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JUROS e SPREAD BANCARIO — AVALIACAO DE UM ANO DO PROJETO

| - INTRODUGCAO

Em outubro do ano passado, com a divulgacdo do estudo “JWeead Bancario no

Brasil”, o Banco Central tornou publica a prioridade governamental em reduzir os juros
cobrados pelos bancos em suas operacdes de crédito. Com base nesse trabalho, que
procurou fazer um diagndstico preciso para os juros altos praticados, o Banco Central vem
adotando uma série de medidas que atacam as principais razdes econdmicas para 0S
elevadosspreads bancarios, isto €, do diferencial entre a taxa de aplicacdo e captacéo das
instituicdes financeiras.

Nos primeiros meses apos o inicio dessa acao governamental, com a reducao do IOF e dos
depdsitos compulsorios, bem como as medidas para aumentar a transparéncia, seguranca e
concorréncia das operacoes de crédito, os resultados foram bastante satisfatorios. A taxa de
aplicacéo geral teve reducédo de 12,5 pontos percentuais, caindo de 70,6% a.a. em outubro
de 1999 para 58,1% a.a. em abril deste ano. A reducdo mais expressiva (25,2 pontos
percentuais) ocorreu nas operagdes com pessoas fisicas, que cairam de 103,0% a.a. para
77,8% a.a. no mesmo periodo. Sobre esta queda nos juros nNos primeiros seis meses, €
importante destacar que se deveram integralmente a reducdeddas, jA que as taxas de
captacao ficaram praticamente estaveis, conforme se pode ver na Tabela 1.

Tabela 1: Evolucio das taxas de juros e do spread bancario (% a.a.)

Variacao

Modalidade Out/1999 | Abr/2000 | Set/2000 | Out/2000 | Abr-00/| Out-00/| Out-00/

Out-99 | Abr-00] Set-00
Taxa de Aplicacao — Geral| 70,6 58,1 53,2 53,2 12,5 | -4,9 0,0
Pessoa Fisica — Geral 103,0 77,8 71,0 708 | -252| -70 | -0.2
- Cheque Especial 162,3 152,3 149,7 1505 | -100 | -1,8 | 08
Pessoa Juridica 54,8 45,7 34,6 34,4 91 | -11,3| -0,2
Taxa de Captacao — CDB 17,9 18,0 16,2 16,3 0,1 -1,7 0,1
Spread — Geral 52,7 40,1 37,0 36,9 12,6 | 32 | -0.1
Pessoa Fisica — Geral 85,1 59,8 54,8 545 | -253| -53 | -03
- Cheque Especial 144,4 134,3 133,5 1342 | -101 | -01 | 07
Pessoa Juridica 36,9 27,7 18,4 18,1 92 | -96 | -03

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP

N&o obstante a reducdo dos depdsitos compulsérios e da queda da taxa SELIC e das taxas
de captacdo das instituicdes financeiras, os resultados dos ultimos seis meses tém sido
modestos, em termos de reducdo dos juros. As taxas médias de juros cairam somente 4,9
pontos de percentagem, de 58,1% a.a. em abril para 53,2% em outubro deste ano, com



reducdo de 3,2 pontos percentuaisspaad. O contraponto positivo deste periodo mais
recente foi a reducdo dos juros das operacBes com pessoas juridicas, que cairam 11,3
pontos de percentagem nos ultimos seis meses, atingindo 34,4% a.a., 0 que significa um
spread de 18,1% a.a..

Estes modestos resultados dos ultimos meses, conforme nossa avaliacdo, estdo associados
ao aumento da demanda por empréstimos e pelo aumento nos prazos médios das operacdes,
principalmente nas transacdes com pessoas fisicas. Na pratica, ndo fosse o aumento do
prazo médio das operacdes no periodo, os dados captados pelo BC teriam mostrado uma
maior reducéo dos jurossgread, considerando a inclinagdo positiva da curva de juros, que

sao normalmente mais elevados para operacdes com prazos mais longos. De qualquer
forma, pode-se argumentar que as taxas de juros ao tomador ja poderiam ser bastante mais
baixas, ndo fosse o nervosismo vivido pelo mercado financeiro nos ultimos meses, em
funcdo da inflagdo inesperada de julho e agosto e das incertezas internacionais.

O objetivo principal deste trabalho é apresentar uma avaliacdo de um ano do projeto “Juros

e Spread Bancario no Brasil”. Para isto, analisamos a evolucdo dos juros e operacfes de
crédito no segmento livre, o impacto econdmico da redugdo dos jupesae bancario,

assim como a evolugcdo de seus componentes e determinantes. Da mesma forma,
procedemos a uma avaliacdo e revisdo das medidas propostas e adotadas, bem como a uma
reflexdo sobre a adocdo de novas medidas para a continuidade do processo de reducdo dos
juros espread bancario.

Mais especificamente, na secado Il apresentamos a trajetoria dos juros e a composi¢cao do
spread, bem como a evolucdo dos saldos, prazos e atrasos das operacdes de crédito, onde
observaremos que as taxas de empréstimpseed cairam, a0 mesmo tempo em que 0S
prazos médios e volume aumentaram, e 0s niveis de atraso diminuiram.

Com a preocupacado de avaliar os efeitos e perspectivas do impacto da reducao dos juros e
spread sobre a atividade econdémica, na secdo lll inicialmente mostramos evidéncias
estatisticas do impacto do aumento do volume de crédito sobre a atual recuperacéo
econdmica (canal de crédito). A seguir, comparamos a evolucdo de crédito em 1994 e em
2000, concluindo que a recente expansao do crédito é mais saudavel e consistente do que a
observada no inicio do Plano Real, além de ocorrer em ambientes econémico e regulatorio
distintos. Além disso, na mesma secdo, com base em simulagbes do efeito de algumas
variaveis (recolhimentos compulsoérios, producdo industrial, taxas basicas de juros,
despesas administrativas e inadimpléncia) sobw@dnd bancario, mostramos que ainda

existe espaco para a adocdo de novas medidas visando a continuidade da trajetéria de queda
dospread.

Na secdo IV, avaliamos as medidas propostas na divulgacdo do projeto em outubro de
1999, objetivando uma revisdo do que ja foi implementado, do que néo foi realizado em
relacdo ao projeto original e, principalmente, novas a¢fes e medidas para dar sequéncia a
este trabalho. Por fim, encerrando o estudo, na secédo V apresentamos as conclusdes e
perspectivas no tocante a evolugao dos juros e das operacdes de crédito.



Il -EVOLUCAO DOS JUROS E OPERACOES DE CREDITO NO SEGMENTO LIVRE
I1.1 — Juros
I1.1.1 — Apresentacio da evolucio dos juros por segmento

As taxas de juros das operacfes de crédito apresentaram forte elevacdo durante o primeiro
trimestre de 1999, refletindo as expectativas negativas quanto a flutuacdo do cambio e seu
impacto nas taxas de inflagdo. Nos dois trimestres seguintes, com o cumprimento das metas
fiscais estabelecidas e a implantagcdo do novo regime de metas para a inflacdo, as taxas de
juros béasicas da economia foram reduzidas. Este fato, aliado a redu¢do do compulsorio
sobre depositos a vista e a prazo, fez com que as taxas de juros praticadas no mercado
financeiro iniciassem uma tendéncia de queda, com as taxas de aplicagdo caindo de uma
média de 97,7% a.a. no primeiro trimestre para 73,14% a.a. no terceiro.

Ainda assim, as taxas de juros encontravam-se em patamares bastante elevados, dado que a
taxa de captacdo jA se apresentava inferior a 20% a.a.. Em funcdo disso, o governo
anunciou em outubro de 1999 um conjunto de medidas destinadas a reduzir os juros para o
tomador final, como a extingdo do compulsério para depésito a prazo, reducdo da aliquota
do IOF de 6% para 1,5% e a divulgacao das informacdes sobre as taxas praticadas por cada
banco, visando o estimulo da concorréncia entre eles.

Grafico 1: Evolucio das Taxas de Juros Prefixadas (% a.a. padronizada)
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Nota: a partir de 31 de maio houve uma mudanc¢a de metodologia na apuracio dos dados



Como podemos ver no Grafico 1, essas medidas foram efetivas no sentido de diminuir o
spread bancério, dado pela diferenca entre as taxas de aplicacdo e a taxa de captacao.
Desde o final de 1999 e durante todo o ano 2000 as taxas de aplicacdo — tanto para pessoa
fisica quanto para juridica — apresentaram um forte declinio, com excec¢éo de trés periodos
— 0s meses de fevereiro, maio e agosto.

Em fevereiro, a alta das taxas de juros ocorreu devido a implantacdo das novas regras de
provisionamento de operacdes de crédito. De acordo com a Resolucdo 2.682, de
21.12.1999, os bancos passaram a ser obrigados a classificar as operacdes de crédito de
acordo com o risco e a efetuar o seu provisionamento imediato, o que acarretou um
encarecimento temporario dos financiamentos. Este movimento foi revertido ja no inicio do
més seguinte, com a flexibilizacdo do cronograma para implantacdo destas regras
(Resolucéo 2.697, de 24.02.2000).

No més de maio de 2000, houve uma mudanca metodolégica no calculo das séries, que
passou a ser feito através de uma média ponderada da taxa cobrada por cada banco pelo seu
volume de negociacdo. Desta forma, a alta das taxas de aplicacdo para pessoa fisica neste
més néo decorre de problemas macroecondmicos, mas apenas de ajustes de metodologia.

Por fim houve, na segunda quinzena de agosto, uma turbuléncia devido ao pessimismo
vivido pelo mercado financeiro com a divulgacdo dos indices de inflacdo de julho e a
elevacdo dos precos internacionais de petréleo. A preocupacdo com a inflacdo doméstica
diminuiu sensivelmente ja no inicio do més de setembro, e o0s juros ao tomador voltaram a
cair.

Tabela 2: Taxa de Aplicacio (modalidades selecionadas em % a.a. padronizada)

Variacao (%)

Modalidade Dez/1998 | Out/1999 | Dez/1999 | Out/2000 | .99/ | 0-00/ | 0-00/
D-98 | D-99 | 0-99

Total 85,4 70,6 62,3 53,4 -17,3 -14,3 -24.4
Pessoas Juridicas 69,2 54,8 49,2 34,4 -20,8 -30,0 -37,2
Capital de Giro 67,5 53,3 47,6 32,3 -21,1 -32,3 -394
Conta Garantida 79,0 64,6 58,8 40,4 -18,2 -31,3 -37,5
Aquisigéo de Bens 534 43,9 40,7 26,7 -17,7 -34,5 -39,3
Vendor 42,6 30,2 28,2 21,2 -29,1 -25,0 -29,9
Hot Money 77,3 58,5 52,4 43,9 -24,3 -16,2 -24,9
Desc. de Duplicatas 84,2 60,9 53,8 447 -27,7 -17,0 -26,6
Desc. Promissorias 90,7 66,7 58,1 50,6 -26,4 -12,9 -24,2
Pessoas Fisicas 120,4 103,0 89.4 71,1 -14,5 -20,5 -30,9

Cheque Especial 1754 162,3 138,8 150,5 75 84 7.3
Crédito Pessoal 120,0 94,0 86,6 72,6 -21,6 -16,2 -22.8
Aquisicdo de Bens 76,3 58,4 53,8 39,0 -234 -27,4 -33,2

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP



Notamos, através da Tabela 2, que nos ultimos doze meses as taxas de aplicacdo sofreram
uma queda média de 24,4%, sendo que nas modalidades relativas ao segmento pessoa
juridica a queda foi de 37,2% e nas relativas ao segmento pessoa fisica, 30,9%.

Grafico 2: Taxa de Juros das Operacoes Ativas — Pessoa Juridica (% a.a. padronizada)
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Nota: a partir de 31 de maio houve uma mudanca de metodologia na apuracgio dos dados

Conforme observa-se pelo Gréfico 2, a evolugdo das taxas de aplicacdo durante o Ultimo
ano foi bastante homogénea entre as diversas modalidades de crédito de pessoa juridica.
Em relacdo a pessoa fisica, Gréafico 3, somente a taxa do cheque especial ndo acompanhou
a mesma tendéncia de queda das demais, o que pode ser interpretado pelo fato desta
modalidade de crédito ser menos sensivel & queda com as medidas para aumentar a
concorréncia e reduzir os juros. Além disso, cabe ressaltar que o aumento entre os meses de
maio e junho se deveu meramente a mudanca metodoldgica, como explicado anteriormente.
A metodologia adotada para o calculo das taxas de juros neste trabalho € o0 assunto da secao
a seqguir.



Grafico 3: Taxa de Juros das Operacoes Ativas — Pessoa Fisica (% a.a. padronizada)
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Nota: a partir de 31 de maio houve uma mudanca de metodologia na apuracio dos dados

I1.1.2 — Aperfeicoamento metodologico

A mudanca metodologica ocorrida na apuracédo das taxas de pwes®esta relacionada

com o levantamento de informacdes diarias dos fluxos das operacgfes, viabilizando o
calculo da média ponderada das taxas praticadas para cada instituicdo financeira pelo
volume de crédito concedido. Até 30 de maio de 2000, os fluxos de novas concessdes nao
eram coletados, e, assim sendo, o Banco Central apurava as taxas médias de juros de cada
modalidade a partir de uma média aritmética simples, o que gerava distor¢des quando as
taxas praticadas pelas grandes instituicbes divergiam das taxas praticadas pelas instituicées
menores.

Esta é a principal explicacdo para entender a mudanca para cima em junho no patamar dos
juros médios das operacBes com pessoas fisicas, onde o exemplo mais flagrante € o das
operacdes de cheque especial, que passaram de 142,2% a.a. em maio para 163,0% a.a. no
més seguinte. Este impacto significativo é explicado pela concentracdo das operacbes de
cheque especial nos grandes bancos de varejo, 0s quais praticam taxas de juros mais
elevadas do que os pequenos e meédios bancos. Assim, ao se fazer a taxa média aritmética
de todos os bancos, apura-se uma média menor do que a que se obteria utilizando uma
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média ponderada pelos volumes praticados, como agora passou a ser feito, informacao que
tende a seguir mais de perto os valores de juros cobrados efetivamente no mercado.

I1.2 - A composicao do spread

Examinando a queda dgread bancéario, a partir de estimativas de sua composicéo
(inadimpléncia, despesas administrativas, impostos e margem do banco), verificamos que
houve reducdo em todos os componentes, mostrando que as medidas adotadas surtiram
efeito. Sobre estas estimativas, € importante destacar que houveram diversas modificacdes
e aperfeicoamentos relativamente a metodologia que foi utilizada no estudo ‘‘Sprasie
Bancario no Brasil”, divulgado em outubro do ano passado (vide metodologia adotada, em
anexo).

A principal alteracao refere-se ao célculo das despesas de inadimpléncia. Na estimacao
destas despesas passamos a utilizar os fluxos de despesas com provisdes para perdas com
operacbes de crédito, apurados a partir dos demonstrativos mensais de resultado dos
bancos, ao invés do saldos de Provisbes para Devedores Duvidosos (PDD). Apesar do saldo
do PDD ser um tradicional indicador de inadimpléncia bancaria, sua utilizacdo ficou
seriamente prejudicada apos as alteracdes nas regras de provisionamento determinadas pela
Resolucao 2.682, de 21.12.1999.

Grafico 4: Evoluciao do Spread Bancario (% a.m.)
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O Gréfico 4 apresenta a evolucaosgeead e seus componentes de abril de 1999 a agosto

de 2000, abordando 4 momentos: outubro de 1999, data da divulgacdo das medidas para
reducdo daspread bancério, 6 meses anteriores, 6 meses posteriores e agosto de 2000,
dltima informacéo de balanco dos bancos disponivel até a finalizacdo deste relatorio. A
escolha dessas datas deve-se ao fato de que, apesar da divulgacdo do trabalho ter se dado no
més de outubro, j& haviam sido tomadas algumas medidas com base nos resultados parciais
desta pesquisa. Além disso, a escolha do més de abril de 1999 é justificada por ser anterior
a implantacdo do regime de metas para a inflacdo, o que permite observar o impacto desta
nova politica macroecondmica e suas consequéncias sobygre@d bancério. A
implementacdo bem sucedida desta politica, posteriormente a uma forte desvalorizacdo do
cambio, tornou confidvel a trajetéria de inflacdo estabelecida pelo governo como meta para
0S anos seguintes. A fixacdo das metas para a inflagdo gerou uma convergéncia das
expectativas dos agentes econdmicos, possibilitando a trajetéria descendente da taxa de
juros basica, queda da inadimpléncia, o alongamento do prazo e aumento do volume das
operacdes de crédito, contribuindo para a quedardod.

As principais medidas que antecederam a divulgacéo do trabalho de Sprasieforam:

a) a queda na aliquota do IOF para pessoa fisica de 6% para 1,5%, igualando-se a
taxa cobrada da pessoa juridica;

b) a queda dos recolhimentos compulsorios, conforme a Tabela 3, que baixaram de
75% para 65% em setembro, no caso dos depdsitos a vista, e a abrupta queda de
30% para 0% entre abril e setembro, no caso dos depdésitos a prazo;

Tabela 3: Taxa do Compulsorio sobre Depésitos a Vista e a Prazo

Data Depdésito a Vista Deposito a Prazo
abr/1999 75% 30%
mai/1999 75% 25%
jun/1999 75% 20%
set/1999 65% 10%
out/1999 65% 0%
mar/2000 55% 0%
jun/2000 45% 0%

Assim pelo Grafico 4, notamos quemead bancario apresentou uma queda de 1,32 ponto

percentual (pp) na sua taxa mensal entre abril de 1999 a agosto de 2000, sendo 0,55 pp
anteriormente a divulgacdo das medidas e 0,77 pp no periodo subsequente. Neste Ultimo
percebe-se que a componente responsavel pela maior queda foi a margem liquida dos

12



bancos' que caiu 0,37 pp em contraposicdo ao periodo anterior, que se apresentava
praticamente estavel.

O componente dopread relativo a cunha tributaria (impostos diretos e indiretos)
apresentou reducdo de 0,24 pp entre outubro de 1999 e agosto de 2000, sendo explicado
principalmente pela reducédo dos impostos diretos (imposto de renda e CSLL). Tal reducéo
tem por justificativa a propria queda da margem liquida dos bancos, o0 mesmo né&o
ocorrendo com 0s impostos indiretos, que apresentaram um comportamento mais rigido
apos a reducao do IOF.

O componente relativo a despesa de inadimpléncia sobre empréstimos apresentou, no
mesmo periodo, uma queda de 19%, provocado principalmente pelo aumento das
recuperacbes de créditos baixados a prejuizo. Ou seja, em virtude da recuperacdo da
economia, créditos considerados como perdidos tém sido renegociados e liquidados. Ja as
despesas administrativas cairam 14,8%, conforme era de se esperar com o crescimento do
volume de créditos concedidos, o que levou a reducao do custo unitario das operacoes.

Como a queda dos componentessgeead bancério foi desigual, evidentemente houve
alteracdo em sua composicdo desde abril de 1999, antes do inicio das acdes do Banco
Central para reduzir os juros ao tomador, e os dados mais recentes de agosto de 2000.
Conforme se pode ver na Tabela 4, em fungcdo da maior reducao relativa dos impostos
indiretos, sua participacdo caiu de 14,8% em abril de 1999 para 8,8% em agosto ultimo, o
mesmo acontecendo com as despesas de inadimpléncia, que cairam de 22,1% para 14,2%
no mesmo periodo. Apesar da reducdo do impacto das despesas administrativas nos juros
ao tomador, sua participagdo na composicaopdend aumentou de 12,7% para 19,3%,

assim como com a participacdo dos impostos diretos (16,7% para 21,3%) e a margem
liquida dos bancos (de 33,7% para 36,4%).

