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- O elevado spread de crédito bancario e algumas propostas para reduzi-lo

A FEBRABAN langou recentemente um livro com a avalia¢do e propostas para reduzir o elevado spread de
crédito no Brasil. Abaixo apresentamos uma breve resenha.

A atividade industrial gaticha cresceu 2,7% no primeiro semestre

Para o restante ano, espera-se uma melhora gradual num ambiente de maior confianga e menor
incerteza.
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O elevado spread de crédito bancario e algumas propostas para reduzi-lo

A FEBRABAN lanc¢ou recentemente um livro com a avaliagao e propostas para reduzir o elevado spread de

crédito no Brasil. Abaixo apresentamos uma breve resenha.

Mesmo com a queda na taxa basica de juros, a
economia brasileira continua com uma das maiores
taxas de juros médios para os financiamentos para o
setor privado no mundo. O spread, diferenca entre o
custo de captacdo e a taxa de juros cobrada nos
empréstimos, também ocupa a maior colocacdo na
comparagcdo entre as principais economias. Nos
proximos meses, 0 debate sobre o elevado spread de
crédito deve se intensificar, tendo em vista que a
possibilidade da Taxa Selic voltar a cair € muito grande.

A FEBRABAN, entidade que representa o setor
bancério, lancou na semana passada a segunda edicéo
do livro “Como fazer os juros serem mais baixos no
Brasil”. A publicacdo aponta os principais motivos para
0 elevado spread de crédito no Brasil e alguns
caminhos para a sua reducdo. Nesta segunda edicéo, o
trabalho busca responder as principais criticas a
primeira edicdo, em especial aquelas relacionadas as
elevadas taxas de lucros e concentracao bancaria.

Em termos de numeros referentes ao custo do
crédito no Brasil, o estudo ndo traz muitas novidades
frente aqueles mostrados por estudos anteriores da
UEE. Nesse sentido, a principal contribuicdo do livro
sdo os dados comparativos com outros paises do
mundo. Embora, essa comparacdo seja feita com uma
amostra pequena e variavel de paises, o0 que enfraquece
a analise.

O trabalho inicia destacando que o primeiro passo
no caminho da reducdo dos juros diz respeito a
estabilidade macroeconémica, em especial das contas
publicas, e a menor volatilidade da taxa de inflagéo.
Um cenério de instabilidade econdmica e politica
podem fazer os efeitos positivos das reformas serem
reduzidos. A incerteza faz com que o seguro contra a
inadimpléncia — o Credit Default Swap (CDS) -
mantenha-se acima do nivel de véarios paises
emergentes. Esse argumento é valido e importante.

A elevada inadimpléncia é elencada como a “vila
n°1” para os altos spreads. Além da propria taxa de
inadimpléncia que onera o crédito, a recuperacdo dos
empréstimos ndo pagos pelo cliente é baixa, € 0
tratamento regulatério e tributario dado pelo governo as
provisdes feitas para cobrir a inadimpléncia é muito
oneroso. As medidas propostas pela entidade dizem
respeito a menor necessidade de provisdo para
devedores duvidosos que, segundo o livro, é quatro
vezes maior no Brasil do que em outros paises. Além
disso, recuperar garantias, em comparagdo com outros
paises, € mais custoso e leva mais tempo.

Na avaliacéo do livro, outro grande vildo é a elevada
tributacdo sobre os lucros. O estudo traz dados de uma
amostra de paises e informa que a aliquota nominal de

45% sobre os lucros faz o Brasil ter a maior carga
tributaria sobre o spread. Entretanto, o estudo deveria
mostrar a taxa efetiva, pois muitas vezes existem
deducBes que resultam num imposto  pago
significativamente menor. Além disso, o trabalho
aponta que o Brasil é um dos poucos paises no mundo a
cobrar impostos indiretos sobre a intermediacdo
financeira através do 10F e PIS/Cofins.

O trabalho reconhece que a concentragdo bancaria
existe e € elevada, mas argumenta que isso ndo impede
a competicdo no setor. Entretanto, o argumento de que
os lucros sdo muito tributados fica enfraquecido e entra
em contradicdo com a ideia de que a elevada
concentracdo ndo impede a competicdo, quando na
parte relacionada a investigacdo da estrutura de
mercado do setor, o estudo mostra que no Brasil o
retorno sobre o patrimoénio liquido dos bancos
brasileiros ¢, em média, maior do que nos outros paises,
apesar da maior tributacdo. Ou lucros sdo mais
tributados e o setor tenderd a apresentar um resultado
pior do que 0S seus pares, ou existe um mercado
competitivo para o setor. Salvo melhor juizo, é
improvavel gque o mercado tenha elevada concorréncia
e tributacdo efetiva sobre os resultados e ainda assim 0s
lucros estejam entre 0s maiores na comparagao com 0s
demais paises. Entretanto, estudo recente do Banco
Central, mostrou que o poder de mercado dos bancos
representa 7,3% dos spreads bancérios. Esse resultado
corrobora com a tese da FEBRABAN.

Por fim, sdo elencadas 21 propostas para que 0S
juros sejam mais baixos no Brasil. Acreditamos que
muitas dessas medidas trariam bastante polémica,
principalmente entre o setor produtivo, as quais
destacamos: federalizar a competéncia para legislar
sobre o sistema bancario; reduzir o deposito
compulsério e eliminar as aplicagbes obrigatorias;
ampliar o acesso a informagdo sobre renda e
faturamento (acesso a dados da RAIS e Nota Fiscal
eletronica dos estados); tornar efetiva a cobranca
extrajudicial; permitir deducéo no imposto de renda da
perda integral da PDD; e, promover a isonomia
tributaria entre bancos e empresas.

