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Incertezas sobre juros ameacam
queda do ‘spread’ bancario

Diferenca entre taxa de captacao e de empréstimo alcancou 18,85 pontos percentuais em maio,
menor nivel desde julho de 2022
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Alessandra Ribeiro: "Queda na inadimpléncia e mercado de trabalho reduzem risco”™ — Foto: Leonardo
Rodrigues/valor

O prémio cobrado pelas
institui¢des financeiras nos
empréstimos, o chamado
“spread"” bancario, atingiu o
menor patamar em quase dois
anos. Mas as incertezas sobre o
comportamento das taxas de
juros no Brasil trazem duvidas
sobre a continuidade desse
processo.

O spread bancario médio, que mede a diferenca entre a taxa de juros
cobrada pelas instituicdes financeiras e a taxa de captacao de recursos
pelos bancos, alcancou 18,85 pontos percentuais em maio. O numero
representa recuo de 3,13 pontos em rela¢cdao a maio do ano passado,
quando teve inicio a queda, e o nivel mais baixo desde julho de 2022.
Houve recuo tanto no caso de pessoas juridicas (queda de 1,21 ponto,
para 8,4 pontos) quanto fisicas (4,45 pontos, para 23,86 pontos), segundo
dados do Banco Central (BC).

Um dos principais fatores que explicam o movimento € a mudanca na
composicdo do crédito concedido apds a pandemia, com a expansdo de
empréstimos considerados mais seguros e que, conseguentemente, tém
juros menores. “Desde o fim de 2022 os bancos subiram a barra, estao
um pouco mais cautelosos”, diz Rafael Schiozer, professor de Financas da
Fundacdo Getulio Vargas (FGV).
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Alguns exemplos dessa mudan¢a na composicdo sdo o maior foco em
linhas como cartao de crédito a vista e aquelas voltadas para compra de
bens duraveis ou automaveis. Dados do BC apontam que a concessdo de
crédito para aquisicdo de veiculos subiu 41,3% neste ano.

Alessandra Ribeiro, diretora de macroeconomia e andlise setorial da
Tendéncias Consultoria, menciona a reducao da inadimpléncia como um
dos fatores para a queda mais intensa do spread da pessoa fisica. A
inadimpléncia caiu de 4,2% em maio do ano passado para 3,7% no
mesmo més de 2024.

A economista explica que uma performance melhor do mercado de
trabalho e o programa Desenrola, que incentivou a renegociacao de
dividas, contribuiram para o resultado. “Além da queda da inadimpléncia
nesses ultimos meses, a gente tem uma dinamica muito favoravel do
mercado de trabalho, que também alimenta uma percepcao de risco um
pouco menor para frente, ajudando os bancos a reduzir esse risco
embutido”, diz.

Outro motivo foram os cortes na Selic promovidos pelo Comité de
Politica Monetaria (Copom) do BC. Entre agosto de 2023 e maio, a taxa
basica de juros recuou de 13,75% para 10,5%, sempre em termos anuais.
No entanto, as duvidas sobre a trajetoria futura da Selic, diante de menor
previsibilidade no cenario externo, turbuléncias fiscais e criticas do
presidente Luiz Inacio Lula da Silva (PT) ao BC, trazem incertezas também
a respeito da continuidade da queda do spread.

O ciclo de cortes foi interrompido em junho, e o mercado projeta que a
taxa basica de juros continuara no atual patamar de 10,5% até o fim do
ano, segundo a edi¢do mais recente do boletim Focus. Até meados do
primeiro semestre, o mercado calculava que a Selic terminaria o ano em
9%.

“O comportamento do spread dependera um pouco de como a situacao
das taxas de longo prazo sera pacificada”, afirma Schiozer. “Se os
investidores entenderem que o que o presidente Lula vem fazendo nao
tem muita importancia para a politica monetaria e que a politica fiscal
nao vai desandar, as taxas de longo prazo tendem a cair e os bancos
terdo mais apetite para correr riscos. Mas, caso a situa¢ao se deteriore ou
nao seja resolvida, talvez os bancos figuem mais relutantes.”

Também para Rubens Sardenberg, diretor de economia, regulacao
prudencial e riscos da Federacao Brasileira de Bancos (Febraban), as
perspectivas de medio prazo para o spread "estao muito associadas a
maneira como o cenario macro vai evoluir”.

Mas, na avaliacao de Bruno Lavieri, economista-chefe da consultoria
4intelligence, a manutenc¢ao da Selic no atual patamar até o fim do ano
“nao atrapalharia tanto” o recuo do spread, ja que o indicador "parece
responder mais a aversao a risco dos bancos do que ao ciclo econdmico
como um todo™.

"A perspectiva é que o spread continue caindo, ainda que a um ritmo
lento, ja que a propria inadimpléncia, principalmente para pessoas
fisicas, também vem cedendo lentamente”, diz.

Para aléem dos movimentos conjunturais, medidas para diminuir de
maneira estrutural o indicador ganharam maior atencao a partir do
governo do ex-presidente Michel Temer (MDB). Entre elas, estao a
realizacao de mudancas no cadastro positivo, implantacdo do open
finance e aprovacao do novo marco legal de garantias. “Nao estamos
parados, estamos avancando, mas € um processo de mais longo prazo”,
afirma Sardenberg, da Febraban.

Por sua vez, a equipe econémica do governo Lula considera que o
indicador no Brasil € pressionado por dois fatores principais:
inadimpléncia e margem de lucro das institui¢des financeiras. Segundo
calculos do Ministério da Fazenda, a reducao pela metade do impacto
que ambos os fatores tém sobre o spread equivaleria a um corte perene
de 5 pontos percentuais da Selic.

Além disso, para ampliar o acesso ao crédito de forma geral para
pessoas juridicas, a equipe econdmica aposta em dois projetos de lei. O
primeiro (14.905/24), sancionado por Lula no fim de junho, torna
uniformes as regras para emprestimos realizados fora do sistema
bancario. Ja o segundo (2.925/23) busca proteger investidores do
mercado de capitais contra fraudes contabeis. No momento, o segundo
projeto esta parado na Camara dos Deputados. Os técnicos projetam
que ambos os textos permitirao que as companhias tenham acesso a
credito mais barato no mercado de capitais, ainda que o spread bancario
permaneca alto.

Um terceiro fator, mais amplo, que na avaliacao do Ministério da
Fazenda diminuira o spread bancario para as empresas, € a reforma
tributaria sobre o consumo. De acordo com a pasta, as novas regras
permitirdo que as companhias tomadoras de empréstimos recuperem
0s impostos embutidos na operacao, diminuindo assim a margem.

Ribeiro, da Tendéncias, avalia que é dificil visualizar como a reforma pode
impactar diretamente na reducao do spread, mas destaca que pode
haver um efeito indireto. Segundo a economista, com a melhora do
sistema tributario, a produtividade e competitividade podem aumentar,
com impacto na capacidade de crescimento, no emprego e, por esse
mecanismo, se reduziria a percepcao de risco que "entdo bate no
spread”. "A gente vé mais esse caminho indireto”, diz.