Tabela 4: Composicio do Spread Bancario (%)

Discriminacao abr/1999 ago/2000
Despesas de Inadimpléncia 22,1 14,2
Despesas Administrativas 12,7 19,3
Impostos Indiretos (+ FGC¥*) 14,8 8,8
Impostos Diretos 16,7 21,3
Margem Liquida 337 36,4

* Fundo Garantidor de Créditos

! A margem liquida do banco para o estudo em questéo foi definida como sendo a papelaidibtida
posteriormente a eliminagdo dos impostos, despesas administrativas e de inadimpléncia. Dessa forma, esta
margem engloba ndo apenas o lucro, como também as compensacdes para operacdes obrigatorias nado
lucrativas (por exemplo, crédito rural obrigatério), entre outras. Ou seja, a margem liquida por definicdo é
sempre maior que o lucro.
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I1.3 — Evoluciao do saldo das operacdes de crédito
I1.3.1 — Apresentacio da evolucio dos saldos por segmento

O aumento do saldo de empréstimos do sistema financeiro, tanto nas modalidades de
crédito para pessoa fisica como para juridica, passou a ocorrer de forma mais acentuada a
partir do terceiro trimestre de 1999, em consequéncia tanto do reaguecimento econémico
qgquanto do aumento da disponibilidade de recursos para empréstimo e da reducdo da
aliquota do IOF sobre empréstimos para pessoas fisicas. Como podemos notar pela Tabela
5, 0 volume total das principais modalidades de créditmentou em 50,2% de outubro de

1999 a outubro deste ano, sendo que a taxa de crescimento para operagdes de pessoas
juridicas foi de 20,2% e para pessoa fisica foi de 106,2%.

Tabela 5: Volume de Crédito Concedido
(modalidades selecionadas em RS milhdes — Saldo de final de més)

Variacao (%)

Modalidade Dez/1998 | Out/1999 | Dez/1999 [ Out/00 | 99/ | 0-00/ | 0-00/

D-98 | D-99 | O-99
Total 47.127 53.154 55.285 79.849 12,8 44,4 50,2
Pessoas Juridicas 30.949 34.592 35.781 41.572 11,8 16,2 20,2
Capital de Giro 13.650 14.384 15.123 14.275 54 -5,6 -0,8
Conta Garantida 8.963 11.239 10.264 13.993 254 36,3 24,5
Aquisicdo de Bens 922 1.095 1.159 1.887 18,8 62,8 72,3
Vendor 3.811 3.651 4548 5.435 -4,2 19,5 48,9
Hot Money 630 661 689 506 49 -26,6 | -234
Desc. de Duplicatay 2679 3.060 3.416 4.693 14,2 374 53,4
Desc. Promissoérias| 294 502 582 783 70,7 34,5 56,0
Pessoas Fisicas 16.178 18.562 19.504 38.277 14,7 96,3 106,2
Cheque Especial 4.975 5.756 5.066 7.087 15,7 39,9 23,1
Crédito Pessoal 6.414 8.482 9.534 15.379 32,2 61,3 81,3
Aquisicdo de Bens | 4.789 4.323 4.904 15.811 -9,7 2224 | 265,7

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP
Obs.: nao inclui operacoes de repasse de crédito externo, financiamento imobiliario,
cartio de crédito e “outras operacoes” (nio identificadas).

O crescimento verificado no volume total de créditos livres concedidos esta associado, por
um lado, ao aumento da demanda ocorrido principalmente em virtude do processo de

2 foram excluidas das operacdes de crédito livre as operacdes de repasse de crédito externo, financiamento
imobiliario, cartdo de crédito e outras operagfes néo identificadas, como forma de permitir algum grau de
comparabilidade com os valores anteriores a junt9@6, dada as mudangas na coleta de informagdes
determinada pela Circular 2.957, de 30.12.1999.
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reaquecimento econdémico em curso e, por outro, a queda da taxa SELIC, que tornou as
operacdes de crédito mais rentaveis para os bamcasvis as operacdes de tesouraria.
Além disso, notamos que 0s bancos priorizaram o segmento pessoa fisica, pois este
apresenta de maneira geral ymead maior do que o de pessoa juridica, explicando o
crescimento maioosbservado para aquele segmento.

E interessante notar que a evolucdo nas modalidades relativas & pessoa juridica ocorreu de
forma diversa da evolucdo das modalidades de pessoa fisica, como pode ser visto pelo
Gréfico 5. Nas operagcfes de pessoa juridica, deve-se destacar a evolucdo dos volumes
concedidos na modalidade conta garantida em relacdo aos concedidos na modalidade de
capital de giro; enquanto na primeira praticamente ndo houve alteragcdo entre janeiro de

2000 e outubro de 2000, na ultima houve um crescimento de 24,9% no mesmo periodo.

Grafico 5: Composicio do Volume de Crédito — Pessoa Juridica (R$ Milhdes)
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o Vendor o Desconto de Duplicata @ Conta Garantida & Capital de Giro

Ja nas modalidades de crédito para pessoa fisica, Grafico 6, observamos que o volume
concedido para a modalidade de cheque especial apresentou um crescimento de 26,6%
neste periodo, contrastando com a expansdo do volume de crédito pessoal (54,4,0%) e
principalmente do volume concedido para aquisicdo de bens (198,4%). Estes dados

sugerem que ao longo deste periodo pode ter ocorrido um processo de migracdo da
operacdo de curto prazo (cheque especial) para aquelas de médio e longo prazo (crédito
pessoal e aquisicdo de bens).
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I1.3.2 — Aperfeicoamento metodolégico

As principais modificages metodologicas presentes neste trabalho sdo aquelas referentes
as alteracOes trazidas pela Circular 2.957, de 30 de dezembro de 1999. Esta Circular dispde
sobre a nova forma de prestacdo de informacdes relativas a operacdes de crédito pelo
sistema financeiro ao Banco Central.

Esta Circular estabelece que as instituicbes financeiras devem fornecer, diariamente, as
taxas médias ponderadas, as taxas minimas e maximas, o valor liberado na data-base, o
saldo de fim de més, os respectivos niveis de atraso e os prazos meédios das principais
modalidades de crédito concedidos tanto para pessoa fisica quanto para juridica, segregadas
em prefixados, pés-fixados, taxas flutuantes e indice de precos.

Grafico 6: Composicio do Volume de Crédito — Pessoa Fisica (R$ Milhges)
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‘El Cheque Especial @ Crédito Pessoal B Aquisi¢éo de Bens ‘

Uma das principais mudancas ocorridas se refere a forma de apuracdo dos saldos de cada
modalidade de crédito. Anteriormente, esta informacdo era prestada com base nos saldos
médios mensais. Apds a publicacdo da Circular, os saldos informados passaram a ser
agueles constantes do balancete de fim de més das instituices financeiras. Tal medida,
além de trazer uma informacgdo mais precisa da evolugcédo das operacdes de crédito ao longo
do més, permite a comparacéo destes dados com as informacdes do total das operacdes de
crédito divulgadas pelo Departamento Econémico (DEPEC) do Banco Central. Além destas
vantagens, a nova forma de apresentacao elimina o problema de que as informacdes sobre
crédito habitacional s6 sdo disponiveis em fim de més, bem como o problema de que os
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dados de saldos ao longo do més ndo possuem o mesmo grau de confiabilidade das
informacdes de final de més.

A ultima mudanca imposta pela Circular 2.957/99 a ser destacada se refere as operacdes de
aquisicdo de bens para pessoa fisica, que foram desagregadas em veiculos automotores e
outros bens. Estes dois segmentos sdo bastante distintos, uma vez que no financiamento de
veiculos h& alienacéo fiduciaria dos automdéveis, o que da maior garantia a operacao e
permite a cobranca de taxas de juros menores.

I1.4 — Prazo das Operacgoes e Atrasos

Com a publicacdo da Circular 2.957, de 30 de dezembro de 1999, os bancos foram
obrigados também a informar o prazo médio de suas operacdes ativas. A metodologia de
calculo para este prazo encontra-se no Anexo I. O prazo médio das operacdes vem sendo
informado pelas instituigdes financeiras desde maio de 2000, e os dados preliminares séo os
apresentados na Tabela 6:

Tabela 6: Prazo médio das principais modalidades de crédito prefixado (em dias corridos)

Modalidade de Crédito Jun Jul Ago Set Out
Total 150,51 160,64 170,57 177,47 186,16
Pessoa Juridica 78,39 84,41 85,54 90,45 94,55
Conta Garantida — Pré 35,08 34,43 34,83 36,00 37,62
Capital de Giro 121,33 132,22 127,19 139,00 143,04
Aquisicdo de Bens 255,76 273,73 279,05 356,75 355,00
Vendor 63,01 68,67 74,42 73,24 80,00
Desconto de Duplicatas 37,42 38,45 38,83 40,96 38,00
Pessoa Fisica 217,15 229,03 241,97 249,99 260,26
Cheque Especial 21,26 21,22 21,61 20,13 20,96
Crédito Pessoal 174,60 173,55 175,60 175,06 178,78
Aquisicao de Bens — Veiculos 457,91 476,26 491,33 490,94 506,51
Aquisicdo de Bens — Outros 116,04 118,39 124,54 138,74 143,36

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP

Conforme podemos observar, as operacdes de pessoa juridica apresentam um alongamento
de prazo bastante significativo, principalmente no que se refere as operacfes de aquisicao
de bens e de vendor. A modalidade de aquisicdo de bens também € o destaque dentre as
modalidades de pessoa fisica, sobretudo para veiculos.

Uma outra inovagdo importante trazida pela Circular 2.957/99 foi a classificagdo dos
créditos segundo seu nivel de atraso, o que possibilita complementar as informacdes
tradicionais da natureza econdmica do devedor. Os saldos devem ser divididos em quatro
categorias, a saber:
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| — sem atraso e até 15 dias de atraso;

Il — atraso entre 15 e 30 dias;

[l — atraso entre 31 e 90 dias;

IV — atraso superior a 90 dias.

Os dados referentes ao nivel de atraso estdo disponiveis a partir do més de maio de 2000, e

podem ser conferidos na Tabela 7:

Tabela 7: Niveis de atraso das operacdes de crédito prefixadas (%)

Modalidade de Crédito Sem Atraso Acima de 90 Dias
Jun Ago Out Jun Ago Out
Total 92,73 93,51 92,98 3,30 3,19 3,03
Pessoa Juridica 93,69 95,39 95,77 3,09 2,76 2,23
Conta Garantida — Pré 95,40 97,37 97,23 1,94 1,26 1,19
Capital de Giro 91,33 93,12 94,33 5,39 4,70 3,55
Aquisigéo de Bens 95,28 95,27 92,96 2,65 2,50 2,73
Vendor 94,44 97,57 97,79 0,79 1,22 0,96
Desconto de Duplicatas 94,78 94,63 95,15 2,53 2,62 2,31
Pessoa Fisica 91,83 91,93 90,72 3,48 3,55 3,68
Cheque Especial 94,65 94,42 94,37 2,75 3,27 3,25
Crédito Pessoal 91,83 91,56 90,33 3,48 3,76 4,33
Aquisicdo de Bens — Veicul{ 91,96 92,55 90,71 3,11 2,54 2,53
Aquisicdo de Bens — Outrog 8291 84,11 83,45 7,12 7,81 6,78

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP

O que podemos notar pelos dados acima é que vem ocorrendo uma diminuicdo geral dos
créditos classificados com atraso superior a 90 dias, exceto para as operacfes de crédito
pessoal. Contudo, a porcentagem das operacdes classificadas como sem atraso ndo sofreu
crescimento significativo, o que pode indicar que o nivel de atraso vem se reduzindo de
forma gradual nos ultimos seis meses.
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[l — O IMPACTO ECONOMICO DA REDUCAO DOS JUROSS®?READ BANCARIO

O efeito que vimos observando nos juros e no crédito € sem davida positivo para o
crescimento da atividade econbmica interna. Nesta parte do trabalho procuramos avaliar os
efeitos, riscos e perspectivas desse impacto da reducdo dos juresde bancérios sobre

a economia brasileira. Na primeira secao apresentamos um estudo econométrico estimando
o impacto dos juros read sobre o produto industrial. A segunda secéo traz uma analise

da expansao recente das operacdes de crédito, comparativamente ao ocorrido em 1994/95,
tentando mostrar que este crescimento € consistente, ndo envolvendo um aumento anormal
de riscos. Na terceira e ultima secdo apresentamos uma simulacdo econométrica da
evolucdo dospread bancario, a partir de variagbes nas taxas basicas de juros e nos
recolhimentos compulsérios sobre os depdsitos a vista, procurando mostrar que ainda ha
espaco para novas quedaspead.

I11.1 - Spread e Produto

Um aspecto que tem merecido a atencédo dos estudiosos em questdes monetéarias é a analise
dos diversos canais de transmissdo da politica monetaria. A preocupagao € identificar como
uma alteracdo nos instrumentos de politica monetaria afetard as variaveis reais da
economia, notadamente produto e inflat&o.

O canal de transmisséo convencional € o chamado mecanismo monetério ou canal da taxa
de juros. Por este mecanismo, uma politica monetaria expansionista causa uma queda da
taxa de juros béasica que, por sua vez, afeta positivamente os dispéndios dos agentes
econdmicos em investimento e bens de consumo duraveis, expandindo o produto. Outros
canais de transmissdo usualmente mencionados referem-se aos efeitos da politica monetaria
sobre as expectativas dos agentes, sobre os pre¢os dos ativos ou sobre a taxa de cambio.
Um mecanismo de transmissdo importante € aquele que afeta o sistema de crédito da
economia. Este é o chamado canal de crédito cuja relevancia quantitativa para o Brasil € o
assunto destas notas.

O canal de crédito funciona resumidamente da seguinte forma: uma politica monetaria
expansionista aumenta o volume de recursos a disposi¢cao do sistema bancario. Os bancos
podem, desta maneira, aumentar a oferta de empréstimos. A expansdo monetaria também
melhora a situagdo patrimonial das empresas, 0 que as torna capazes de aumentar seus
empréstimos bancarios, alavancando suas decisdes de investimento, em um mecanismo
conhecido como acelerador financeiro.

O mecanismo descrito acima pode ser decomposto em duas partes. Na primeira,
denominada de mecanismo do empréstimo bancério, enfatiza-se os efeitos da politica
monetaria sobre a capacidade dos bancos em conceder crédito. A idéia é de que os bancos
sdo intermediarios financeiros que ocupam posicao privilegiada no mercado de crédito
devido a seu papel no enfrentamento dos problemas de assimetria de informacdo, tipicos de
tais mercados.

¥ Uma boa introducdo ao assunto pode ser encontrada no volume espedialrdd of Economic
Perspectives dedicada ao tema (volume 9, numero 4, 1995).
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Como enfatizado por Bernanke e Blinder (1988)*, a existéncia do mecanismo do
empréstimo bancario depende de trés condi¢cbes necessarias: primeiro, que 0s bancos néo
possam substituir facilmente depdsitos sujeitos a reservas por outras fontes de recursos
menos intensivas em reservas tais como emissdo de certificados de depdsitos ou emissdo
acionaria. Em segundo lugar, que os bancos considerem empréstimos bancarios e titulos
como substitutos imperfeitos do ponto de vista de seus ativos. Em terceiro lugar, que as
empresas considerem empréstimos bancarios e outros mecanismos de financiamento como
substitutos imperfeitos do ponto de vista de seus passivos.

Na segunda parte do mecanismo de transmissdo via mercado de crédito, enfatiza-se a
importancia das condicGes favoraveis de crédito para minorar os problemas de assimetria
de informacdes em tais mercados. Este segundo mecanismo € denominado o canal do
balanco patrimonial. Como os credores ndo podem acessar de maneira perfeita os
resultados dos investimentos realizados pelas firmas, o custo dos empréstimos € encarecido
pelo custo de monitoramento dos primeiros. Assim, imperfeicdes informacionais criam uma
diferencga entre o custo dos fundos levantados externamente (através da emisséo de divida
ou acbes) e aqueles gerados internamente, ou o que € chamado de prémio pelo
financiamento externo. Uma politica monetaria expansionista reduz o prémio pelo
financiamento externo porque melhora a situacdo patrimonial da empresa devido a seu
impacto positivo quer sobre o valor de mercado da empresa, quer sobre seu fluxo de caixa.

Observe que demos aqui uma énfase especial aos empréstimos bancarios no mecanismo de
transmissdo. Alguns autores argumentam também que o canal de crédito pode ser
interpretado de uma forma mais ampla e contemplar os efeitos advindos de expansodes e
contragdes nos mecanismos de crédito globais da economia e ndo apenas aqueles
relacionados aos empréstimos bancgpi@sse. Em um pais como o Brasil, contudo, os
empréstimos bancérios constituem a parcela mais significativa dos recursos destinados a
crédito.

A evidéncia empirica dos efeitos do canal de crédito em paises desenvolvidos tem sido
inconclusiva. Em geral, os estudos indicam uma diminuicdo da importancia historica deste
mecanismo de transmissédo com o desenvolvimento de formas de financiamento alternativos
para as empresas, como o mercado de debéntures, mercado de capitais, etc. Outro fator que
tende a minorar a importancia deste canal de transmissdo € que 0s bancos estao atualmente
mais capacitados para substituir depdésitos perdidos durante uma contracdo monetaria por
outras fontes de recursos, tais como a emissao de certificados de depdsitos bancérios. Este
fato contribui para enfraquecer o canal do empréstimo bancario, descrito acima.

Por outro lado, a evidéncia disponivel também sugere que certos segmentos de empresas,
como as pequenas e médias empresas, sdo ainda bastante dependentes de crédito bancério e
tém suas atividades prejudicadas durante periodos de contragcdo monetaria.

4 Ben S. Bernanke e Alan S. Blinder, 1988, “Credit, money, and aggregate demtmnetican Economic
Review, Papers and Proccedings, 78: 435-439.
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Para avaliar a importancia do canal de crédito na economia brasileira, utilizamos dados
agregados de produto industrial em uma equacdo relacionando variac6es deste indicador
com variacdes na taxa real de juros basica (SELICYprad bancério e nos termos de

troca. Os dados utilizados tém frequéncia mensal e o periodo amostral cobre de julho de
1994 a junho de 2000. A série utilizada do produto industrial foi a publicada pelo IBGE,
ajustada sazonalmente. &read utilizado foi a diferenca entre a taxa média de
empréstimos bancarios e a taxa SELIC.

Conforme enfatizado por Bernanke e Gertler (1995, p2, 28)canal de crédito é
interpretado como um conjunto de fatores que amplifica e propaga os efeitos convencionais
da taxa de juros (o canal monetario) e ndo como um canal totalmente distinto e
independente de transmissao da politica monetaria. Do ponto de vista empirico, contudo, a
identificacdo dos efeitos separados do canal de crédito e do canal monetario ndo € tarefa
trivial. A introducdo da taxa basica de juros na regressado tem a intencdo de capturar, em
parte, o chamado canal monetario, ou seja, a influéncia direta que variagées na taxa de juros
exerce sobre o produto. Assim, qualquer influéncia detectada na vapamel sera

tomada como um indicativo da relevancia do canal de crédito, pois os efeitos do canal
monetario estdo sendo diretamente controlados pela regfessao.

Uma ressalva importante € que ndo se pode interpretar o efeito da wanavélcomo
capturando na totalidade a relevancia do canal de crédito. Em outras palavras, um
coeficiente estatisticamente significativo para esta variavel € indicativo da operacdo do
canal de crédito mas um eventual coeficiente estatisticamente ndo significativo ndo leva
necessariamente a conclusao de que tal canal ndo opera na economia.

