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Spread bancariono Brasil: fatoresde persisténcia edeconjuntura

Desde 1999, com a adocéo de um conjunto de medidas visando a redugéo dos juros e do
spread bancaério, aliado auma conjunturafavoravel, observou-se umaimportante e continua
reducéo dessas taxas. Entretanto, desde o inicio de 2001, houve um reversao destatendéncia
bai xista em raz&o de diversos choques adversos vividos pelaeconomiabrasileiraeste ano, com
aumento dosjuros e do spread bancario. Paramelhor entender o impacto do cenario desfavoravel
sobre a tendéncia de longo prazo dos spreads, o Banco Central desenvolveu estudo* para
investigar os motivos do comportamento desta variavel, procurando identificar os fatores
conjunturais que aafetam, de um lado, e aexisténciade comportamentosinerciais, de outro.

O método adotado no referido estudo foi um modelo ARFIMA(p,d,q), que, por apresentar a
possi bilidade de seu parametro de diferenciacdo, d, assumir valoresnao inteiros, consegue captar
correl agdes existentes entre val ores muito distantesentre si, o qual, quando nointervalo (0; 0,5),
€ chamado de longa memodria. A este efeito de longa memoéria associa-se 0 componente de
persisténcia.

Visando ageneralizacdo deste model o, foram incluidas variaveis explicativas paraameédia
como formade captar os efeitos macroecondmicos e segregar a parcel areferente acomponente
de persisténcia. Assim, 0o modelo gjustado foi:

spread, = B,Aselic, + B,Am, + B, Alnindsa, + S,Alnadm, + S.Alncomp,
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w, = ARFIMA(p,d,q)

onde:

spread diferencaentre astaxas de juros prefixadas médias das operacdes de empréstimos
com recursos livres e a taxa média dos CDB prefixados de 30 dias;

selic  meédiamensal das taxas Selic diarias;

m taxa de inflagdo, medida pelo IGP-DI daFGV;

indsa nivel de atividade econémica dessazonalizado, publicado pelo IBGE;

adm  participagdo das despesas administrativas no volume de empréstimos com recursos
livres,

comp taxamédiados depositos compulsorios, calculadacom base nasreservas exigivels
pelo Banco Central;

* Koyama, S. M. e Nakane, M. |. O Spread Bancério Segundo Fatores de Persisténcia e Conjuntura. Em: BANCO CENTRAL DO
BRASIL. Juros e Spread Bancario no Brasil — avaliagdo de 2 anos do projeto, pp.31-36. Brasiliaa BCB, novembro de 2001.
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risk  médiadiériacapitalizada mensalmente da diferencade rendimentos entre o C-Bond
emitido pelo Brasil e o titulo do Tesouro dos EUA;

imp  medidado peso dosimpostosindiretos (PIS, Cofins, |OF e CPMF) em empréstimos
de 30 diasfinanciados com CDB com mesmamaturidade.

Para a estimacéo dos parametros do model o foram utilizados os dados mensaisreferentes a
marco de 1996 a setembro de 2001. Destaforma, o grafico abaixo apresenta a desagregacéo do
spread bancario em suas duas componentes.
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Analisando o comportamento do fator de persisténcia, verifica-se que, apds maio de 2000,
este encontrava-se constantemente inferior asérie do spread, motivado pel o periodo anterior,
marcado por constantes quedas. Em contraposi¢éo, a componente conjuntural, cujo
comportamento entrefevereiro de 1998 e dezembro de 1999 mostrava umatendénciade queda,
apresentou umareversao em seu comportamento ao longo de 2000 e, noinicio de 2001, pressionou
fortemente aelevacéo do spread bancario. Observando o periodo final da série, apos agosto de
2001, nota-se um aumento no spread ocasi onado exclusivamente pelacomponente conjuntural.

Em suma, o estudo mostra que as fortes variacdes recentes do spread causadas pelo
componente conjuntural ndo apresentam repercussao sobre sua tendéncia de longo prazo
(persisténcia), indicando que, apos o periodo de turbuléncias, o spread bancario deve retomar
suatendénciade queda.
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