos pelas receitas e seus custos efetivos na captagdo de
recursos.

Observa-se no grafico 1 a seguir a diferenca brutal entre os custos de captacdo dos

bancos e os juros cobrado dos clientes finais sdo resultado da combinagao de fatores expostas:

FORMAGCAO DO SPREAD
BANCARIO

Custos
Administrativ
os
12%

pulsério,
Subsidio
cruzado,
Encargos e
FGC

Fonte: Relatério de Economia Bancaria BC/2010

GRAFICO 1 — Formagéo do Spread Bancario.

Observa-se que o Spread bancario ¢ formado em grande parte pela margem liquida e
missdes, bem como pela inadimpléncia, seguida pelos impostos diretos, em menor propor¢ao

estdo os custos administrativos € o compulsorio, subsidios, encargos ¢ FGC.
3.5 Custos administrativos
Trata-se de despesas diretas ou indiretas decorrentes da atividade das instituicdes

financeiras, despesas necessarias a manutengdo da atividade. Segundo o BC (2009), os custos

administrativos cobrem o custeio do fator trabalho, salarios, honorérios, treinamentos, encargos
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e beneficios, assim como agua, energia, comunicagdes, material de escritorio, processamento
de dados, propaganda e publicidade, seguros, vigilancia, transporte(BACEN).

E possivel concluir que o custo administrativo esta relacionado as atividades
administrativas como, por exemplo, o de operagdes bancdarias e comerciais, o custo
administrativo tem o objetivo de atender as necessidades financeiras dos registros obrigatorios
quanto aos pagamentos de tributos, e entre outras, ou seja, € o custo ligado aos trabalhos de

gerenciar as rotinas necessarias para a gestdo de um negocio especifico.

3.6Deposito compulsorio

O deposito compulsorio desempenha um papel essencial para regular a economia, criar
estabilidade no mercado financeiro e ainda por restringirem a disponibilidade imediata de
recursos liquidos dos bancos.

De acordo com dados e informacdes da FEBRABAN (2010), revelam que o Brasil
possui um dos mais altos recolhimentos de compulsério do mundo. O deposito compulsoério
sobre o deposito a vista € de 20% mais adicional de 12%. Para depositos a prazo, o recolhimento
¢ de 20%. O recolhimento de compulsorio para deposito a vista nos EUA ¢ de 10%.

O deposito compulsorio pode ser compreendido como uma das formas que o Banco
Central (BC) tem para manter o controle e a quantidade de dinheiro que € utilizado na economia,
o compulsoério tem a funcdo de obrigar aos bancos a realizar dep6sitos quanto aos recursos que
sdo captados dos clientes, por meio de depositos a vista, poupanga, ou ainda a prazo em contas

do Banco Central.

3.7Custos tributarios

Sao tributos que oneram direta ou indiretamente o crédito no Brasil, podemos elencar
alguns deles, tais como o imposto sobre operagdes financeiras (IOF), compreendendo operagdes
de crédito, Cambio e seguro, ou relativas a titulos de valores mobiliarios.

A aliquota atual do IOF ¢ de 0,0041% ao dia para pessoa juridica e de 0,0068% para
pessoa fisica, assim como uma aliquota adicional de 0,38% sobre o montante total emprestado.
E também cobrada a Contribuigio para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) ¢ a

Contribui¢@o para o Programa de Integracdo Social (PIS).
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O PIS e COFINS incidem sobre o faturamento das instituigdes financeiras. No caso
especifico das instituicdes financeiras, a base de calculo do IPI e COFINS, ndo contemplam as
despesas de intermediacao financeira.

A aliquota atual de COFINS ¢ de 4% e PIS ¢ de 0,65%. Os tributos auferidos sobre o
resultado das institui¢des, sobre o lucro, sdo a Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL) e do Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ). A CSLL incide sobre o valor do
resultado do exercicio da pessoa juridica, antes da provisdo para o imposto de renda, para as

instituigdes financeiras é de 15%, o IRPJ é de 25%(JANTALIA, 2012).

3.8 Custos de direcionamento e encargos proprios da intermediacio financeira

Custos de direcionamento sdo decorrentes das medidas de politicas monetarias
introduzidas pelo Banco Central, sendo estimado por montantes depositados no Banco Central,
compulsoério. Outro custo seria o FGC, correspondente a 0,0125% do valor dos saldos das
contas que registrem obrigagcdes correspondentes aos créditos garantidos pelo referido

fundo(BACEN, 2013).

3.9 Custos de inadimpléncia

E o principal fator determinante do alto custo do crédito no Brasil, ¢ feito uma
estimativa, baseada em periodos anteriores com a finalidade de projetaras perdas futuras, este
custo deve-se ao fato de que nem todos os devedores irdo honrar suas dividas(BACEN, 2013).

Para Sardenberg (2009, p. 1):

Calculos do BC indicam que s6 a inadimpléncia responde por algo como 37% do
spread bancério, certamente um dos mais elevados niveis do mundo. O custo ¢ alto
porque a qualidade da informagdo no Brasil ¢ deficiente, elevando muito o risco para
o emprestador. Assim, bons pagadores pagam pelos maus e ¢ por isso que o setor
bancario defende o cadastro positivo e todas as iniciativas que possam melhorar a
qualidade da informagdo disponivel aos agentes econdmicos. Os custos associados a
inadimpléncia também sdo elevadissimos se incluirmos gastos com a cobranca
judicial, a demora na recuperagdo de garantias etc. Destaque-se a evidéncia de que nas
linhas com melhores garantias, como o crédito consignado e o financiamento de
veiculos, os spreads sdo bem menores.