Uma vez estimada a equacédo, foram computados os efeitos marginais no longo prazo sobre
0 produto industrial de variagbes em cada uma das varidveis explicativas. Os resultados
estdo resumidos na Tabela 8 ab&ixo

Tabela 8: Simulacio da variacio percentual do produto
Variac&o negativa de 0,1 p.p. na taxa de juros real njensal  0,218(*)
Variagdo negativa de 0,1 p.p. fiwead mensal | 0,119(%
(*) coeficientes estatisticamente significativos a 1%

Os resultados sugerem que existe um canal de crédito operando na economia brasileira em
adicdo ao canal tradicional da taxa de juros. O efeito de variacoeprewl €
guantitativamente menos relevante que o efeito de variacdes na taxa de juros basica SELIC.

®> Ben S. Bernanke e Mark Gertler, 1995, “Inside the black box: the credit channel of monetary policy
transmissionJournal of Economic Perspectives, 9. 27-48.

® Para um modelo formalizando a idéia de que uma relagéo negativa gmtr@dobancario e o produto pode

ser interpretada como indicativa da operacgao do canal de crédito vide Victorio Y. T. Chu e Méarcio I. Nakane,
2000, “Credit channel without the LM curve”, Banco Central, mimeo.

" A variacdo percentual do produto foi calculada a partir da multiplicacdo da variacdo assumida para a
variavel explicativa (0,1 p.p.) pelo seu respectivo coeficiente de longo prazo obtido pela regressdo. Este
calculo envolve uma simplificagdo que, para os niveis correntes das varidveis independentes implica em um
erro de aproximacédo na quinta casa decimal da variacdo calculada para o produto.
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A evidéncia acima sugere que a cada variacdo de 0,1 pp-end bancério mensal segue-

se, no longo prazo, uma variagcdo permanente de sentido inverso de 0,1% no produto
industrial. Por exemplo, no periodo abril de 1999 a julho de 208pread bancario
reduziu-se de 3,7% a.m. para 2,4% a.m. De acordo com as simulagdes acima, o efeito sobre
o produto no longo prazo, tudo o mais constante, seria um incremento permanente de 1,5%.
E claro que o aumento efetivo no produto industrial observado para o periodo, que foi de
6,16%, deve diferir do aumento previsto por duas razées. Em primeiro lugar, porque o
aumento previsto é para o efeito de longo prazo, ou seja, depois que a economia se ajustar a
nova situacao. Em segundo lugar, o0 aumento previsto é apenas para o efeito da variagcdo em
uma unica variavel, qual seja,spread bancério, ao passo que o produto efetivamente
observado sofre a influéncia de inUmeras outras variaveis.

I11.2 — Comparacio da expansiao do crédito -1994 ¢ 2000

Nesta secao, mostraremos porque € infundada a percepcao de que o atual nivel de crédito
bancéario estd alto ou ainda que ndo esta condizente com o crescimento da economia. O
objetivo, portanto, é analisar a atual situacdo do crédito, comparando-a com o ocorrido em
1994, o que nos leva a concluir que a atual expanséo de crédito é sustentada e distinta da
expansao de 1994.

Os indicadores utilizados para a analise s@o créditos livres por total do Ativo Circulante e
Realizavel a Longo Prazo Ajustdd(do Sistema Financeiro agregado, excluindo-se o
Banco do Brasi) e despesa de inadimpléncia por crédito. A participacdo de crédito no
ativo como indicador para o crescimento do crédito equivale apuma do risco do

sistema, uma vez que mede quanto dos recursos de terceiros esta sendo alocado em
empréstimos, ou seja, em ativos iliquidos, que além de terem inerentemente risco de crédito
apresentam risco de iliquidez.

Como pode ser observado pelo Gréfico 7, a participacdo de créditos livres no total do Ativo
Circulante e Realizavel a Longo Prazo Ajustado saltou de 18,3%, em junho de 1994, para
24,0%, em dezembro de 1994, o pico do periodo. Cabe notar também que esse percentual
nao ficou abaixo de 20% até dezembro de 1997, um més apos a subida brusca dos juros em
decorréncia de choques externos. Desde entdo, apds a queda para 16,9%, em julho de 1998,
a participacdo desse mercado no total do ativo circulante voltou a crescer, encontrando-se
no patamar de 20,9%, em agosto de 2000.

8 Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo Ajustado exclui as operagées compromissadas com titulos,

gue inflam o balanc¢o dos bancos.

® A exclusdo do Banco do Brasil deve-se ao seu vultoso montante de crédito rural e sua elevada taxa de
inadimpléncia.
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Grafico 7: Crédito e Inadimpléncia — Sistema Financeiro sem BB
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Além dessa diferenca de patamares, ha outros fatores que diferenciam o atual momento do
boom de 1994, como a velocidade do crescimento do crédito e sua relacdo com o
crescimento da atividade econdmica. Entre junho e dezembro de 1994, a participagdo do
crédito no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo Ajustado e o PIB trimestre a
trimestre com ajuste sazonal cresceram em apenas seis meses 31,13% e 7,3%,
respectivamente, que correspondem a taxas anualizadas de 71,95% e 15,13% . O cenério
atual de incremento do crédito, por outro lado, parece bem mais consistente com o
crescimento econdmico, uma vez que o indicador de crédito aumentou em 18,60% (taxa
anualizada de 12,04%) entre janeiro de 1999 e junho de 2000, enquanto o PIB trimestre a
trimestre com ajuste sazonal apresentou um incremento de 5,4% (taxa anualizada de 3,6%).
Portanto, a partir destes dados, pode-se inferir que no presente momento o aumento de
crédito tem sua contrapartida num aumento do PIB em ritmo sustentavel.

N&o se pode deixar de mencionar também que ha fatores relacionados com o ambiente
econdmico que diferenciam os dois momentos. O regime de cambio, que passou, a partir de
fevereiro de 1999, a ser flutuante, conjuntamente com o regime de metas para a inflacdo
implantada pelo Banco Central, permitem que os impactos de choques externos sejam
menores nas taxas de juros, dado que ao menos parte do ajuste pode se dar em variacdes da
taxa de cambio, evitando um aumento da inadimpléncia que cause perdas ao setor bancario
e a atividade econdmica.

De fato, apesar do pequeno periodo observado no Grafico 7, parece existir um padrao, que
durante o cambio fixo a inadimpléncia além de registrar niveis mais altos, apresentava-se
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com maior volatilidade. Uma interpretacdo possivel € que nesse regime a incerteza por
parte dos bancos sobre a trajetéria das taxas de juros € aumentada, gerando
consequentemente maiores taxas de juros ao tomador espraif.

Além disso, posteriormente aos problemas ocorridos em 1994/95, o aparato regulatério tem
sido sistematicamente melhorado. Ao final de 1995, foi instituido o Fundo Garantidor de
Crédito (FGC), com o intuito de evitar que a queda de confian¢ca dos depositantes culmine
em corridas bancéarias. Em dezembro de 1999, foram criadas novas regras de
provisionamento de créditos, permitindo que o capital proprio seja mais eficientemente
alocado em relagéo ao risco dos diferentes tomadores de crédito (anteriormente a esta data,
os bancos deviam provisionar o mesmo montante de capital independente de o devedor ser
uma empresa de baixo ou alto risco). Foi também criada a Central de Risco, no sentido de
auxiliar o sistema financeiro na analise da situacdo de pagamento dos tomadores de
empréstimos. Todas essas medidas reduzem o risco do sistema em comparacdo ao risco
existente em 1994.

Porém, apesar de todo esse avanco no arcabouco regulatério, € necessario 0
acompanhamento continuo da situacdo do mercado de crédito, desenvolvendo-se
ferramentas de monitoramento da situacdo do mercado financeiro e indicadores
antecedentes de forma a prevenir eventuais bolhas de crédito e suas consequéncias ao
sistema financeiro.

Conclui-se, portanto, que os dois periodos analisados diferem entre si tanto em relacdo a
variacdo do volume de crédito e a velocidade desse aumento, quanto em relacdo a outros
fatores, como regime cambial, aparato institucional e taxa de crescimento da atividade
econdmica, ou seja, o crescimento do crédito bancario atual esta longe de se assemelhar ao
ocorrido em 1994.

II1.3 — Simulag¢des sobre o spread

Apesar do esforco desenvolvido para estimar os diversos componespesaddancario
(inadimpléncia, custos administrativos, cunha tributaria, etc.), dada sua natureza contabil,
esta decomposicdo nado responde a indagacdes da forma, “qual seria o impacto previsto
sobre ospread bancério decorrente de uma alteracdo de 1 ponto percentual na taxa
SELIC?”. Para abordar questbes desta natureza um instrumental alternativo deve ser
desenvolvido. Este é o tdpico desta secéo.

Para investigar os efeitos quantitativos sobrgread de alteracdes em certas variaveis,
estimou-se econometricamente uma equacéo paradml, cuja forma basica é a seguinte:
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onde:
Ispread. logaritmo de (um mais) o spread bancério, calculado pelo Depep/SP e
divulgado pela Nota de Imprensa do Banco Central.
lind. logaritmo do indice de Produc&o Industrial do IBGE. A variavel utilizada foi
a série original dessazonalizada através do método Census X-11
multiplicativo.
Iselic logaritmo de (um mais) a taxa média diaria capitalizada das operacdes
SELIC e expressa em taxas mensais.
lcomp logaritmo da taxa média mensal do compulsério informado pelo Deban. A
taxa do compulsério utilizada foi calculada com base no valor de reservas
exigivel pelo Banco Central, e ndo com base nas reservas efetivamente
mantidas pelos bancos junto ao Bacen.
ladm logaritmo das despesas administrativas sobre o volume de ¢Pédito.
linad logaritmo das despesas de inadimpléncia sobre o volume de crédito
MCE variavel que expressa o termo de corre¢do de erros.

O termo de corre¢éo de erros é dado por:
MCE, =Ispred, —y,lind, =y, lselic, =y ,lcomp, =y, ladm, -y linad,

O termo de correcdo de erros procura capturar a distancia que existiria emteado
bancario no periodo corrente e seu valor de equilibrio de longo prazo, dado pela
combinacéo linear das variaveis explicativas do modelo.

O operadorA é o operador de primeiras diferencas. A especificacdo € em primeiras
diferencas devido & ndo estacionariedade que caracteriza as variaveis utflidates.
contudo, que existe um termo em nivel na equacao, o termo de correcado de erros. Assim, a
equacado para gread descreve a dinamica de curto prazo para esta varidvel bem como os
movimentos de correcao doread corrente em direcéo ao seu valor de longo pfazo.

19 Maiores detalhes sobre a construcéo desta variavel bem como da vamévebdem ser obtidas no

Anexo | - Metodologia.

1 Os testes de raiz unitaria ndo permitem rejeitar a hipétese de que as variaveis do estudo s&o integradas de
primeira ordem.

12 para que a equagéo acima seja balanceada no sentido de que todos os seus termos tenham a mesma ordem
de integracdo é necessario que o tekfdtE seja estaciondario. Para tanto € necessario que as variaveis que a
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Espera-se que o impacto das variaveis explicativds/selic, lcomp, ladm e linad sobre o

spread seja positivo, ou seja, que aumentos em tais varidveis sejam acompanhados de
acréscimos napread. Na equagdo para @read, espera-se, portanto, que a soma dos
coeficienteg3;’s seja positiva, 0 mesmo sendo verdade para a soma dos coefifjasntes

A/’'s, wy's eT;/'s. No termo de correcao de erros, espera-se, pelo mesmo motivo, que cada um
dos coeficientey; também seja positivo. O sinal esperado @agaque ele seja negativo.

Ou seja, sempre que spread no periodo corrente supere seu valor de longo prazo,
implicando que a variavel/CE apresenta um valor positivo, espera-se que haja uma
correcdo para trazé-lo de volta ao seu patamar de longo prazo, o que acarretaria uma
variacdo negativa dgread no periodo seguinte.

Pode-se esperar quesgread bancério, por sua vez, exerca um impacto sobre o produto
industrial®® Nesse caso, a equacdo acima teria seus coeficientes viesados em razdo da
endogeneidade desta variavel. Entretanto, quando a equacéo spaeadofoi estimada
levando e;n14 conta o efeito endégeno do produto os resultados permaneceram praticamente
inalterados:

Dados mensais para o periodo de julho de 1994 a agosto de 2000 foram utilizados para
estimar a equacao paramead. A equacao final obtida apresenta os sinais esperados para
todos os coeficientes. A equacdo estimada ndo apresenta sinais de residuos auto-
correlacionados, heterocedasticos ou que ndo sigam uma distribuicdo Normal. Esta equacao
foi entdo tomada como base para realizar as simula¢gdes, cujos resultados passamos a
descrever.

Inicialmente, foram geradas simulacdes para um cenario refer@eeidigark). Este

cenario corresponde ao caso em que os valores das variaveis explicativas mantém-se, ao
longo de toda a simulacdo, constantes aos seus niveis observados para agosto de 2000. Os
valores simulados paraspread bancéario correspondem, entdo, aos valores gerados pela
equacao estimada.

O Gréfico 8 mostra os resultados da simulacdo para o cenario referéncia, partindo do nivel
observado para agosto de 2000 e gerando os resultados até dezembro de 2002. O mesmo
grafico mostra o ajuste de uma curva polinomial de quarta ordem aos resultados da
simulacao.

As simulagfes indicam que, se o mundo se reproduzisse exatamente da mesma forma
depois de agosto de 2000sp@ead bancario observaria uma reducao dos atuais (agosto de
2000) patamares de 2,4% a.m. para, aproximadamente, 1,9% a.m., para entao iniciar um
processo de reversdo. No longo prazospead bancario estabilizar-se-ia no intervalo
2,0%-2,1% a.m. A razao para a reversaomtead bancéario, que também se observa nas

compdem sejam co-integradas. Utilizando o procedimento de Johansen ndo é possivel rejeitar a hipétese de
co-integragdo para estas variaveis.

B Vide Secao lIl.1Spread e Produto.

¥ A equacdo foi estimada por minimos quadrados em dois estagios utilizando como instrumentos os valores
defasados das variaveis explicativas.
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simula¢des abaixo, é dupla. Primeiro, no modelo, o efeito do produto industrial sobre o
spread é positivo e o valor para o produto industrial de agosto de 2000 € bastante elevado,
refletindo o movimento de aquecimento econdmico observado recentemente. Segundo, para
algumas defasagens, os coeficientes da variavel dependente defasada sao negativos, o que
introduz um elemento que induz a reversao no sentido de variaga@ad

Grafico 8: Spread — Cenario Basico (% a.m.)
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Partindo-se do cenario referéncia, dois conjuntos de exercicios de simulacdo foram
realizados. No primeiro, alterou-se parametros sob controle da autoridade monetéria (taxa
de recolhimento compulsério sobre depoésitos e taxa SELIC de juros basica). No segundo,
alterou-se variaveis sob as quais a autoridade monetaria ndo tem controle direto (taxa de
inadimpléncia bancaria e despesas administrativas). Em cada um dos exercicios de
simulacéo realizados, altera-se o valor de apenas uma das variaveis e mantém-se o valor
das outras variaveis aos niveis observados em agosto de 2000.

Suponha que a taxa de recolhimento compulsério sobre depdésitos fosse reduzida dos atuais
(agosto de 2000) 44,6% do total de depdsitos para 35% durante 0s proOxXimos seis meses e,
entdo, para 25% a partir de margco de 2001 até o fim da simulacdo (dezembro de 2003). O
Gréfico 9 mostra os resultados desta simulacdo, contrastando-os com o0s do cenario
referéncia. O Gréfico 9 também mostra o ajuste de uma curva polinomial de terceira ordem
aos valores simulados.
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Grafico 9: Simulacao de queda do compulsério (% a.m.)
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Simulagdo 1 — — Benchmark ‘

Os resultados desta simulagdo mostram uma queda rapida e pronuncipda:dara

patamares inferiores a 1% a.m. No longo prazegyread estabiliza-se ao redor de 0,8%
a.m. Portanto, comparado ao cenario referéncia, a reducdo do recolhimento compulsério

aos niveis utilizados na simulacdo implicam em uma queda, no longo pragoedbd
mensal da ordem de 1,2 ponto percentual.

O segundo exercicio de simulagéo realizado investigou os efeitos sphradbancario

de uma hipotética reducdo da taxa de juros SELIC. Na simulacdo, supds-se que a taxa
SELIC seja reduzida de seu patamar atual (agosto de 2000) de 16,5% a.a. para 14,5% a.a.
em setembro de 2000, mantendo-se neste patamar até o final da simulacdo (dezembro de
2003). O Grafico 10 contrasta os resultados de tal simulacdo com aqueles do cenario

referéncia.
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Grafico 10: Simulacio de queda da taxa SELIC (% a.m.)
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Simulagcéo 2 — — Benchmark ‘

Os resultados desta simulagcdo mostram que os efeitos de modificacbes da taxa SELIC
sobre ospread sdao mais modestos que as decorrentes de alteracdes no recolhimento
compulsério. Ap6s uma queda expressiva, que se observa ja em dezembro de 2000, o
spread bancario segue basicamente o comportamento ditado pelo cenario referéncia. O
ganho adicional com relacdo ao cenario referéncia seria uma quegedbmensal de

0,1 ponto percentual.

As simulagbes acima captam os efeitos de alteracfes em varidveis sob as quais o Banco
Central tem alguma influéncia. Vamos agora considerar a sensibilidagecd® bancario
com relacdo a alteracdes na taxa de inadimpléncia e nas despesas administrativas.

Suponha que a taxa de inadimpléncia diminua do nivel corrente (agosto de 2000) de 0,32%
para 0,2% em setembro de 2000 e se mantenha neste nivel até o final da simulagédo
(dezembro de 2003). O Gréfico 11 mostra os resultados desta simulacdo bem como os do
cenario referéncia. O mesmo Gréafico mostra o ajuste de um polinbmio de quarta ordem aos
dados simulados.
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Grifico 11: Simula¢io da queda de inadimpléncia (% a.m.)
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— — Benchmark Simulacéo 3

A gueda na taxa de inadimpléncia tem um efeito de longo prazo de redyziad

bancéario quando contrastado ao cenario referéncia. No longo prapeza@ bancario

mensal reduz-se para aproximadamente 1,9%, o que equivale a uma queda de 0,2 ponto
percentual sobre o cenario referéncia.

O ultimo exercicio de simulacdo a ser apresentado diz respeito aos efeitos de uma queda
nas despesas administrativas. Considere que as despesas administrativas passem do patamar
corrente (agosto de 2000) de 0,52% do volume de créditos para 0,4%, mantendo-se neste
patamar até o final da simulacdo (dezembro de 2003). O Gréfico 12 mostra os efeitos desta
alteracdo sobre spread bancario, contrastando-a com os efeitos associados ao cenario
referéncia. O mesmo Gréafico mostra o alisamento dos valores obtidos através de um
polindmio de 5. ordem.
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Grafico 12: Simulac¢iao da queda no custo administrativo (% a.m.)
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— — Benchmark Simulacéo 4

Os resultados desta simulagdo sugerem que em um horizonte de cinco mgs&s] o
bancario reduz-se até atingir 1,4% a.m. A partir de entéo, inicia-se um processo forte de
reversdo do mesmo até que, no longo praapraud flutua no intervalo 1,9 a 2,0% a.m.
Assim, comparado ao cenario referéncia, existe uma reducéo adiciepadabmensal de

0,1 ponto percentual.

Em concluséo, as simulagcbes apresentadas indicam que ainda existe espaco para quedas
adicionais nospread bancario, principalmente no curto prazo (préximos cinco meses). No
meédio prazo, entretanto, pode-se esperar uma ligeira reversdo desta queda devido, em
grande parte, ao processo de recuperacdo econdmica ora em curso. Medidas da alcada
governamental, como reducdes do recolhimento compulsério ou reducdes da taxa SELIC
contribuem para acelerar o processo de quedardad. Do ponto de vista quantitativo, o

spread responde de maneira mais intensa a altera¢cdes no recolhimento compulsério que a
alteracdes na taxa SELIC.
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IV — ACOMPANHAMENTO E REVISAO DAS MEDIDAS ADOTADAS

IV.1 —retrospecto e avaliaciao

Desde meados do ano passado o Banco Central jA vem atuando de maneira mais
direcionada a reducdo das taxas de juros ao nivel do tomador de crédito, conforme
prioridade formalmente anunciada em outubro com a divulgacdo do estudo sobre “Juros e
Spread Bancério no Brasil”. Naquele estudo, ao fazer o diagnéstico dos elevados custos
financeiros pagos pelos usuarios de crédito no Brasil, destacamos que uma das condicdes
necessarias para a reducao dos juros é a de manter a estabilidade econémica e a seguranca e
solvéncia do sistema financeiro nacional. Evidentemente, entendiamos que s6 esse
ambiente de estabilidade ndo era suficiente, razdo pela qual foram sugeridas também uma

série de outras medidas.