A queda das taxas de juros depende da conjuntura
do Pais e da estrutura regulatéria do mercado, ndo de
voluntarismo dos bancos. A favor dos argumentos do
setor bancéario, vemos que os spreads sdo afetados por
todos os fatores que chamamos de custo-brasil, e isso
certamente penaliza a atividade. Entretanto, o papel
regulatério do Banco Central precisa ser aprofundado
para que o mercado consiga fornecer financiamentos
com custos mais condizentes aos demais paises.
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A atividade industrial gaticha cresceu 2,7% no primeiro semestre
Para o restante ano, espera-se uma melhora gradual num ambiente de maior confianga e menor incerteza.

Depois de dois meses seguidos de recuperagdo, a
atividade industrial galcha voltou a recuar em junho,
reforcando a trajetéria erratica do setor observada desde
a segunda metade do ano passado. O indice de
Desempenho Industrial (IDI/RS) caiu 2,0% ante 0 més

Indicadores Industriais do Rio Grande do Sul
(Variagbes em % — junho de 2019)
Variagédo %

Més ano
anterior

anterior, com ajuste sazonal, devolvendo parte do indice de desempenho industrial 2,0 2.8 2,7
crescimento de abril (+2,2%) e maio (+1,5%). Faturamento real 6,7 -10,6 6,7
O IDI/RS agrega seis componentes. Entre eles, apenas  Horas Trabalhadas na produgao 16 2,5 0,3

os de mercado de trabalho, emprego (+0,2%) e massa E=MPrego b Lo O
salarial real (+0,5%), apresentaram crescimento, Massasalarial real 0.5 1.9 1.1
Faturamento real (-6,7%), compras industriais (-8,3%) UCl (em p.p.) - 1.4 10 16
! ! ! ' Compras Industriais -8,3 -3,5 6,0

utilizacdo da capacidade instalada-UCI (-1,4 p.p.), com
grau médio de 81,6%, e horas trabalhadas na producéo (-
1,6%) cairam em rela¢&o a maio, com ajuste sazonal.

A comparagdo com junho de 2018 foi afetada pelo
menor ndmero de dias Gteis (menos dois) em 2019: o
IDI/RS (-2,8%) caiu pela primeira vez desde maio de
2018 nessa métrica. Vale lembrar também que junho de
2018 foi 0 més da reagdo pos-crise dos caminhoneiros.

Com isso, o crescimento do IDI/RS no primeiro
semestre de 2019 foi de 2,7% ante 0 mesmo periodo de
2018, uma desaceleragdo frente no acumulado encerrado
em maio (+4,0%). Destaque para as altas de 6,7% do
faturamento real e de 6,0% das compras industriais.
Também deram contribuigdes positivas, as horas
trabalhadas na producéo (+0,3%), o emprego (+0,4%) e a
UCI (+1,6 p.p.). Apenas o indicador de massa salarial
real (-1,1%) caiu no periodo.

Dos dezessete setores pesquisados, o nivel de
atividade cresceu em dez no primeiro semestre de 2019.
Veiculos automotores (+18,1%) e Tabaco (+10,0%)
exerceram as maiores influéncias positivas sobre o total
da inddstria, e foram, junto com Madeira (+8,4%) e
Material elétrico (+2,8%), 0s Unicos que cresceram acima
da média da industria. Os principais impactos negativos
vieram de Téxteis (-6,3%), Vestuario e acessorios (-
10,1%), Alimentos (-0,9%) e Produtos de metal (-0,8%).

Os resultados dos Indicadores Industriais do RS de
junho de 2019 mostraram que, a despeito das oscilagdes
na margem e de algum dinamismo nas comparacGes
anuais, 0 setor segue inserido num contexto de
estabilizacdo que teve inicio no 2° semestre de 2018.

A demanda interna fraca é a principal causa desse
cenario, provocada pelo desemprego elevado, pela crise
fiscal e pelas incertezas econbmicas, que restringem
investimentos e consumo, enquanto a crise argentina
impacta as exportac¢Oes industriais.

Para a segunda metade do ano, porém, espera-se a
volta da atividade industrial galcha, lentamente, a
trajetoria de antes dos protestos dos caminhoneiros. Ha
confianga no setor, que projeta aumento da demanda e
melhora da economia brasileira nos préximos meses,
num ambiente de inflagdo controlada, juros baixos,
menor endividamento das familias e menor incerteza
com o encaminhamento da Reforma da Previdéncia.

* Dessazonalizado

indice de Desempenho Industrial (IDI/RS)

(indice base fixa mensal:2006=100 e Média movel trimestral)
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Séries dessazonalizadas

indice de Desempenho Industrial — IDI/RS — Setorial
(Variagéo janeiro-junho 2019/18 — %)

Veiculos automotores I 18,1
Tabaco 10,0
Madeira 8,4

Maquinas, mat. elétricos

Equip. inform., eletrénicos

Couros e calcados

Quimicos, der. de petréleo

Maquinas e equipamentos

Méveis

Borracha e plastico

Produtos de metal

Alimentos

Bebidas

Metalurgia

Impresséo e rep. gravagdes

Téxteis

Vestuario e acessorios
Fonte: UEE/FIERGS.
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