Deste modo, conclui-se que a inadimpléncia no geral aumenta os custos de todas as
operacgdes financeiras no Brasil, tendo em vista que possiveis prejuizos sdo inclusos nos

encargos, a inadimpléncia acarreta gastos extras com a cobrancga extrajudicial e judicial.
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3.10 SpreadL.iquido

O termo “Spread Liquido” foi designado para tratar da margem liquida existente,
entretanto deduzindo todos os custos que foram citados anteriormente ao longo deste texto, para
que haja a obtengdo de uma margem liquida mais apurada, ¢ necessario possuir o
dimensionamento relacionadoa oferta de crédito, inflagdo e juros(BACEN, 2013).

O spread liquido, também denominado de margem liquida, pode ser conceituado como
o valor que permanecera efetivamente com o banco posteriormente a dedugao de todos os custos
¢ as despesas, podendo ser considerado o spread liquido como o lucro efetivo que o empréstimo

ou financiamento geram para a institui¢ao financeira.






5 CONSIDERACOES FINAIS

Sabemos que o elevado custo do crédito bancario é conexoas informagdes assimétricas
no mercado, essas por sua vez, sdo as responsaveis por dificultar a mensura¢ao dosdenominados
riscos de crédito que influenciam as operagdes bancarias, sendo as responsaveis por falhas no
processo de intermediagdo financeira.

Este trabalho buscou sanar a necessidade de entender, de que maneira os fatores
econdmicos influenciam na taxa do spread bancario de acordo com os parametros do Sistema
Financeiro Nacional, bem como possibilitou a identificacdo dos fatores geradores
determinantes para o spread bancario atualmente demonstrado no Brasil.

Foi possivel conceituar o impacto do crédito na economia, relatar as principais teorias
que envolvem o spread bancario, bem como identificar os condicionantes que o envolvem.

Observou-se que omercado financeiro € responsavel pelas relagoes financeiras entre as
unidades superavitarias e unidades deficitarias, e ainda por substituir os gastos desejados por
direitos de rendas futuras.

Compreendeu-se os conceitos quanto aos principais envolvidos como:

. Sistema Financeiro Nacional;

) Conselho Monetario Nacional;

. Banco Central do Brasil (BACEN);

. Comissao dos valores mobiliarios (CVM);

. E Institui¢des financeiras.

As instituigdes financeiras por sua vez abarcam os bancos comerciais, as caixas
econdmicas, as cooperativas de crédito, as associagdes de poupanca e empréstimos, as agéncias
de fomento, os bancos de desenvolvimento, bancos de investimentos, sociedades de crédito,
financiamentos e investimentos, sociedades de crédito ao micro empreendedor ¢ a empresas de
pequeno porte.

O trabalho ainda abordou as sociedades de crédito imobiliario, companhias hipotecarias,
os bancos de cambio, as institui¢cdes intermediarias do mercado de crédito, e por fim, o mercado

de crédito na economia e suas respectivas funcoes.
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Conclui-se que determinacao da taxa de juros ¢ composta por:

e Custo de captacao;

e Spread;

e  Custos administrativos;

e Deposito compulsorio;

e  Custos tributarios;

e  (Custos de direcionamento ¢ ainda;

e  Custos de inadimpléncia;

o Spread liquido;

e Encargos proprios da intermediacao financeira.

Com base na compreensdo dos conceitos relacionados a composi¢ao das taxas de juros,
foi possivel compreender a propor¢do com que cada um deles impactam de modo geral os altos
juros e o sistema financeiro brasileiro como um todo.

O crédito ¢ muito importante, pois, pode ser considerado como o principal instrumento
de expansdo da atividade econdmica, sendo por meio dele possivel a inicializacdo de novas
atividades e ainda promover a ampliacdo da produtividade, portanto, conclui-se que ¢
necessario avaliar se hé possibilidade de que os componentes das taxas de juros tenham menores
impactos sobre este que proporciona a muitos a aquisi¢do de moradias e bens, do consumo de
modo geral e do aquecimento da economia.

E possivel concluir que crédito e spreadestio diretamente relacionados, sendo muito
importante ja que sdo os responsaveis pelo direcionamento da economia para um caminho
planejado, em que maior o spread cobrado menor a procura por crédito.

A oferta de crédito no Brasil atualmente ¢ limitada devido ao alto custo do crédito
bancario em decorréncia dos juros, expectativas e especulagdes inflacionarias e cambiais, bem
como a alta remuneragdo de titulos publicos e os custos operacionais. As restricdes fazem do
custo um fator elevado e que diminuem o volume de crédito que acarretam um desempenho
econdmico baixo.

O pais ainda ¢ o possuidor de uma das mais altas taxas de juros do mundo, o alto custo
de captagdoé um dos fatores responsaveis pela composi¢do de relevantes do spread bancario
como também, a taxa de aplicacdo, a qual se encontra em muito alta, fazendo do spread um
fator de grande expressividade, neste sentido ossistemas de crédito deverd intermediar uma

forma mais eficiente de recursos para investimentos produtivos.
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