Dessa forma, entre as principais e mais efetivas medidas para a reducao dogjutes e
bancario estdo aquelas ligadas a politica monetéaria, como a reducdo dos depdsitos
compulsérios (uma avaliacdo e simulacdo desses efeitos pode ser visto no exercicio
economeétrico apresentado na secao Il.3 deste trabalho). Assim, o BC vem promovendo
uma reducao gradual dos recolhimentos compulsorios sobre depdsitos. Os recolhimentos
compulsoérios sobre depdsitos a prazo foram reduzidos de 30% em abril de 1999 para zero
em outubro daquele ano, enquanto os referentes a depdsitos a vista cairam do patamar de
75% em abril do ano passado para 45% em junho deste ano..

E importante destacar que a velocidade e intensidade da reducdo dos juros bésicos e dos
recolhimentos compulsorios tém seus limites dados pela propria estabilidade monetaria, ja
que a atuacdo do Banco Central esta voltada prioritariamente para o atendimento das metas
para a inflacdo fixadas pelo Governo. Ademais, como mostra a propria experiéncia
brasileira, seria contraproducente para o préprio objetivo de reduzir o custo do crédito ao
tomador, reduzir os juros artificialmente em detrimento da estabilidade monetaria.

Também importante para a reducdo dos juros seria a flexibilizacdo dos direcionamentos de
créditos obrigatdrios, sugerida no estudo do ano passado, na medida em que reduziria 0
subsidio cruzado hoje existente na carteira de crédito dos bancos. A medida ja vem sendo
prioritariamente estudada pelo Banco Central, no ambito do Grupo de Trabalho
interministerial sobre crédito rural (BC, Ministério da Fazenda e Ministério da Agricultura).

O assunto € complexo e depende da andlise dos impactos que causariam sobre o setor,
sobre as financas publicas e, por decorréncia, sobre a politica monetaria. No caso dos
empréstimos habitacionais, que também vém sendo estudados, a avaliagdo € de que ndo ha
subsidio cruzado em prejuizo das demais atividades crediticias, mas sim a aplicacéo
minima em operag0Oes tipicas da carteira de crédito habitacional, realizadas a partir dos
recursos captados através das cadernetas de poupanca, que contam com incentivo fiscal
para essa finalidade.

Para aumentar a estabilidade do sistema financeiro e da politica monetaria, o Banco Central
esta promovendo a reforma e o aperfeicoamento do Sistema de Pagamentos Brasileiro, a
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partir do projeto aprovado por decisdo de sua diretoria em 30.06.99. Em linha com o
projeto, foi instituido o mecanismo de redesconto do BC, com a transferéncia efetiva dos
titulos ou ativos que lastreiam a operacdo, em substituicdo a antiga assisténcia financeira de
liquidez (Resolucédo 2.685 e Circular 2.962, de 26.01.2000). Ja foram definidos os aspectos
operacionais basicos que o Banco Central pretende adotar para o funcionamento da conta
Reservas Bancarias, do redesconto, dos recolhimentos compulsorios sobre recursos a vista,
do Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia (SELIC) e do Sistema de Transferéncia de
Reservas (STR) a ser oferecido pelo BC.

A Diretoria do BC aprovou em 08.11.2000 o cronograma para implantacdo do Sistema de
Pagamentos Brasileiro, para que todos os participantes do Sistema Financeiro Nacional,
inclusive camaras de compensacao e de liquidacdo, possam agir de forma coordenada para
a transicdo ao novo ambiente. O novo sistema de pagamentos entrara em fase de testes
opcionais a partir de 2 de abril de 2001, testes obrigatérios e operacdo em paralelo com os
sistemas atuais a partir de 1° de junho de 2001, operacgao isolada dos novos sistemas a partir
de 1° de agosto de 2001, quando tem-se o inicio do periodo de transi¢cdo de controle intradia
dos saldos devedores na conta Reservas Bancarias. A partir de 1° de outubro de 2001 esta
prevista a implantacéo efetiva do novo Sistema de Pagamentos Brasileiro.

No ambito da politica tributaria, com impacto significativo na reducaprdad e do custo

dos empréstimos para as pessoas fisicas, foi decidida a reducéo do IOF nas operac¢des com
pessoas fisicas, de 6% para 1,5%, com vigéncia a partir de 18.10.1999. Cabe lembrar, no
tocante a novas ou outras reducdes nos impostos e taxas no ambito do sistema financeiro,
objetivando reduzir os juros ou os custos da intermediacdo financeira, dependem de
negociacdes especificas e avaliacdes mais cuidadosas, dado seu impacto sobre as financas
publicas.

Outro grupo de medidas que o Banco Central tem dinamizado foi o referente a
regulamentagéo e controle de riscos das instituicdes financeiras, tendo sido implantadas
regras mais severas de classificacdo e provisionamento de operacdes de crédito. De fato,
nos ultimos anos, o BC vem investindo na melhoria de sua supervisdo bancaria, em linha
com a tendéncia internacional, dando prioridade aos riscos assumidos pelas instituicées
financeiras e sua capacidade de gerencia-los. Se, num primeiro momento, estas medidas
parecem limitar as ac6es dos bancos, por outro lado geram maior estabilidade e reducao da
inadimpléncia bancéria e, a médio e longo prazos, significam reducéo de custesqdo

e dos juros finais.

Nesse sentido, a medida mais importante adotada pelo Banco Central foi a
obrigatoriedade de classificagcdo destas operacdes por faixas de risco, bem como a de
efetuar o provisionamento de todos os créditos a partir da segunda faixa de risco
(Resolucdo 2.682, de 21.12.1999). A medida inicialmente causou um encarecimento
temporario do crédito, movimento que arrefeceu a partir do final de fevereiro, com a
melhor selecdo de créditos pelos bancos e com a flexibilizacdo do cronograma para
implantacdo dessas novas regras (Resolucdo 2.697, de 24.02.2000). Foi estabelecido
prazo até 31.03.2000 para a classificacdo das operacfbes de crédito de valor igual ou
superior a R$ 500 mil; e até 31.07.2000 as de valor igual ou superior a R$ 50 mil e
inferior a R$ 500 mil. As operacdes inferiores a R$ 50 mil podem ser classificadas
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mediante a adocdo de modelos internos de avaliagdo ou em fungdo dos atrasos
consignados.

No ambito regulatério € importante destacar as medidas que vem sendo tomadas para
estimular a disseminacdo e crescimento do mercado securitizacdo de recebiveis das
instituicdes financeiras. A Resolucao 2.686, de 26.01.2000, estabeleceu as novas condi¢cées
para a cessdo de créditos a sociedades anbnimas de objeto exclusivo e a cias.
securitizadoras de créditos imobiliarios. As regras anteriores (Resolucdo 2.493, de
07.05.1998) ndo permitiam a coobrigacao da instituicdo financeira com relagdo aos créditos
cedidos, o que vinha inviabilizando o desenvolvimento desse mercado. Pelas novas regras,
essa cessdo passou a ser possivel, através da regulamentacdo da exigéncia de capital e
patrimdnio liquido referente a retencao do risco de crédito correspondente. O BC também
vem estudando novas medidas para agilizar e reduzir os custos destas operac¢des, como a
criacdo de fundos de recebiveis e instituicbes financeiras especializadas nessa
intermediacao.

Um dos principais aspectos pontuais que vem sendo trabalhado pelo Banco Central para
reducao dos juros € o risco de crédito. A inadimpléncia no Brasil, além de sua componente
conjuntural, esta ligada também a aspectos institucionais: a falta de uma cultura de crédito
(devido ao longo periodo de inflacdo), caracterizada pela baixa qualidade das informacdes
sobre a clientela, instrumentos de crédito inadequados e um sistema judiciario que nao
dispde de mecanismos legais necessario a cobranca dos empreéstimos. Nesse sentido, o BC
vem intensificando o trabalho que vinha desenvolvendo para aperfeicoar os sistemas de
informacBes contidos nas centrais de risco, bem como defendendo a criacdo de
instrumentos de crédito mais adequados e de mecanismos para agilizar o processo judicial
de cobranca de devedores inadimplentes.

A analise para concessdo de créditos envolve custos elevados, o que leva as instituicoes
financeiras a descuidar de uma analise de crédito mais minuciosa quando a operacéo € de
pequeno valor. Neste caso, taxas de juros preventivamente mais altas compensam a maior
inadimpléncia, fazendo com que os bons pagadores paguem pelos maus devedores. Neste
sentido, a ampliacdo da base de cobertura da Central de Risco, com a reducdo gradual do
limite do valor informado, deve contribuir para a reducdo da inadimpléncia. A partir de
01.11.99, foi reduzido, de R$ 50 mil para R$ 20 mil, o valor minimo das responsabilidades
gue devem ser informadas pelas instituic6es financeiras a Central de Risco (Circular 2.938,
de 14.10.99). A partir da data base de janeiro de 2001, sera reduzido para R$ 5 mil o valor
minimo para identificagdo de clientes no sistema Central de Risco de Crédito (Circular
2.999, de 24.08.2000).

O Banco Central vem trabalhando também para melhorar a qualidade das informacfes de
sua Central de Risco. Foi concluida, em marco de 2000, a fase de diagnéstico e avaliacao
do sistema Central de Risco, feita com a ajuda de especialistas de mercado e de empresa de
consultoria internacional. Em outubro de 2000, a diretoria aprovou programa de trabalho e
cronograma para a reformulacédo e aperfeicoamento do sistema Central de Risco, a partir
das recomendacbes dos especialistas. O objetivo € aumentar o nimero e qualidade das
informacdes disponiveis e agilizar o processo de consultas pelas instituicbes financeiras,
hoje invidveis com a atual base tecnolégica do Banco Central. O projeto prevé
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investimentos de vulto em informatica, durante 21 meses, devendo os trabalhos estender-se
até meados de 2002.

Com relacao a criacdo de instrumentos de crédito mais adequados, foi criada a Cédula de
Crédito Bancario (CCB), um instrumento de crédito de tramite mais simples e rapido no
processo de execucdo no Poder Judiciario (Medida Provisoria 1.925/99, publicada no
DOU de 15.10.99). Também visando trazer maior tranqlilidade ao mercado financeiro,
diminuindo o risco juridico das operacdes de crédito, foi promovido o esclarecimento
legal quanto ao anatocismo (juros sobre juros) no SFN (art. 5° da MP 1963/17, de
30.03.2000, publicada no Diario Oficial de 31.03.2000). Desde a aprovacao da Lei 4.595,
de 31.12.1964, a regulamentacdo das disposices sobre juros no SFN é competéncia do
Conselho Monetéario Nacional (CMN) e do BC, que adotam como base o calculo de juros
compostos, tanto nas captacdes quanto nas aplicacdes do SFN, a exemplo do que é usual
em todo o mundo. As duas medidas provisorias ainda estdo pendentes de aprovacao pelo
Congresso Nacional.

Com o objetivo de estimular a concorréncia entre as instituigdes financeiras e proporcionar
uma maior transparéncia das operacfes bancéarias, o BC vem promovendo uma maior e
melhor divulgacdo de informacfes béasicas sobre os juros cobrados pelas instituicdes
financeiras. Desde outubro do ano passado, o BC vem divulgando émwmstdpage na

internet as taxas de juros praticadas pelas instituicbes financeiras em suas principais
operacdes de crédito. Para fomentar uma maior concorréncia no cheque especial, foi
estabelecida também a obrigatoriedade dos bancos informarem as taxas efetiva, maxima e
minima praticadas (Circular 2.936, de 14.10.99) e reduzido para dois dias Uteis (D+2) o
prazo para a remessa ao BC destas informacdes (Circular 2.957, de 30.12.99).

Essa preocupacdo com a transparéncia levou também o Banco Central a aperfeigcoar sua
sistematica de coleta de informacdes sobre as operacGes de crédito praticadas pelas
instituicdes financeiras. A partir de 31.05.2000, as instituigdes financeiras passaram a
prestar ao BC informacdes diarias mais detalhadas das respectivas posi¢cdes de suas
operacgdes de crédito, no prazo de até cinco dias Uteis (Circular 2.957, de 30.12.99). Com
a nova sistematica de coleta ja estdo sendo obtidas informacfes de maior qualidade e em
nivel mais detalhado sobre as operacdes de crédito, inclusive taxas minimas e maximas,
encargos fiscais e operacionais, niveis de atraso e prazo médio das principais operacfes
do segmento livre de crédito.

Em virtude de problemas operacionais com a nova coleta de informacdes determinada pela
Circular 2.957, da dificuldade por parte das instituicbes financeiras no fornecimento das
informacdes e da necessidade de ajustemma-page do BC, a divulgacao diaria destas
informacdes ficou prejudicada, tendo sido suspensa temporariamente a pagiaanela

gue trazia esses dados, exceto as taxas de cheque especial as quais ndo foram objeto de
interrupcdo. Estas informacgdes, em formato mais completo e detalhado, ja estd em fase de
testes, devendo voltar a ser retomadas a sua divulgacdo ao publieaenauge do BC

nos proximos dias.

As iniciativas do Banco Central para aumentar a transparéncia e concorréncia ja tém
produzido resultados animadores, particularmente no tocante as operagdes com pessoas
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juridicas. No entanto, em algumas opera¢fes com pessoas fisicas, em especial no cheque
especial, os resultados obtidos até o momento estdo aquém do esperado. Aparentemente,
um dos maiores problemas para um cliente obter crédito em condi¢cbes mais vantajosas € 0
fato dele ficar refém do banco em que tem conta, devido a falta de informa¢des de um
banco concorrente quanto ao seu cadastro. O custo de mudanca de banco é sempre alto,
sendo inviavel a sua realizacdo por ocasido da necessidade de crédito, pois implicaria no
dispéndio de um certo intervalo de tempo até a constru¢cdo de um bom perfil num novo
banco. Ndo sem razao, os clientes de menor porte tomam crédito junto a uma unica
instituigdo financeira, conforme demonstram dados recentes da Central de Risco do Banco
Central.

Tabela 9: Distribuicio de clientes de empréstimos por instituicio financeira — Jun/2000

1 instituiciio 2 instituicdes Jou+
Modalidade de Crédito instituicoes | Total
Valor % Valor % Valor %
Total 1.159.960 | 90,5 81.524| 6,4 40.674| 32| 1.282.158
Pessoa Juridica 114.292| 63,9 33.070| 18,5 31.468| 17,6 178.830
De R$ 20 mil a R$ 100 mil 96.998| 81,8 17923 15,1 3687 31 118.608
De R$ 100 mil a R$ 1 milhap 14.935| 31,2 13.469| 28,1 19519| 40,7 47.923
Acima de R$ 1 milhdo 2.359| 19,2 1.678| 136 8262| 67,2 12.299
Pessoa Fisica 1.045.668 | 94,8 48.454| 4,4 9.206| 0,8 1.103.328
De R$ 20 mil a R$ 100 mil 972.444 971 27508 2,7 1579 0,2] 1.001.531
De R$ 100 mil a R$ 1 milha{ 72154 72,5 20.414| 20,5 6991 7,0 99.559
Acima de R$ 1 milhdo 1.070| 47,8 532| 238 636| 284 2.238

Fonte: Banco Central do Brasil - DEPEP-SP
Nota: Refere-se a clientes com responsabilidade acima de RS 20 mil.

Dessa forma, um dos desafios com que temos que nos defrontar para a reducao dos juros no
crédito se refere ao melhor transito de informacdes positivas dos clientes da rede bancaria.
N&o é razoavel nem defensavel que a grande maioria dos brasileiros tenham que pagar juros
mais elevados por conta de regras e interpretacfes legais que protegem, na maior parte dos
casos, 0s maus devedores. Regras de acesso mais automaticas e menos custosas a
informacBes cadastrais dos clientes por parte das instituicbes financeiras devem ser
trabalhadas, sem prejuizo da protecdo da intimidade dos cidaddos e dos direitos dos
consumidores.

IV.2 — novas medidas

Em funcdo do transcurso deste um ano do Projeto Jufpgeed Bancario, o Banco
Central decidiu por fazer uma revisdo completa das acfes que vem tomando para reduzir 0s
juros para os tomadores de crédito. Esta revisdo envolveu uma avaliacao do que jé foi feito,
total ou parcialmente, do que nao foi realizado em relacdo ao projeto original e,
principalmente, de novas acdes e medidas que deveriam ser feitas. Com isso, o Banco
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Central passa a pautar a acdo deste projeto por um novo conjunto de medidas, que se
encontra na tabela 10, a seguir, o que significa um novo plano de trabalho. Como destaque,
apresentamos a seguir as novas medidas que o Banco Central pretende implementar:

a) promogdo institucional da Central de Risco — devido a dificuldades ou

b)

d)

impossibilidades juridicas com as medidas imaginadas para proteger a Central
de Risco, o Banco Central entendeu mais adequado esclarecer melhor o papel
dessa Central enquanto instrumento de disseminacdo de informacdes positivas.
O BC esta preparando um texto simples e didatico explicando o papel e o
funcionamento da Central de Risco, destacando seus efeitos sobre a reducéo dos
riscos de crédito e consequente reducdo dos juros ao tomador. O texto servira de
base para uma melhor divulgacdo da Central de Risco junto a opinido publica,
parlamentares e membros do Poder Judiciério.

securitizagdo e negociag¢do de recebiveis — além da simplificacdo das regras
impostas ao mercado de negociacdo de créditos (Resolucdo 2.682, de
26.01.2000), o Banco Central esta estudando novas medidas para agilizar e
reduzir os custos da securitizacdo e negociacéo de recebiveis, como a criacao de
fundos de investimentos e/ou instituicbes financeiras especializadas nessa
intermediacao.

derivativos de crédito — para a reducado e transferéncia dos riscos de crédito, o
Banco Central esta estudando esses instrumentos, visando sua regulamentacao e
utilizacdo no Pais.

maior concorréncia no cheque especial — dadas as taxas ainda muito elevadas
praticadas nesta modalidade, o Banco Central vem estudando novas medidas
destinadas a aumentar a transparéncia e concorréncia no segmento, entre as
quais a obrigatoriedade dos bancos informarem mensalmente aos clientes
devedores da modalidade, o montante em reais efetivamente gasto com
encargos, comparativamente a outras modalidades de crédito do proprio banco.

e) portabilidade de informagdes cadastrais — para aumentar a concorréncia e

9)

fortalecer o poder dos clientes junto as instituicbes em que operam, o Banco
Central esta estudando uma regulamentacdo especifica que permita a
transferéncia, a pedido do cliente, para outra instituicdo financeira de
informacdes sobre o seu historico bancério e financeiro.

aperfeicoamento dos instrumentos de garantia em operagdes de crédito — 0

Banco Central vem examinando as praticas internacionais visando a atualizacéo
da legislacdo brasileira, como forma de reduzir o risco com insolvéncia do
devedor, bem como assegurar a compensacdo de posicfes em instrumentos
derivativos em casos de decretacdo de regime especial em instituicoes
financeiras e ndo financeiras.

modificagdes na Lei de Faléncias — 0 Banco Central vem estudando a atual
legislag&o de faléncias, relativamente aos riscos das instituicdes financeiras e os

37



custos repassados aos clientes, devendo encaminhar contribuicbes ao Projeto de
Lei 4.376-A, de 1993 (Lei de Faléncias), atualmente em tramitacdo no
Congresso Nacional.

h) Fric¢oes na intermediagdo financeira — dentre 0s problemas que oneram a
intermediacdo temos: tributacdo (IOF, CPMF, provisionamento de crédito, etc.),
compulsorios, direcionamentos obrigatérios. O Banco Central trabalhard de
maneira a diminuir estas friccdes na intermediacao.
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Tabela 10
MEDIDAS PROPOSTAS - ADOTADAS E EM ANDAMENTO:

Medidas Propostas Medidas Adotadas Acoes em andamento/Observacoes

Competéncia do BC:

a) reducdo dos compulsorios Os recolhimentos compulsérios sobre depBRISEMENTADO
a prazo foram reduzidos de 20% para 1(Bg/((e)du des de compulsodrios dependem essencialmente da
(Circular 2.925, de 02.09.99), e depois para zer ¢ P P

(Circulares 2.939 e 2.940, de 14.10.99).  Potica monetaria.

Os recolhimentos compulsorios sobre depésitos
a vista foram reduzidos de 75% para 65%
(Circular 2.927, de 08.09.99), para 55%
(Circular 2.969, de 14.03.2000), e para 45%
(Circular 2.983, de 07.06.2000).

b) modificacdes nas regras de classificacdo dpsovada a Resolucdo 2.682, de 21.12.19BPLEMENTADO
operacbes de crédito e de constituicdo digpondo sobre a obrigatoriedade e os Critéf&osobserva 50 da aplicacio destas novas rearas vem
provisées — aumentar a seguranca das operagées a classificacdo das operacdes de créglt%do feitatl; de formg dirgeta através de ins egées “n

de crédito, disseminando uma melhor culturaliam como novas regras para constituigéolg N de f S ’ . inf PeGe

crédito no Pais provisdes para créditos de liquidagdo duvido x0 . € de forma indireta atraves de in Ormagoes da
ModificacGes  foram introduzidas pel _entrz_il de~R|sco e do COSIF._ Adicionalmente, a area de
Resolucio 2.697, de 24.02.2000, estandg 'yal2a¢do do BC determinou que os 50 maiores
medida plenamen';e implementada ' congl_o_merados fmancewos enviassem seus criterios de
' classificacdo de risco e, com base nas qualidade e
deficiéncias constatadas, devera estabelecer através de
normativo, critérios minimos a serem observados para a

classificacéo de risco de crédito.

c) Ampliacdo da base de cobertura da CentralRi=luzido de R$ 50 mil para R$ 20 mil o valilMPLEMENTADO
Risco — reduzir o limite de valor infformado  minimo das responsabilidades que devem A'%erg

informadas pelas instituicdes financeiras 3 artir da data-base de janeiro de 2001, seré reduzido

. . ara R$ 5 mil o valor minimo para identificacdo de
Central de Risco (Circular 2.938, de 14'10'99)FC)Iientes no sistema Central de Risco de Crédito (Circular

2.999, de 24.08.2000). A estimativa € de que devera
haver um aumento de cerca de 200% no ndmero de
registros que compdem a base de dados mensal do
sistema.
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Medidas Propostas Medidas Adotadas Acoes em andamento/Observacoes

d) securitizagdo e negociacdo de recebiveisEditada a Resolucdo 2.686, de 26.01.200MIPLEMENTADO
tomar medidas destinadas a estimular estabelecendo novas condi¢des para a cessao de
disseminacdo e crescimento desse mercado créditos por parte das instituicdes financeiras,

simplificando as regras impostas a esse
mercado.

e) transparéncia das operagfes bancérias — levaade outubro de 1999 as informacdes basiMMPLEMENTADO
informagBes mais detalhadas sobre jurossobre os juros cobrados pelas instituigﬁ(gs leta de inf ses determinad 1
encargos das principais operactes de crédifimanceiras passaram a estar disponiveis . & Mova co'cta deaniormacocs deferminada pefa

divulga-las, via internet, a populagio home-page do BC (internet). A partir decireular 2957, a  divulgacdo  didria destas

31.05.2000, as instituicbes financeiras passafg rmagoes foi tempora“a.m ente suspensa. Estas
a prestar ao BC informacdes diarias mé ormacdes, em formato mais completo e detalhado,

detalhadas de suas operacdes de cré sta em fase de testes, devendo ser colocado a
(Circular 2.957, de 30.12.99, e Comunicado JidPesi¢ao do piiblico na home-page do BC (internet)

7.569, de 25.05.2000). nos préximos dias.

f) maior concorréncia no cheque especial Estabelecida a obrigatoriedade dos bantSNEPLEMENTADO
promover maior transparéncia quanto aos jurioormarem as taxas efetivas, maxima e minima
encargos e outras condi¢cdes praticadas nepeaticadas (Circular 2.963, de 14.10.99).
operacdes Reduzida para dois dias Uteis (D+2) o prazo para
a remessa ao BC das informacgbes diarias
relativas as taxas médias (Circular 2.937, de
14.10.99), maxima e minima praticadas (Carta-
Circular 2.882, de 24.11.99).

g) flexibilizacdo dos direcionamentos de crédito — EM ANDAMENTO
propor medidas especificas que diminuam, em
geral, os direcionamentos das operacBes de
crédito rural

Existe GT interministerial trabalhando sobre crédito

rural (BC, Ministério da Fazenda e Ministério da

Agricultura). A flexibilizagdo desse direcionamento de

crédito depende de alternativas de mercado para o
crédito rural.

h) aperfeicoamento do sistema de pagamentos A Diretoria do BC, em reunido de 30EM.ANDAMENTO
aprovou projeto de reestruturagdo do Sistem
Pagamentos Brasileiro (vide principais pon
nahome-page do BC).

d%C ja vem discutindo com as principais instituicdes
INteressadas minutas preliminares dos normativos
(Resolucdo e Circular) relativos a nova estrutura do
Ja foram definidos os aspectos operaciormsema de pagamentos, inclusive do regulamento que
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Medidas Propostas

Medidas Adotadas Acodes em andamento/Observacoes

)

basicos que o BC pretende adotar paradigciplinara o funcionamento das entidades integrantes
funcionamento da conta Reservas Bancariasddasistema.

redesconto, dos recolhimentos compulsérips . .
sobre recursos a vista, do Sistema Especial deDwetona do BC aprovou em 08.11.2000 o

Liquidacio e Custédia (SELIC) e do Sistermgé;mograma para implantacéo do Sistema de Pagamentos

A sileiro, para que todos os participantes do Sistema
Transferéncia de Reservas (STR) a ser ofere & 0, para que | : b P ~
pelo BC manceiro Nacional, inclusive camaras de compensagéo

e de liquidacédo, possam agir de forma coordenada para a
transicdo ao novo ambiente.

O novo sistema de pagamentos entrara em fase de testes
opcionais a partir de 2 de abril de 2001, testes
obrigatérios e operacdo em paralelo com o0s sistemas
atuais a partir de 1° de junho 2@01, operacgéo isolada
dos novos sistemas a partir de 1° de agosto de 2001,
guando tem-se o inicio do periodo de transicdo de
controle intradia dos saldos devedores na conta Reservas
Bancérias. A partir de 1° de outubro de 2001 esta
prevista a implantacdo efetiva do novo Sistema de
Pagamentos Brasileiro.

Aumento de informagbes da Central de Risc®— BC realizou um grande trabalho d&M ANDAMENTO
melhorar a qualidade das informacgdes, inclustiagnéstico e avaliagdo do sistema Central

pela inclusdo de informagfes positivas

®BC continua trabalhando na reforma do sistema
Risco de Crédito, feita com a ajuda ntral de Risco de Crédito, que envolve investimentos
especialistas de mercado e de empresa  de . ‘o - at A

) vulto em informatica e cujo cronograma prevé o

consultoria internacional. Apos terminada ef! :
fase, em marco de 2000, foram feitos alg grmino dos trabalhos para meados de 2002.

ajuste pontuais adaptando a captacdo de d@ldsnco de dados atual da Central de Risco ja encontra-

as mudangas nas novas regras de classificags® inplantado no novo sistema em que estara doravante
provisionamento de operacgdes de crédito.  baseado.

aperfeicoamento do COSIF - aumentar OaBC esta desenvolvendo intenso trabalho cBM ANDAMENTO

transparéncia dos balancos

base num projeto especifico para revisao Oggtual projeto de revisdo do COSIF devera estar

COSIF, ajustando as regras contébeis a pad : L
internacionais e objetivando maior transparén%loé]du'do e aprovado ate o final do ano de 2000.

das operacdes e da situacédo de cada instituic&mcontra-se em audiéncia publica minutas de
A Circular n° 2.990. de 28.06.00. determinou normativos estabelecendo o critério erk-to-market

L . ' . para titulos e valores mobiliariosyaps e operagbes a
instituicbes integrantes do sistema financeird 9 P perag
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Medidas Propostas

Medidas Adotadas Acodes em andamento/Observacoes

k)

encaminhamento de informacdes financeitasmo.
trimestrais, a partir de 31.03.00. A Carta-
Circular n°® 2,940, de 29.09.00, definiu a
estrutura do documento.

Reducéo de exigéncias burocraticas — reviBarpartir da criagdo do Comité ExecutivEM ANDAMENTO

um sem numero de exigéncias que podem Setorial do BC, no ambito do Progra I ~ . o

consideradas excessivas em relagcéo a operajdesonal de Desburocratizacdo, foram iniciazkgé) “f.‘c'pﬁ'. agao em dandag‘nento entvolve a rqc]ionallzaNan

de pequeno valor em abril de 2000 os trabalhos de GT especif%on s_|m(|:c|) ' |ca<;|aoB OSC oculrr]en oS € qurmago_es
com a colaboraco de representantes s(gscna os pelo Banco Central as institui¢gbes financeiras

instituicdes financeiras. rograma Permanente de Racionalizagdo do Fluxo de
Informacdes — PRFI)

promogéao institucional da Central de Risco —
esclarecer o papel dessa Central enquanto
instrumento de disseminacdo de informacdes
positivas

securitizagcdo e negociacdo de recebiveis —
tomar medidas destinadas a estimular a
disseminacéo e crescimento desse mercado

derivativos de crédito — possibilitar o uso desses
instumentos de reducdo e transferéncia dos
riscos de crédito

NOVA MEDIDA

O BC esta preparando um texto simples e didatico
explicando o papel e o funcionamento da Central de
Risco, destacando seus efeitos sobre a reducao dos riscos
de crédito e, conseqiente, dos juros ao tomador. O texto
servira de base para uma melhor divulgacdo da Central
junto a opinido publica, parlamentares e membros do
Poder Judiciario.

O BC esta construindo dentro de sua péagina na internet
um endereco especifico para a Central de Risco de
Crédito.

NOVA MEDIDA

O BC esta estudando novas medidas para agilizar e
reduzir os custos destas operac¢des, como a criacao de
fundos de recebiveis e instituicdes financeiras
especializadas nessa intermediacao.

NOVA MEDIDA

O Banco Central esta estudando a regulamentagéo
desses instrumentos de crédito, visando sua utilizagao no
Pais. (Possivelmente requer alteragdes na legislacao.)
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Medidas Propostas

Medidas Adotadas

Acbdes em andamento/Observacoes

0)

p)

Q)

maior concorréncia no cheque especial —
promover maior transparéncia quanto aos juros,
encargos e outras condi¢cdes praticadas nessas
operagoes

portabilidade de informacbes cadastrais —
aumentar a concorréncia bancaria, autorizando
os clientes transfiram seus cadastros a outra
instituic@o financeira

Friccbes na intermediacéo financeira — reduzir
os problemas que oneram a intermediacao

NOVA MEDIDA

O BC vem estudando novas medidas destinadas a
aumentar a transparéncia e concorréncia no segmento,
entre as quais a obrigatoriedade dos bancos informarem
regularmente seus clientes usuarios da modalidade, do
montante em reais efetivamente gasto com encargos,
comparativamente a outras modalidades de crédito do
proprio banco.

NOVA MEDIDA

O BC esta estudando a possibilidade do fortalecimento
do poder dos clientes junto a instituicdo financeira onde
tém conta, regulamentando a transferéncia a outra
instituicdo financeira, a pedido do cliente, de
informac¢des sobre o seu historico bancario e financeiro.

O BC j4 estd conduzindo um levantamento junto a
alguns dos principais participantes do mercado sobre as
informagcBes mais relevantes para o setor de varejo, que
devem constar dessas informacdes cadastrais.

NOVA MEDIDA

O Banco Central trabalhara de maneira a diminuir as
friccbes na intermediacdo, ou seja, os problemas que
oneram a intermediacéo, tais como: tributacdo (IOF,
CPMF, provisionamento de crédito, etc.), compulsérios,
direcionamentos obrigatorios.
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Medidas Propostas Medidas Adotadas Acodes em andamento/Observacoes

Proposi¢cao de medidas legais:

I - no Ambito do Poder Executivo:

a) Reducdo do IOF — reduzir o impacto do IOF riReducdo do IOF nas operacdes com pesIMBLEMENTADO

operacdes de crédito, principalmente parafisgas, de 6% para 1,5%, com vigéncia a pagtierré1 examinada a possibilidade de promover novas
empréstimos para pessoas fisicas de 18.10.99. reducdes nas all’quotaps P

b) Tratamento da dedugdo do IR/CSLL sobre EM ANDAMENTO

provisionamento de créditos — estudar a
viabilidade de maior uniformizacdo desses
procedimentos

Assunto a ser discutidoom a Secretaria da Receita
Federal.l

II - no ambito do Poder Legislativo:

a) Aperfeicoamento do sistema de pagamentoEditada a Medida Proviséria 2.008, efMPLEMENTADO

consolidar legalmente as modificacbes quel®12.1999, posteriormente reeditada sob OMLP. estd em tramitacio no Conaresso Nacional
BC vem realizando no sistema nimero 2.040, regulamentando a atuacgao éas . 8s ramitaca : gress aci ’
camaras de compensacdo e liquidacao, wggndo sua transformagdo em lei.
ambito do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

b) Criacdo da Cédula de Crédito Bancério Editada a M.P. 1.925, em 15.10.99, crianddMPLEMENTADO

disseminar a utilizacdo de um titulo de créd@@dula de Crédito Bancario.

mais simples e eficaz no tramite judicial A M.P. estd em tramitagcdo no Congresso Nacional,

visando sua transformacdo em leii O BC esta
trabalhando em aperfeicoamentos de alguns dos
dispositivos, principalmente os relativos ao certificado.

c) Esclarecimento sobre anatocismo (juros soBr&P 1963/17, de 30.03.2000, em seu artigolMPLEMENTADO

juros) no SFN — esclarecer que esse dispositigolarece que, has operacdes do SFN

/ N ; . TR : A 1P, A em tramitacdo n ngr Nacional
da lei da usura ndo se aplica ao SFN admissivel a capitalizagdo de juros Cd\?lnsando seusiraensfotrr?wa tgga;om Ie(\)i Congresso Nacional,
periodicidade inferior a um ano. & '

d) Contrato eletrdnico de crédito — trabalhar pelo EM ANDAMENTO

estabelecimento de uma lei que regule a
protecdo das partes contratantes em operagdes
transitadas através da internet e de outros meios
eletrénicos

Ja existem no Congresso Nacional trés projetos em
tramitacdo versando sobre contratos eletrénicos,
inclusive um baseado em trabalho proposto pela OAB. O
BC ja vem estudando esses projetos visando encaminhar



Medidas Propostas Medidas Adotadas Acbdes em andamento/Observacoes

aperfeicoamentos relativos a seguranca das operacgfes de
interesse do SFN.

e) Aperfeicoar os instrumentos de garantia em NOVA MEDIDA
operacdes de crédito - reduzir o risco de
insolvéncia do devedor, bem como assegurar a
compensacdo de posicdes em instrumentos
derivativos em casos de decretacdo de regime
especial em instituicbes financeiras e néo
financeiras.

Visa aproximar a legislacdo brasileira as praticas
existentes em mercados internacionais. Terd possivel
influéncia no projeto de lei de faléncias.

f) Modificacdes na Lei de Faléncias — encaminhar NOVA MEDIDA

contribuices ao_projetoem discussdo  no O BC esta analisando o Projeto de Lei 4.376-A, de 1993

Congresso Nacional . ~ p ! S
(Lei de Faléncias), que est4 em fase final de tramitacéo
no Congresso Nacional, com a finalidade de oferecer
contribuicBes visando aumentar a protecdo e reduzir os
riscos do sistema financeiro nacional resultantes de
empresas e instituicdes que se tornam insolventes.
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V — CONCLUSOES E PERSPECTIVAS

O estudo “Juros Spread Bancario no Brasil” de outubro de 1999 tornou publica a
preocupacdo do Banco Central com as elevadas taxas de juros bancarias praticadas
no Pais. Com base no diagnostico apresentado naquele trabalho, varias medidas
foram introduzidas com o propdésito de reduzir de forma consistenigrasis
bancarios observados. Além das medidas em si, aprimoramentos de ordem
metodoldgica também foram adotados, possibilitando ao Banco Central um
monitoramento mais adequado das informacdes enviadas pelas instituicdes
financeiras.

A principal conclusdo do presente estudo é que as medidas adotadas a partir de
outubro de 1999, em conjunto com a manutencdo do cenario de estabilidade
macroecondmica, foram bastante bem sucedidas em alcancar seu propésito. De
fato, a taxa de aplicacdo geral (pessoa fisica mais pessoa juridica) sofreu reducdes
consistentes ao longo dos ultimos 12 meses, passando de 70,6% a.a. em outubro de
1999 para 53,4% a.a. em outubro de 2000. O mesmo comportamento é observado
para a evolucdo degread bancério, que reduziu-se de 52,7% a.a. em outubro de
1999 para 37,1% em outubro de 2000.

A decomposicdo dgpread bancario em seus varios componentes permite observar
gue a queda depread foi acompanhada por reducdes em todas as suas parcelas,
guais sejam, as despesas de inadimpléncia, as despesas administrativas, 0s impostos
diretos, os impostos indiretos, e a margem liquida do banco. Comparando-se 0s
valores de outubro de 1999 com os valores de agosto de 2000, nota-se que o
componente depread associado a despesas de inadimpléncia reduziu-se de 0,42%
a.m. para 0,34%, que o componente devido a despesas administrativas reduziu-se
de 0,54% a.m. para 0,46% a.m., que 0 componente associado a cunha tributaria
(soma de impostos diretos e indiretos) reduziu-se de 0,96% a.m. para 0,72% a.m. e
que, finalmente, o componente identificado com a margem liquida do banco
reduziu-se de 1,24% a.m. para 0,87% a.m..

A reducdo dosspreads bancérios, além de seus beneficios alocativos diretos,
também tem o efeito de, ao baratear o custo do crédito, possibilitar aos bancos
aumentar seu volume de empréstimos, com efeitos positivos sobre o restante da
economia. De fato, o que se tem observado, desde outubro de 1999, é um processo
de crescimento vigoroso no volume de operacdes de crédito que passou, has
modalidades selecionadas, de R$ 53,2 bilhdes em outubro de 1999 para R$ 72,7
bilhdes em outubro de 2000.

Cabe ressaltar que este aumento, ao contrario do processo desenfreado observado
em 1995, baseia-se em fundamentos mais soélidos, ndo somente porque o nivel e a
velocidade de sua expansdo sdo mais moderados, mas também porque diversas
medidas de regulacdo prudencial permitem afirmar que o sistema bancério atual
encontra-se em uma situacdo mais robusta que a observada aquela época. Além
disso, o regime cambial de taxas flutuantes, ao gerar uma menor volatilidade da
taxa basica de juros, colabora para reduzir o risco sistémico.

Outros indicadores que refletem a consisténcia do processo de recuperacdo em

curso no mercado de crédito sdo 0os aumentos observados nos prazos meédios das
diversas modalidades de empréstimo e a reducdo dos niveis de atraso destas
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operacbes. Como a curva de jurp@l{l curve) € crescente no prazo da operacao,
um aumento nos prazos meédios observados tem um efeito similar a uma reducao
nas taxas de empréstimo.

Quanto aos efeitos das reducdessp@ad sobre o lado real da economia, nossas
estimativas sugerem que parte do processo de recuperagdo econdmica observada
nos ultimos meses pode ser atribuida a operacdo do canal de crédito na economia
brasileira, vale dizer, a uma expansdo baseada no aumento do volume de crédito
propiciada pelas quedas das taxas de empréstimo.

Contudo, apesar das drasticas reducdes observadas tanto nas taxas de empréstimo
como nospread bancario, € mister reconhecer que ambas ainda se encontram em
patamares bastante elevados, mesmo quando comparados com outros paises latino
americanos, para hdo mencionar os paises desenvolvidos.

E claro que uma restricdo natural a quedas mais pronunciadas das taxas de
empréstimo € ditada pelo comportamento da taxa basica de juros da economia, taxa
esta balizada pelo Banco Central de tal sorte a ndo comprometer o regime de metas
para a inflacéo.

As simulacfes apresentadas no item IIl.3 quantificam o impacto de alteracfes da
taxa basica de juros sobremread, que é bastante significativo. Além do efeito da
taxa basica de juros, outro fator que foi identificado como tendo uma forte
influéncia sobre epread bancério é a taxa do compulsorio sobre depésitos. Quedas
adicionais nas taxas de empréstimo dependem de medidas institucionais que ativem
a concorréncia na industria bancaria e fornegam garantias juridicas que melhor
protejam os credores em caso de faléncia do devedor. Tais medidas devem
objetivar também a diminuicdo dos custos administrativos dos bancos bem como o
prémio de risco devido a inadimpléncia. Ambos os fatores foram detectados como
tendo impactos significativos para reducfes adicionaispdend bancério em
nossas simulacoes.

O Banco Central esta ciente de que o problemgrtad bancéario ndo se resume a
alteracdes nos seus instrumentos de politica monetaria de curto prazo. De fato,
algumas das medidas adotadas durante o ultimo ano refletem a visdo de que os
componentes degread associados a fatores de ordem estrutural também devem ser
atacados. Medidas j4 adotadas que envolveram a regulamentacdo e controle de
riscos das instituicbes financeiras ou que aperfeicoaram a base de cobertura e
gualidade das informac¢des da Central de Risco atuam neste sentido. Outras medidas
que agilizem o transito de informacdes positivas de clientes da rede bancaria
também seriam bem-vindas sob este aspecto.
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ANEXO I - Metodologia e Dados Utilizados
I.1 — Estimacio dos juros e do spread

De forma semel hante ao trabalho realizado em outubro de 1999, as modalidades
de crédito consideradas, por tipo de tomador, foram:

Pessoas Juridicas — operacdes /e money, conta garantida, desconto de
duplicatas, desconto de promissérias, capital de giro, aquisicdo de bens e vendor;

Pessoas Fisicas — operacdes com cheque especial, crédito pessoal e aquisicao de
bens (incluindo Crédito Direto ao Consumidor - CDC e automoveis).

As operacdes acima correspondem aos créditos concedidos no mercado livre. Neste
trabalho, para a apuracdo da taxa de juros das operacdes ativas do sistema bancario
foram excluidas todas as operacbes de empréstimo vinculadas a repasses de
recursos oficiais e externos (operagdes de FINAME e Adiantamentos de Contratos
de Cambio, por exemplo), bem como operacdes de financiamento com taxas de
juros estabelecidas pela autoridade monetéria, especificamente o crédito imobiliario

e o rural.

Todos os dados utilizados no trabalho tém como fonte a transacdo PEFI300 do
Sisbacen e representam a média das instituicbes financeiras (excetuadas as
cooperativas de crédito, companhias hipotecarias e sociedades de crédito ao
microempreendedor), cobrindo o periodo de agosto de 1994 a agosto de 2000. Para
o periodo de agosto de 1994 a maio de 2000, as taxas médias diarias foram obtidas
a partir do calculo de uma média simples das taxas prefixadas cobradas por cada
instituicdo. Para o periodo de junho de 2000 em diante, foi calculada uma média
aritmética ponderada pelo volume de crédito concedido por cada instituicdo. Isto sé
foi possivel gracas as alteracbes nos normativos do Banco Central, que
possibilitaram a obtencdo de informacgOes adicionais relativas ao fluxo de
empréstimos concedidos diariamente. Assim, para o periodo final, foi possivel
diferenciarmos o grau de importancia de cada instituicdo pela sua participagdo no
total de cada uma das modalidades consideradas. Para se obter uma taxa
representativa de todas as operacdes de crédito (pessoa fisica e juridica), novamente
calculou-se uma média aritmética ponderada, desta vez pelo volume total
negociado de cada modalidade de crédito. Finalmente, para a obtencdo da taxa
mensal, acumulamos as taxas diarias de cada més e padronizamos para um més de
21 dias uteis, como se segue:

", = taxa mensal padronizada consolidada do t-ésimo més;
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idk,j,, = taxa diaria prefixada no j-ésimo dia atil do t-ésimo més do k-
€simo instrumento;

n, = numero de dias Uteis no més t;

vi;: = volume diério no j-ésimo dia Gtil do t-ésimo més do k-ésimo
instrumento prefixado.

O spread bancério é definido como sendo a diferenca entre a taxa de empréstimo e
a taxa de captacdo de CDB. A taxa média de CDB para o conjunto das instituicdes
financeiras foi calculada a partir de uma média das taxas individuais ponderada pela
captacao liquida de cada instituicéo.
1.2 — Estimacao da composiciao do spread bancario
Para a divisdo degpread bancario consideramos 0s seguintes componentes:

- Redutor do custo de captacdo devido ao depdsito a vista;

- Cunha proveniente do Fundo Garantidor de Crédito (FGC);

- Cunha do Compulsério;

- Despesa Administrativa,

- Cunha Tributaria;

- Despesa de Inadimpléncia;

- Margem liquida do banco.

Realizaremos a seguir, uma breve descricdo de cada parcela, tendo sido adotada a
seguinte notagao:

E = montante do empréstimo concedido;
C = montante de depdsitos a prazo captado pelo banco;

D = montante de depdsitos a vista captado pelo banco;

a =— =razdo entre 0 montante de depdsitos a vista e depdsitos a prazo aplicados

C
na concessao de créditos;

r, = aliquota de recolhimento compulsério sobre captacdo de depdsitos a vista;

r, = aliquota de recolhimento compulsoério sobre captagé@o de depositos a prazo;

x, = aliquota do Fundo Garantidor de Credito (FGC) recolhido na captacdo de
depositos;

x, = aliquota diaria do IOF sobre montante emprestado;
x, = aliquota de CPMF ;

x,= aliquota de Imposto de Renda (IR) sobre pessoa juridica ;
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x, = aliquota de Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL);

x, = aliquota de PIS ;

x, = aliquota do COFINS.

r, = despesa administrativa por unidade de crédito concedido

7, = taxa de inadimpléncia

i, = taxa de captacao

i,,= taxa de remuneragdo do compulsoério sobre captagéo de deposito a prazo
i, = taxa de remuneragéo do compulsorio sobre captacéo de depdsito a vista
i,,,= taxa de empréstimo liquida do IOF

N = prazo médio da operac¢do. Com relacdo ao prazo médio, no periodo anterior a
maio de 2000 - em funcdo da inexisténcia desta informacédo para cada
modalidade — consideramos este prazo constante, sendo que as variacées no
prazo médio geral foram provenientes somente das mudancas na composi¢ao
relativa do volume total de créditos. Para o periodo posterior, utilizou-se o
prazo médio efetivo da operagcdo obtida a partir dos dados informados pelo
sistema financeiro.

Para a deducdo dos componentesatead, supde-se que 0 montante de recursos
disponiveis para empréstimos sera obtido a partir da adi¢cdo dos depoésitos a vista e a
prazo, descontados dos recolhimentos compulsoérios e do FGC. Desta forma, temos
que:

E
A-x,-r,)+all-x,-r,)

E=C-xC-r,C+D-x,D-r,D 0 C=

Para os fins deste estudo adotamos como hipoteses simplificadoras que a taxa do
compulsoério sobre depdsitos a prazo é nyla=(0) e que a captacdo de recursos
para a concessdo de empreéstimos advem exclusivamente de depdsito a prazo (

0). Tais hipoteses refletem, de maneira proxima, a situacdo corrente do sistema
financeiro do pais, qual seja a de que a cunha compulséria sobre depdsitos a prazo €
nula e de que o volume de empréstimos é numericamente apenas uma fracdo das
captacOes de depdsito a prazo. Desta forma, apesar do modelo ter sido desenvolvido
de forma genérica, apresentaremos somente as formulas reduzidas para o caso
particular em questdo. Assim,

E
(1-x)

E=C-xC OC=
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1.2.1 Cunha proveniente do FGC

A cunha do FGC é composta por dois efeitos: o primeiro esta relacionado ao
aumento da necessidade de captacdo devido a retencdo do FGC e o segundo, ao
custo destes recursos. Assim,

FGC =x([(1+i,,)"] = —xl[((11+ i”“';) Ly
“x,

1.2.2 Despesas administrativas

Para a estimacao desta parcela, em virtude da inexisténcia de rubricas nos balangos
das instituicbes financeiras discriminando a parcela da despesa administrativa
relacionada a cada unidade de negécio, optamos pela realizacdo de uma
mensuragao aproximada destas despesas, que foi realizada em duas etapas. A
primeira delas foi a estimacao da participacdo da atividade de concessao de crédito
livre dentro das receitas totais do banco (Grafico 13), e a segunda foi o
desmembramento deste percentual no total das despesas administrativas por
operacfes de crédito, obtendo-se desta forma o custo médio administrativo por
unidade de empréstimo (Gréfico 14). A suposicdo do trabalho € a de que as
despesas administrativas sao alocadas proporcionalmente a receita bruta gerada por
cada uma das unidades de negdécio. As unidades de negdcio consideradas foram:
concessao de crédito livre, concessdo de outros créditos, cambio, titulos e valores

mobiliarios, arrendamento mercantil e servicos.

Para o célculo da despesa administrativa, utilizamos os demonstrativos mensais de
dezessete grandes bancos (Bradesco, Itad, Real, Safra, BCN, Sudameris, BBA,
ABN-AMRO, Mercantil Finasa, CCF-Brasil, Citibank, Bozano Simonsen,
BankBoston, BFB a partir de janeiro de 97, HSBC e Santander a partir de janeiro
de 98 e Unibanco a partir de julho de 96), responsaveis por quase dois tercos dos
créditos livres concedidos pelo sistema privado. Posteriormente, calculamos para
cada instituicAo a proporcdo das receitas provenientes da unidade de negécio
“concessao de crédito livre” no total das receitas. Para a obtengédo de um indicador
Unico para todos os bancos, construimos uma média ponderada pela receita total de
cada instituicao.
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Todavia, devido ao fato da série estimada ter apresentado uma alta volatilidade, e
partindo-se da hipotese de que na realidade a despesa administrativa dos bancos néo
apresenta mudancas abruptas de um periodo para o outro, ajustou-se uma regressao
polinomial de terceiro grau para estimar a evolugdo da participacdo da carteira de
crédito nos ativos totais dos bancos para o periodo de julho de 1994 a agosto de
2000.
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Grifico 13: Participaciio das receitas do crédito livre no total de receitas

Por fim, para a determinagdo da despesa administrativa por unidade de crédito,
adotou-se um procedimento analogo ao anteriormente descrito: em primeiro lugar,
calculamos a razao entre a despesa administrativa e o volume de créditos livres para
cada instituicdo e construimos um indicador geral utilizando uma média aritmética
destas razbes ponderada pelo volume de crédito livre total.

Desta forma, a despesa administrativa pode ser calculada pela multiplicacdo da
propor¢cdo das receitas provenientes da unidade de negdcio “concessao de crédito

livre” no total das receitas pela despesa administrativa por unidade de crédito e
pelo prazo médio da operacao. Assim:

ADM = NT,E
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ondee N é o prazo médio da operacao;
T, € a multiplicagdo da propor¢do das receitas provenientes da unidade de

negoécio “concessdo de crédito livre” no total das receitas pela despesa
administrativa por unidade de crédito (Gréafico 14);
E € volume de empréstimo concedido.

Grafico 14: Evolucio da despesa administrativa por crédito livre (%a.m.)
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1.2.3 Risco de crédito e inadimpléncia

Analogamente ao célculo da despesa administrativa, calculamos a taxa de
inadimpléncia a partir da amostra dos 17 grandes bancos (Bradesco, Ital, Real,
Safra, BCN, Sudameris, BBA, ABN-AMRO, Mercantil Finasa, CCF-Brasil,
Citibank, Bozano Simonsen, BankBoston, BFB a partir de janeiro de 97, HSBC e
Santander a partir de janeiro de 98 e Unibanco a partir de julho de 96). Esta taxa,
apresentada no Grafico 15, foi obtida individualmente para cada banco e
posteriormente consolidada utilizando-se uma média aritmética ponderada pelo
volume de crédito livre. A taxa de inadimpléncia foi obtida pelo quociente entre as
despesas de provisdo para operacfes de crédito de liquidacdo duvidosa, ajustadas
pelas reversdes e recuperacdes de créditos baixados como prejuizo, e o total de
créditos livres. A cunha resultante da inadimpléncia (INAD) pode ser obtida pela
diferenca entre a taxa de empréstimo bruta e a taxa de empréstimo liquida da
inadimpléncia, ou seja:

INAD = (1+i,,)" -(@+i,, -1,)"

emp

onde:7, € ataxa de inadimpléncia (Grafico 15).
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Grifico 15: Evolucio da taxa de inadimpléncoa (% a.m.)
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1.2.4 Cunha fiscal e a composicao do spread

Na composi¢do depread bancério, foram considerados os impostos incidentes
sobre a instituicdo financeira, a saber: PIS, COFINS, CSLL e IR. Adicionalmente,
devido ao fato dos dados captados pelo Banco Central no periodo posterior a
outubro de 1996 incluirem todos os custos adicionais a taxa de juros imputadas ao
tomador (excetuando-se apenas a CPMF), soma-se ao rol dos tributos o IOF
incidente sobre a operacdo de empréstimo. Para a identificacdo do impacto de cada
um dos impostos sobrespread, foram determinadas férmulas de célculo sobre o
valor dos juros acumulados pelo prazo médio das operacdes.

A obtencdo do impacto dos impostos diretos sobre os bancos dependeu da
estimacgao do efeito das despesas com inadimpléncia e custos administrativos, uma
vez que 0s mesmos alteram a base de calculo dos tributos. Com base nas
mensuracdes (inadimpléncia e custos administrativos) e nas férmulas e aliquotas
incidentes sobre a intermediacdo financeira foi possivel obter estimativas dos

determinantes do custo dos empréstimos para o tomador.

Os numeros que explicamspread praticado pelas instituicdes financeiras foram
calculados tomando por base a taxa de captacdo de CDB, o custo do FGC, o
impacto dos impostos indiretos (PIS, COFINS e IOF), estimativa dos custos
administrativos, estimativa da inadimpléncia, dos impostos diretos (aplicados sobre
o spread menos FGC, impostos indiretos, custos administrativos e inadimpléncia),
da margem liquida dos bancos e da taxa de juros média dos empréstimos. A base de
incidéncia dos tributos esta ligada aos ganhos auferidos pelo h@natefinida

como a diferenca entre as receitas obtidas de empréstimos (liquidas de
inadimpléncia) e os custos de captagdo e administrativos. Formalmente,



G =[(L+i

emp

-r,)" -QE-[@+i,)" -4C - N1 E

Assim, os tributos podem ser obtidos como:

PIS:

. N [@+ Iy, )N -1
PIS =x,{G+ NT,E} = x{[@A+i,, ~1)" ~g -t 2
’ (1-x)

COFINS:

[(@+i,)" -1
COFINS =x,{G + N1 E} = x{[(1+i, g

/4

-7,)" -1 -

IR+CSLL:

IR + CSLL = (x, + x,)[G = PIS = COFINS - x,C]E =

@20 7Yy yr, - %

4 HE
(1-x) a-x)

= (x, +x {1 xg —x, {[A+4,,, —7)" -1 -

10F:
lOF = (1+ iemp)NxZ(N)

onde x,(N) = min{x,.N.365/12; 1,5%}

1.2.5 Margem Liquida e outros efeitos

Tendo sido obtido praticamente todos os componentespidad bancario, a
margem liquida do banco, adicionada de eventuais efeitos ndo controlados neste
estudo (ML), pode ser obtida pela diferenca entre a taxa de juros bruta e os
componentes identificados. Desta forma, a partir das expressdes anteriores obtém-
se:

ML =

i)' 0
(1-x) (1-x)

Q-x, = x {@-x —x ){[A+4,, - )" -1- }E
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1.2.6 Prazos das operacdes

Conforme a Circular 2.957, de 30 de dezembro de 198%ydzo médio deve ser
calculado em dias, considerando-se os prazos de todas as operagdes da mesma
modalidade, contados a partir da data-base informada ao Banco Central .

As formulas de calculo do prazo médio podem ser consultadas no artigo XXVII do
Comunicado 7.569, de 25 de maio de 2000, que foi divulgado pelo Banco Central
como complemento a Circular 2.957, cujo texto transcrevemos a seguir:

“ Art. XXVII - o prazo médio das carteiras das diversas modalidades de crédito
deve ser apurado pela ponderagdo do valor de cada operagdo (nos casos de
operagdes parceladas, o valor de cada parcela) pelo prazo a decorrer dessa
operagdo, de acordo com a formula abaixo:

ZVOZ-OB- x PzOp.
PM=

ZVol.Op,.

onde: PM = prazo médio da operag¢do em dias corridos,

Vol.Op i = volume da operagdo i ou de cada parcela da operagdo, se for o
caso;

Pz.Op. I = prazo a decorrer da operagdo i, que serd igual a I dia, no caso
de parcelas vencidas”.
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Quadro 1 - Taxa de Juros das Operacoes Ativas (% a.m. padronizado)

ANEXO II - Tabelas

isica Aquisi¢ao de Bens
Mes Ca%iitfci o G:rg::?da ggué:’(‘;:? Vendor Mgg:ey Desg:nto Desg:"m gsh:gcl;:' Pg:g-a' Veiculo: Zutros Total
PJ Duplicatas |Promissoria PF PF

Jan/1997 4,20 4,81 4,11 2,83 4,05 4,86 5,47 7,65 6,43 4,94
Fev/1997 4,21 5,26 4,23 2,80 4,33 4,85 5,47 8,51 6,35 4,87
Mar/1997 4,18 4,98 3,96 2,67 4,48 4,89 5,51 8,22 6,26 4,69
Abr/1997 4,09 4,78 3,81 2,58 4,27 4,69 5,28 7,80 5,91 4,47
Mai/1997 3,93 4,74 3,65 2,45 4,17 4,52 5,05 8,30 6,17 4,69
Jun/1997 3,73 4,60 3,34 2,39 4,02 4,26 4,84 8,06 6,12 4,62
Jul/1997 3,70 4,37 3,26 2,31 3,92 4,25 4,72 7,79 6,08 4,44
Ago/1997 3,70 4,46 3,21 2,25 4,00 4,20 4,80 8,10 6,12 4,43
Set/1997 3,60 4,34 3,19 2,30 3,93 4,15 4,56 7,93 6,01 4,46
Out/1997 3,72 4,32 3,23 2,34 4,07 4,20 4,60 7,77 6,05 4,44
Nov/1997 5,08 5,47 4,17 3,68 5,48 571 6,06 9,30 7,39 5,55
Dez/1997 4,97 5,42 4,21 3,53 5,43 5,81 6,06 9,02 7,40 5,53
Jan/1998 4,86 5,46 4,23 3,45 5,23 5,51 5,65 9,11 7,38 5,55
Fev/1998 4,82 5,70 4,29 3,33 5,22 5,53 5,73 9,84 7,34 5,50
Mar/1998 4,40 5,13 3,98 2,89 4,66 5,08 5,35 8,77 6,92 5,24
Abr/1998 4,25 5,33 3,60 2,68 4,77 4,94 5,34 9,36 6,81 5,12
Mai/1998 3,98 4,87 3,47 2,62 4,22 4,49 4,82 8,92 6,62 4,86
Jun/1998 3,87 4,68 3,40 2,49 4,11 4,32 4,73 8,74 6,63 4,93
Jul/1998 3,73 4,45 3,49 2,36 3,98 4,22 4,55 8,07 6,34 4,63
Ago/1998 3,70 4,42 3,38 2,37 3,95 4,20 4,47 8,14 6,11 4,41
Set/1998 4,52 4,94 3,82 3,14 4,94 5,26 5,42 8,56 6,70 5,05
Out/1998 4,73 5,30 4,06 3,31 5,31 5,56 5,74 8,97 6,95 5,24
Nov/1998 4,45 5,24 3,86 3,09 4,97 5,18 5,43 9,10 6,80 4,96
Dez/1998 4,39 4,97 3,63 3,00 4,89 5,22 5,53 8,81 6,79 4,84
Jan/1999 4,85 5,14 3,94 3,57 5,21 5,76 5,92 8,96 6,79 5,12
Fev/1999 5,20 5,65 4,72 4,27 5,42 6,20 6,18 9,72 7,08 5,63
Mar/1999 5,13 5,37 4,51 3,89 5,93 6,16 6,20 8,74 7,03 5,41
Abr/1999 4,70 5,59 4,08 3,37 5,64 5,63 5,90 9,39 6,77 4,98
Mai/1999 4,29 4,93 3,60 2,90 5,18 5,11 5,56 8,74 6,37 4,52
Jun/1999 3,88 4,66 3,36 2,57 4,65 4,48 4,89 8,56 6,02 4,28
Jul/1999 3,74 4,26 3,18 2,39 4,10 4,20 4,56 8,38 6,04 4,10
Ago/1999 3,68 4,21 3,14 2,31 3,93 4,19 4,49 8,18 5,97 4,05
Set/1999 3,68 4,20 3,11 2,27 3,85 4,12 4,30 8,34 5,86 4,06
Out/1999 3,62 4,24 3,08 2,22 3,91 4,04 4,35 8,37 5,68 3,91
Nov/1999 3,38 4,23 3,05 2,13 3,77 3,86 4,17 8,08 5,51 3,73
Dez/1999 3,30 3,93 2,88 2,09 3,57 3,65 3,89 7,52 5,33 3,65
Jan/2000 3,26 3,75 2,87 2,08 3,39 3,69 3,89 7,75 4,80 3,35
Fev/2000 3,35 3,81 2,97 2,11 3,44 3,76 3,93 8,03 4,85 3,38
Mar/2000 3,23 3,50 2,65 2,04 3,28 3,66 3,86 7,75 4,47 3,05
Abr/2000 3,19 3,47 2,58 2,01 3,37 3,68 3,89 8,02 4,42 2,96
Mai/2000 3,07 3,42 2,47 1,97 3,26 3,46 3,66 7,65 4,37 2,90
Jun/2000 2,49 3,26 2,29 1,79 3,14 3,24 3,73 8,39 4,52 2,57 5,23 3,11
Jul/2000* 2,41 2,99 2,27 1,68 2,92 3,10 3,86 8,17 4,55 2,59 4,90 3,05
Ago/2000* 2,38 2,88 2,24 1,59 2,96 3,11 3,64 7,92 4,52 2,52 4,92 2,97
Set/2000* 2,35 2,93 2,09 1,65 2,91 3,07 3,44 7,92 4,60 2,55 4,72 2,94
Out/2000* 2,36 2,87 1,99 1,61 3,08 3,13 3,47 7,95 4,65 2,48 4,20 2,79

Fonte: PEFI 300, taxas dia acumuladas para o més de referéncia

* Valores sujeitos a modificagées em virtude de atualizagdo das informagoes fornecidas pelo SFN
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Quadro 2 - Taxa de Juros das Operacoes Ativas (% a.a. padronizado)

. Aquisigio Desconto | Desconto | Cheque | Cred. Aquisigao de Bens
Més Cagitfcl) de G:r(a)::?da de Bens - | Vendor MI:::L de de Especial | Pessoal .

PJ Y Duplicatas |Promissoria PF PF Veiculos | Outros Total

Jan/1997 63,83 75,67 62,16 39,77 61,12 76,69 89,49 142,11 111,31 78,35
Fev/1997 64,05 85,09 64,38 39,34 | 66,31 76,52 89,45 166,33 109,38 76,88
Mar/1997 63,39 79,19 59,42 37,20 | 69,16 77,31 90,30 158,16 107,14 73,32
Abr/1997 61,85 75,04 56,57 35,73 65,15 73,40 85,45 146,29 99,13 68,95
Mai/1997 58,88 74,40 53,69 33,74 | 63,25 69,92 80,61 160,41 105,04 73,35
Jun/1997 55,25 71,64 48,36 32,75 60,46 65,02 76,30 153,64 103,90 71,91
Jul/1997 54,66 67,06 46,99 31,58 58,69 64,74 73,89 146,07 103,11 68,52
Ago/1997 54,66 68,73 46,18 30,62 60,17 63,83 75,47 154,62 104,05 68,27
Set/1997 52,95 66,51 45,71 31,40 | 58,84 62,84 70,70 149,85 101,39 68,72
Out/1997 55,02 66,06 46,46 31,99 61,33 63,89 71,64 145,34 102,37 68,42
Nov/1997 81,21 89,54 63,35 54,23 | 89,72 94,80 102,54 190,64 135,21 91,13
Dez/1997 79,06 88,34 63,99 51,64 | 88,71 96,98 102,54 181,76 135,46 90,81
Jan/1998 76,80 89,34 64,44 50,19 84,34 90,30 93,40 184,66 134,95 91,10
Fev/1998 75,85 94,57 65,45 48,21 84,12 90,75 95,24 208,25 133,83 90,12
Mar/1998 67,62 82,27 59,79 40,69 72,68 81,31 86,87 174,34 123,18 84,68
Abr/1998 64,74 86,48 52,88 37,34 | 74,90 78,45 86,69 192,55 120,49 82,04
Mai/1998 59,83 76,89 50,63 36,36 64,24 69,36 75,89 178,79 115,90 76,73
Jun/1998 57,71 73,03 49,43 34,38 62,07 66,19 74,10 173,35 116,17 78,15
Jul/1998 55,11 68,63 50,89 32,25 | 59,72 64,29 70,65 153,71 109,11 72,14
Ago/1998 | 54,59 67,99 48,95 32,48 59,10 63,91 69,01 155,71 103,77 67,93
Set/1998 69,90 78,34 56,87 44,85 | 78,44 85,09 88,40 168,00 117,71 80,66
Out/1998 74,03 85,76 61,22 47,80 | 86,14 91,46 95,42 180,27 123,84 84,65
Nov/1998 68,53 84,57 57,49 44,04 79,01 83,22 88,56 184,27 120,13 78,78
Dez/1998 67,53 78,98 53,39 42,59 77,26 84,17 90,68 175,43 119,98 76,29
Jan/1999 76,44 82,41 59,08 52,38 83,97 95,80 99,51 180,14 119,91 82,03
Fev/1999 83,75 93,38 73,91 65,16 88,38 105,73 105,36 204,34 127,26 92,97
Mar/1999 82,21 87,42 69,82 58,07 99,61 104,89 105,73 173,46 126,02 88,26
Abr/1999 73,50 92,00 61,61 48,76 93,17 93,04 98,86 193,65 119,41 79,12
Mai/1999 65,49 78,17 52,92 41,00 | 83,24 81,90 91,44 173,27 109,71 69,89
Jun/1999 57,99 72,74 48,70 35,66 72,47 69,13 77,33 167,81 101,76 65,45
Jul/1999 55,33 64,98 45,55 32,74 | 62,01 63,88 70,79 162,60 102,02 61,99
Ago/1999 54,32 64,09 44,99 31,51 58,80 63,64 69,48 156,98 100,52 61,04
Set/1999 54,24 63,86 44,47 30,84 | 57,40 62,36 65,79 161,61 97,94 61,25
Out/1999 53,26 64,61 43,93 30,21 58,49 60,87 66,74 162,25 94,03 58,40
Nov/1999 | 49,01 64,39 43,42 28,82 55,84 57,53 63,19 153,93 90,31 55,10
Dez/1999 | 47,64 58,76 40,67 28,24 52,42 53,81 58,15 138,82 86,56 53,77
Jan/2000 46,88 55,59 40,44 28,10 | 49,24 54,56 58,08 144,90 75,56 48,57
Fev/2000 48,54 56,70 42,09 28,47 | 49,98 55,65 58,90 152,72 76,49 49,05
Mar/2000 46,40 51,09 36,87 27,49 47,38 53,86 57,58 144,84 68,94 43,48
Abr/2000 45,74 50,54 35,75 26,96 48,81 54,29 58,17 152,26 68,08 41,95
Mai/2000 43,70 49,73 34,07 26,40 | 46,99 50,49 53,85 142,20 67,05 40,92
Jun/2000* | 34,34 46,98 31,18 23,75 | 44,93 46,60 55,15 162,96 70,05 35,54 84,30 44,47
Jul/2000* 33,08 42,34 30,95 22,18 | 41,26 44,26 57,46 156,58 70,57 35,95 77,54 43,44
Ago/2000*| 32,57 40,64 30,44 20,89 41,93 44,48 53,49 149,50 69,92 34,79 78,00 42,06
Set/2000* | 32,20 41,38 28,15 21,70 | 41,16 43,69 50,04 149,70 71,62 35,22 73,93 41,50
Out/2000* | 32,26 40,42 26,65 21,17 | 43,93 44,67 50,62 150,53 72,52 34,24 63,85 39,11

Fonte: PEFI 300, taxas dia acumuladas para o més de referéncia

* Valores sujeitos a modificagdes em virtude de atualizagao das informagoes fornecidas pelo SFN
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Quadro 3 - Taxa de Aplicacao, Captacao e Spread (% a.m. padronizado)

A . = Tx. Aplicagdo - | Tx. Aplicagdo - | Tx. Captagao Spread Pessoa| Spread Pessoa
Més Tx. Aplicagdo Pessoa Juridica | Pessoa Fisica CcDB Spread Juridica Fisica
Jan/1997 4,88 4,22 6,04 1,72 3,16 2,50 4,32
Fev/1997 5,08 4,37 6,19 1,77 3,31 2,60 4,42
Mar/1997 4,94 4,26 5,99 1,62 3,32 2,64 4,38
Abr/1997 4,75 4,13 5,69 1,60 3,15 2,53 4,09
Mai/1997 4,81 4,00 6,02 1,62 3,19 2,38 4,39
Jun/1997 4,67 3,84 5,93 1,54 3,13 2,30 4,39
Jul/1997 4,55 3,75 5,79 1,53 3,02 2,22 4,26
Ago/1997 4,61 3,77 5,90 1,54 3,07 2,23 4,36
Set/1997 4,55 3,70 5,86 1,53 3,02 2,17 4,34
Out/1997 4,56 3,75 5,84 1,63 2,93 2,12 4,21
Nov/1997 5,88 5,06 7,18 2,65 3,22 2,41 4,53
Dez/1997 5,79 5,00 7,10 2,51 3,28 2,50 4,59
Jan/1998 5,77 4,92 7,18 2,49 3,28 2,42 4,68
Fev/1998 5,90 4,97 7,41 2,22 3,68 2,75 5,19
Mar/1998 5,44 4,51 6,92 1,84 3,59 2,66 5,08
Abr/1998 5,44 4,45 7,05 1,69 3,75 2,76 5,36
Mai/1998 5,13 4,13 6,78 1,68 3,45 2,45 511
Jun/1998 5,01 3,98 6,75 1,60 3,40 2,38 514
Jul/1998 4,76 3,83 6,35 1,49 3,26 2,34 4,85
Ago/1998 4,68 3,80 6,22 1,48 3,20 2,32 4,74
Set/1998 5,34 4,54 6,78 2,05 3,29 2,49 4,73
Out/1998 5,61 4,82 7,08 2,38 3,23 2,43 4,70
Nov/1998 5,45 4,60 7,01 2,09 3,36 2,52 4,92
Dez/1998 5,28 4,48 6,81 1,96 3,31 2,52 4,85
Jan/1999 5,59 4,86 6,96 2,20 3,39 2,66 4,76
Fev/1999 6,08 5,32 7,48 2,50 3,58 2,81 4,98
Mar/1999 5,86 5,16 7,14 2,40 3,46 2,76 4,74
Abr/1999 5,70 4,92 7,16 1,98 3,72 2,94 5,18
Mai/1999 5,21 4,43 6,66 1,66 3,55 2,77 5,00
Jun/1999 4,88 4,06 6,39 1,50 3,39 2,56 4,89
Jul/1999 4,67 3,78 6,28 1,49 3,18 2,29 4,80
Ago/1999 4,62 3,75 6,17 1,41 3,20 2,34 4,76
Set/1999 4,61 3,73 6,18 1,41 3,19 2,32 4,77
Out/1999 4,55 3,71 6,08 1,38 3,17 2,33 4,69
Nov/1999 4,38 3,58 5,84 1,39 2,99 2,19 4,45
Dez/1999 4,12 3,39 5,47 1,40 2,72 1,99 4,07
Jan/2000 3,99 3,31 5,18 1,39 2,60 1,92 3,79
Fev/2000 4,12 3,39 5,28 1,38 2,73 2,01 3,89
Mar/2000 3,90 3,21 4,94 1,39 2,51 1,82 3,55
Abr/2000 3,89 3,19 4,91 1,39 2,50 1,80 3,52
Mai/2000* 3,85 3,09 4,78 1,40 2,45 1,69 3,38
Jun/2000* 3,79 2,72 4,85 1,38 2,41 1,34 3,47
Jul/2000* 3,67 2,59 4,69 1,29 2,38 1,30 3,40
Ago/2000* 3,62 2,52 4,59 1,24 2,38 1,28 3,36
Set/2000* 3,62 2,51 4,57 1,26 2,36 1,25 3,31
Out/2000* 3,62 2,50 4,56 1,26 2,35 1,23 3,30

Fonte: PEFI 300, taxas dia acumuladas para o més de referéncia
* Valores sujeitos a modificagées em virtude de atualizagdo das informagoes fornecidas pelo SFN
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Quadro 4 - Taxa de Aplicacao, Captacao e Spread (% a.a. padronizado)

A N Tx. Aplicagdo - | Tx. Aplicagdo - | Tx. Captagao Spread Pessoa| Spread Pessoa

Més Tx. Aplicagdo Pessoa Juridica | Pessoa Fisica CcDB Spread Juridica Fisica
Jan/1997 77,04 64,26 102,08 22,71 54,33 41,55 79,37
Fev/1997 81,21 66,99 105,48 23,42 57,79 43,57 82,05
Mar/1997 78,34 65,04 101,09 21,25 57,09 43,79 79,83
Abr/1997 74,49 62,47 94,27 21,01 53,49 41,46 73,26
Mai/1997 75,65 60,18 101,58 21,28 54,37 38,89 80,29
Jun/1997 72,91 57,15 99,62 20,12 52,79 37,03 79,51
Jul/1997 70,65 55,52 96,58 20,03 50,62 35,48 76,54
Ago/1997 71,84 55,95 99,06 20,18 51,65 35,77 78,88
Set/1997 70,47 54,64 98,10 19,93 50,54 34,71 78,17
Out/1997 70,82 55,61 97,61 21,41 49,40 34,20 76,19
Nov/1997 98,46 80,89 129,83 36,94 61,52 43,95 92,89
Dez/1997 96,44 79,66 127,67 34,62 61,82 45,04 93,05
Jan/1998 96,07 77,92 129,77 34,39 61,68 43,53 95,38
Fev/1998 99,01 78,95 135,87 30,11 68,89 48,84 105,76
Mar/1998 88,78 69,74 123,25 24,50 64,28 45,24 98,75
Abr/1998 88,89 68,59 126,42 22,30 66,58 46,29 104,12
Mai/1998 82,26 62,45 119,75 22,06 60,20 40,39 97,69
Jun/1998 79,76 59,80 118,93 21,04 58,72 38,76 97,89
Jul/1998 74,67 56,97 109,22 19,48 55,19 37,50 89,74
Ago/1998 73,15 56,49 106,39 19,28 53,87 37,22 87,11
Set/1998 86,74 70,46 119,63 27,57 59,17 42,89 92,06
Out/1998 92,56 75,83 127,28 32,63 59,93 43,19 94,65
Nov/1998 89,12 71,63 125,43 28,15 60,96 43,48 97,28
Dez/1998 85,35 69,20 120,44 26,28 59,07 42,92 94,16
Jan/1999 92,01 76,65 124,26 29,84 62,18 46,82 94,42
Fev/1999 103,08 86,19 137,75 34,53 68,55 51,65 103,22
Mar/1999 98,00 82,92 128,81 32,89 65,12 50,03 95,93
Abr/1999 94,60 78,01 129,24 26,57 68,03 51,44 102,68
Mai/1999 83,87 68,16 116,67 21,80 62,07 46,36 94,88
Jun/1999 77,23 61,16 110,17 19,55 57,68 41,61 90,62
Jul/1999 72,91 56,07 107,77 19,36 53,55 36,71 88,41
Ago/1999 71,86 55,60 105,22 18,32 53,54 37,29 86,90
Set/1999 71,65 55,26 105,34 18,31 53,33 36,94 87,02
Out/1999 70,59 54,83 102,97 17,93 52,66 36,90 85,03
Nov/1999 67,25 52,50 97,71 18,07 49,18 34,44 79,64
Dez/1999 62,27 49,15 89,39 18,13 44,14 31,02 71,27
Jan/2000 60,01 47,76 83,29 18,01 41,99 29,74 65,28
Fev/2000 62,25 49,20 85,34 17,94 44,32 31,27 67,40
Mar/2000 58,29 46,15 78,28 18,01 40,28 28,14 60,27
Abr/2000 58,06 45,68 77,81 17,99 40,06 27,69 59,81
Mai/2000* 57,43 44,08 75,13 18,21 39,22 25,87 56,91
Jun/2000* 56,34 37,96 76,63 17,92 38,42 20,05 58,71
Jul/2000* 54,09 35,84 73,34 16,59 37,50 19,26 56,75
Ago/2000* 53,18 34,81 71,44 15,88 37,29 18,92 55,56
Set/2000* 53,23 34,63 71,03 16,20 37,03 18,43 54,82
Out/2000* 53,17 34,42 70,85 16,28 36,90 18,14 54,57

Fonte: PEFI 300, taxas dia acumuladas para o més de referéncia
* Valores sujeitos a modificagées em virtude de atualizagdo das informagoes fornecidas pelo SFN
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Quadro 5 - Volumes por Modalidade de Crédito Prefixado — Saldo Final de Més - Total (em R$ milhées)

Prefixado
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
Més | Capital
de Giro Conta l;\jquisigéo Hot Desconto Desggnto Financia- Cheque | Cred. Cartdo F:‘\z::ci,a Aquisigdo de Bens Total
Garantida e%(\ejns- Vendor Money D (!e Promis- me.n.t,o. Outros | Total Especial| Pessoal (’1e_ Imobilia-| = | Outros Total
uplicatas séria Imobiliario Crédito rio |Veiculos Outros Total

jan/1997| 8281,8 6005,0 567,6 4090,2 |1459,6| 3051,1 557,1 1403,3 | 25415,8 | 4344,6 | 3544,0 7293,2 1535,3 16717,1 | 42132,9
fev/1997 | 6942,7 6613,1 627,0 4212,3 | 964,7 | 3175,4 523,0 1340,4 | 24398,4 | 4583,0 | 3833,9 7839,2 1648,5 17904,6 | 42303,0
mar/1997| 7891,2 7093,2 719,3 4145,8 | 945,5 | 3277,5 523,3 1381,5 | 25977,4 | 4871,5 | 4092,2 8283,5 1501,7 18748,9 | 44726,3
abr/1997| 7711,5 7015,0 831,0 4309,2 | 919,3 | 3379,8 547,8 1369,5 | 26083,2 | 5091,6 | 4589,5 8798,8 1636,2 20116,1 | 46199,2
mai/1997| 8246,0 7394,8 819,6 4477,1 | 895,2 | 3502,9 575,4 1277,4 | 27188,4 | 5161,9 | 4796,6 8713,2 1626,3 20298,0 | 47486,4
jun/1997| 7870,1 7301,4 896,2 4469,2 |1044,4| 3667,1 639,5 1247,9 | 27135,9 | 5288,1 | 5116,8 9394,0 1610,2 21409,2 | 48545,2
jul/1997 | 8262,4 | 7021,2 1054,5 | 4361,8 | 907,8 | 3781,0 677,2 1164,5 | 27230,3 | 5400,2 | 5276,4 9458,2 1685,6 21820,4 | 49050,7
ago/1997| 8229,6 7346,4 1152,8 | 4109,9 | 889,6 | 3947,6 705,0 1175,3 | 27556,3 | 5462,1 | 5578,2 9342,5 1823,5 22206,2 | 49762,5
set/1997| 8716,7 7531,9 1181,7 | 4299,9 | 936,5 | 4086,2 712,6 1240,4 | 28705,8 | 5687,5 | 5733,1 8197,6 1801,9 21420,0 | 50125,9
out/1997| 8866,0 7681,8 1198,6 | 4289,1 | 921,0 | 4011,7 596,9 1317,2 | 28882,3 | 5816,4 | 6013,4 8071,8 1870,6 21772,2 | 50654,5
nov/1997| 8901,5 8261,8 1083,1 | 4280,6 | 790,4 | 3888,1 527,6 1231,6 |28964,7 | 5666,9 | 5772,2 7692,8 1762,1 20893,9 | 49858,7
dez/1997| 9067,7 7645,6 1001,7 | 4210,6 | 839,1 | 3638,7 498,4 1169,5 | 28071,3 | 5417,4 | 5756,5 6958,2 1800,5 19932,6 | 48003,9
jan/1998| 8385,8 7956,3 938,1 3848,5 | 759,7 | 3418,4 469,7 1177,2 | 26953,7 | 5766,9 | 5647,1 6949,6 1737,4 20101,1 | 47054,8
fev/1998| 8039,4 | 8024,1 896,1 3617,7 | 763,9 | 3358,5 461,6 1217,7 | 26379,0 | 6013,7 | 5613,4 6599,7 1830,0 20056,8 | 46435,8
mar/1998| 7905,2 7811,8 963,4 3732,0 | 753,6 | 33353 454,0 1229,6 |26184,9 | 5984,4 | 5727,2 6266,1 1842,8 19820,5 | 46005,4
abr/1998| 7797,4 | 7880,8 923,8 3768,9 | 784,5 | 3264,8 413,4 1257,6 | 26091,1 | 5963,5 | 5813,1 6012,5 1935,8 19724,9 | 45816,0
mai/1998| 7899,5 7843,8 994,7 3871,2 | 786,9 | 3350,7 399,4 1220,4 | 26366,7 | 5690,5 | 5874,4 5743,6 1677,0 18985,5 | 45352,2
jun/1998| 7906,1 | 8039,9 969,5 3822,1 | 726,5| 3151,6 381,4 1323,1 | 26320,1 | 5593,4 | 5765,4 5436,2 1928,8 18723,7 | 45043,9
jul/1998 | 8360,2 7880,0 915,7 3624,7 | 709,7 | 3042,8 360,1 1847,0 | 26740,3 | 5469,2 | 5840,7 5190,7 1950,3 18450,9 | 45191,2
ago/1998| 8725,1 8099,9 896,2 3654,6 | 693,8 | 2991,9 343,9 1797,6 | 27203,1 | 5384,3 | 5898,4 5152,6 1893,6 18328,9 | 45531,9
set/1998| 8541,4 | 8498,9 816,1 3640,4 | 740,4 | 2828,2 291,9 1753,0 | 27110,3 | 5320,7 | 5775,6 4990,9 1683,8 17771,0 | 44881,3
out/1998| 9163,7 8356,8 767,6 3477,9 | 647,8 | 2788,0 311,9 1881,8 | 27395,5 | 5317,0 | 5501,2 4764,4 1623,3 17205,9 | 44601,4
nov/1998| 9158,0 | 8494,8 727,2 3475,1 | 7145 | 2814,1 302,2 2077,4 | 27763,2 | 5188,1 | 5488,4 4722,8 1551,3 16950,7 | 44713,9
dez/1998| 9424,4 | 7898,1 713,7 3704,5 | 629,7 | 2678,7 293,9 1884,7 | 27227,6 | 4975,4 | 5351,8 4788,9 1520,7 16636,8 | 43864,4
jan/1999| 9366,5 8513,8 706,4 3292,2 | 653,6 | 2455,0 265,6 1952,5 | 27205,5 | 5223,2 | 5572,5 4656,8 1379,5 16832,0 | 44037,5
fev/1999| 9720,4 | 8570,5 672,7 3106,6 | 744,0 | 2258,3 253,7 1853,0 | 27179,3 | 5198,1 | 5490,1 4406,3 1335,1 16429,6 | 43608,9
mar/1999| 10245,1 | 7901,3 700,2 2900,4 | 619,8 | 22253 2445 1724,5 | 26561,0 | 5345,5 | 5653,1 4025,1 1405,5 16429,1 | 42990,2
abr/1999| 10867,0 | 8400,1 685,1 2830,5 | 577,1 | 2283,6 256,9 1589,9 | 27490,3 | 5416,5 | 5710,3 3978,5 1510,3 16615,6 | 44105,9
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Quadro 5 - Volumes por Modalidade de Crédito Prefixado — Saldo Final de Més - Total (em R$ milhées)

Prefixado
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
Canpital Aquisic D t Desconto Fi . Carts Financia Aquisigdo de Bens Total
Més d: FC)ili:lo Cont? dguBlselr?: (-) Vendor Hot esg: e de_ Inrlirr:(t;éa- Outros | Total Cheqt_xe Cred. adeao men_tpr Outros Total
Garantida PJ Money Duplicatas Psrg:ri;s- Imobiliario Especial | Pessoal Crédito Imc::::;lla- Veiculos| Outros Total
mai/1999 | 10123,8 | 8180,6 671,2 2812,2 | 676,3 | 2408,0 290,8 1584,2 | 26747,3 | 5356,1 | 5939,1 3950,1 1550,2 16795,6 | 43542,9
jun/1999 | 10137,2| 8015,1 664,3 2802,6 | 704,0 | 2495,7 367,1 1625,9 | 26811,9 | 5413,2 | 6064,1 3893,0 1583,3 16953,6 | 43765,5
jul/1999 |10564,7 | 8519,9 700,2 2956,9 | 710,8 | 2594,5 430,5 1705,4 | 28183,0 | 5427,2 | 6432,9 4025,3 1448,5 17333,8 | 45516,8
ago/1999 | 10105,6 | 8458,1 704,3 3030,1 | 677,3 | 2677,8 463,1 1671,2 | 27787,5| 5611,2 | 6662,3 4104,3 1649,5 18027,3 | 45814,8
set/1999 |10118,3| 9102,9 789,2 3370,1 | 773,9 | 2832,6 488,8 1816,1 | 29291,9 | 5745,1 | 7080,5 4181,6 1758,5 18765,7 | 48057,6
out/1999 |10040,6 | 9675,9 784,5 3614,5 | 661,3 3060,5 501,8 - 1945,7 | 30284,7 | 5756,4 | 7533,2 - 4323,1 1547.,4 19160,1 49444.,8
nov/1999 | 10227,4 | 10019,2 813,1 3829,6 | 721,1 | 3194,8 546,8 1981,3 | 31333,3 | 5801,5 | 8015,0 4566,5 1862,1 20245,1 | 51578,4
dez/1999 | 10703,3 | 9030,1 841,8 4483,2 | 688,6 | 3415,9 582,1 1881,4 | 31626,3 | 5066,0 | 8675,7 4903,9 1154,1 19799,7 | 51426,0
jan/2000 | 9601,4 | 9850,1 852,5 4195,6 | 783,6 | 3150,8 538,0 1959,7 | 30931,8 | 5609,6 | 9129,9 5298,6 1526,2 21564,3 | 52496,1
fev/2000 | 9305,9 | 9807,8 894,9 4028,0 | 713,3 | 3273,5 541,4 2165,9 |30730,7 | 6014,8 | 9890,2 5726,5 1542,1 23173,7 | 53904,4
mar/2000 | 9545,3 | 9619,9 986,4 3923,7 | 800,3 | 3412,6 616,0 2208,6 |31112,8 | 6246,7 | 10711,9 6209,1 1270,5 24438,1 | 55551,0
abr/2000 | 10077,7 | 10224,4 1040,9 | 4158,6 | 825,4 | 3758,5 650,6 2251,6 |32987,7 | 6307,4 | 11516,2 6766,8 1708,2 26298,7 | 59286,4
mai/2000* | 9556,9 | 6936,2 1001,1 | 4515,1 | 532,8 | 3694,1 859,9 104,1 6830,4 |34030,7 | 6287,8 | 11807,6 | 1046,7 | 800,1 | 7832,7 | 2004,2 9836,8 2149,0 31928,1 | 65958,8
jun/2000* | 9419,7 | 6883,2 1061,7 | 4544,9 | 454,8 | 3931,7 810,8 146,3 7031,8 |34284,9 | 6399,5 | 12486,9 | 1542,8 | 694,9 | 8311,5 | 2137,9 10449,5 2373,5 33947,1 | 68232,0
jul/2000* | 9593,7 | 7070,0 1203,6 | 4483,0 | 588,8 | 3866,6 805,2 206,9 6946,1 |34764,0| 6420,0 | 12808,7 | 1532,5 | 987,1 | 9283,7 | 2262,8 11546,4 23449 35639,6 | 70403,6
ago/2000* | 9457,8 | 7033,5 1354,6 | 4603,4 | 388,1 | 3859,6 752,8 208,2 6996,4 | 34654,4 | 6577,1 | 13387,2 | 1587,3 | 779,0 |10449,4| 22823 12731,7 2327,3 37389,6 | 72044,0
set/2000* | 9808,3 | 7295,9 1587,6 | 4911,4 | 454,8 | 4452,6 765,5 191,3 7730,3 | 37197,7 | 6671,6 | 13964,9 | 1653,2 | 777,3 |11910,0| 2558,1 14468,1 2450,4 39985,6 | 77183,3
out/2000* | 9732,6 | 7693,1 1718,8 | 5325,3 | 506,4 | 4692,7 782,9 188,1 7300,5 |37940,5| 7087,5 | 14753,2| 1723,7 | 774,9 |13070,2| 2741,3 15811,5 2499,5 42650,3 | 80590,8

Fonte: Transagado PEFI 300 do SISBACEN, médias dos saldos diario
* Valores sujeitos a modificagdes em virtude de atualizagdo das informagodes fornecidas pelo SFN
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Quadro 6 - Volumes por Modalidade de Crédito Pos-Fixado — Saldo Final de Més - Total (em R$ milh6es)

Pés - fixado
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
TR Flutuante Délar TR
wes | Sopital | Conte |ASUIIEE0 vongor | imobi. | OB | Cont | Gl e | vendor | Acc | Sebort | Resgusdo | Ouros | TORI | cred | i | Oures | Tot
iario Bens liario
jan/1997 | 4123,4 418,3 273,0 75,1 ----|10989,7 | 590,2 12125,3 5178,0 33773,2 | 1055,2 2235,9 3291,0
fev/1997 | 4104,3 460,3 297,2 89,1 11057,0| 555,9 11974,5 5017,9 33556,1 | 1059,3 2171,2 3230,5
mar/1997 | 4408,8 558,6 304,6 285,3 - |11741,6 | 644,4 12452,3 4944,0 35339,6 | 1200,8 1772,0 2972,8
abr/1997 | 4340,5 686,8 304,8 86,0 ---- | 11554,2| 481,1 12472,6 5238,1 35164,0 | 1037,1 1932,5 2969,6
mai/1997 | 4375,9 459,0 307,6 96,5 ---- | 12042,6 | 559,5 12608,6 5400,7 35850,4 | 1024,1 1856,7 2880,8
jun/1997 | 4505,6 587,9 297,4 1121 - |12132,2| 637,8 12289,8 5670,6 36233,3 | 1013,5 1775,1 2788,6
jul/1997 | 4563,5 712,2 284,2 119,2 ---- |11813,1| 598,5 11965,0 5538,0 35593,6 | 992,3 1685,7 2678,0
ago/1997 | 4576,6 639,5 263,4 123,7 --- | 11487,4| 729,6 12075,3 5723,6 35619,1 | 976,0 1657,2 2633,2
set/1997 | 4616,1 627,2 263,5 1253 11510,4| 838,2 11900,8 5638,0 35519,5 | 9493 1562,9 2512,1
out/1997 | 4531,9 745,8 262,3 159,7 - 11550,4 | 1008,5 11786,7 5588,9 35634,1 942,6 1503,5 2446,1
nov/1997 | 4577,0 886,9 226,7 140,2 - - 11957,9 | 979,4 11629,1 54449 35842,2 916,5 1489,1 2405,7
dez/1997 | 4549,4 927,0 230,3 148,1 12186,0| 694,5 11062,1 5401,3 35198,7 | 899,1 1429,3 2328,4
jan/1998 | 4732,4 | 1022,7 240,4 131,5 -~ |12312,7| 539,7 10873,4 5385,2 35238,1 | 927,9 1407,2 2335,1
fev/1998 | 4706,0 | 1020,9 252,4 124,5 12842,0| 561,1 11150,5 5409,0 36066,4 | 956,4 1379,6 2336,1
mar/1998 | 4748,9 | 1010,6 252,4 125,0 --- | 12769,9| 450,7 11332,5 5620,1 36310,1 | 977,2 1355,8 23329
abr/1998 | 4811,9 | 1120,6 237,5 110,4 ---- | 12806,0 | 459,8 11878,8 5532,1 36957,1 | 9854 1336,9 2322,3
mai/1998 | 4838,1 | 1055,1 238,3 91,9 ---- | 12790,2 | 453,9 11693,6 5520,3 36681,4 | 1000,7 1316,0 2316,7
jun/1998 | 4635,5 1159,8 246,1 84,7 - 13011,3| 536,7 11954,6 5542,2 37170,9 | 1011,9 12711 2283,1
jul/1998 | 4690,9 | 1084,7 200,0 178,3 ---- | 12578,9| 544,6 11637,0 5546,8 36461,2 | 1031,1 1257,5 2288,6
ago/1998 | 4639,5 | 1034,4 238,6 108,4 - | 12344,7| 473,77 11684,2 5695,9 36219,5 | 1026,9 1260,6 2287,5
set/1998 | 4609,5 | 1045,4 238,9 107,4 11600,8 | 399,3 11801,7 5595,0 35397,8 | 1029,5 1272,4 2301,9
out/1998 | 4436,1 998,2 214,4 91,9 ---- |11419,0| 410,0 11818,8 5523,0 34911,5 | 1025,1 1302,8 2327,9
nov/1998 | 4502,2 | 1057,4 228,4 76,5 11284,5| 413,9 11551,3 5465,0 34579,1 | 1060,3 1323,2 2383,5
dez/1998 | 4225,8 | 1064,6 208,2 106,9 10801,1| 274,4 11563,2 5438,0 33682,2 | 1062,5 1282,4 2344.,9
jan/1999 | 4065,3 | 1038,6 187,4 131,2 --- | 10740,3| 349,2 12549,5 5465,9 34527,3 | 1059,5 1302,7 2362,2
fev/1999 | 3962,8 953,9 1776 127,9 11886,9| 284,5 13124,0 5498,7 36016,2 | 1074,3 1323,9 2398,2
mar/1999 | 3953,1 | 1033,1 219,2 102,3 ---- |13114,8| 202,4 12078,7 5468,6 36172,1 | 1097,1 1333,5 2430,5
abr/1999 | 3769,9 890,1 232,8 87,4 - 13111,0| 196,9 12112,9 5624,1 36025,1 | 1093,0 1421,0 2514,0
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Quadro 6 - Volumes por Modalidade de Crédito Pos-Fixado — Saldo Final de Més - Total (em R$ milhées)

Pés - fixado
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
TR Flutuante Délar TR
mes | Capital | Conta |Aquisicdo|, . ll:rlr?:tr;f Capital | Conta ':g::is: Vendor | Acc | Export | Resolugao | Outros | Total | Cred ll:rlr?(?l;‘f Outros Total
de Giro | Garantida| de Bens liario de Giro | Garantida Bens Notes 63 Pessoal liario

mai/1999 | 3798,9 802,5 238,8 64,2 - 13698,8 | 217,2 11720,9 5554,4 36095,6 | 1104,2 14529 2557,1
jun/1999 | 3507,7 793,7 205,6 37,5 - 13831,5| 257,8 12781,2 5610,7 37025,6 | 1017,9 1419,4 2437,3
jul/1999 | 3797,8 899,8 214,3 33,6 - 13375,4| 297,5 12915,5 5775,1 37309,1 | 1062,7 1582,7 2645,4
ago/1999 | 3917,6 1019,5 212,0 47,4 - 13794,1| 3419 12660,9 5619,5 37612,8 | 1043,9 1636,0 2679,9
set/1999 | 4225,3 1153,6 246,8 58,9 - 14508,3 | 320,1 12425,3 5475,7 38414,1 | 1003,6 1644,5 2648,1
out/1999 | 4343,2 1562,7 310,5 36,5 - 15106,5| 290,1 12269,0 5532,9 39451,4 949,0 1665,3 2614,2
nov/1999 | 4415,3 1158,8 293,0 28,5 -—-- 15289,2 | 269,7 12737,4 5618,6 39810,6 928,9 1701,4 2630,4
dez/1999 | 4419,7 1234,4 317,0 65,0 ---- 14428,7 | 215,2 12184,5 5616,5 38480,9 858,7 1762,2 2620,9
jan/2000 | 4321,0 1355,7 320,2 76,4 - 14432,1| 391,1 12045,3 5872,4 38814,2 829,8 1804,5 2634,3
fev/2000 | 4360,3 1322,3 327,1 79,6 - 13980,5| 209,6 12021,5 5819,8 38120,6 809,6 1855,5 2665,1
mar/2000 | 4305,9 1312,9 422,3 69,2 - 14576,1| 168,2 10835,8 6871,5 38562,0 782,1 1855,5 2637,6
abr/2000 | 4440,4 1524,3 459,5 68,9 - 15308,5| 137,4 11801,5 7531,9 41272,3 776,2 1815,8 2592,0
mai/2000* | 2118,3 566,3 150,9 61,5 2344,5 | 1476,1 5196,1 74,9 23,5 |[16000,3| 170,6 14754,5 8376,2 51313,6 851,5 [ 3405,7 1933,7 6190,9
jun/2000* | 2015,9 367,1 111,0 40,2 2287,6 | 1568,9 5076,3 90,7 9,3 15790,8| 211,4 15579,0 7857,6 51005,7 821,9 [ 2825,0 2058,8 5705,7
jul/2000* | 2167,9 365,6 104,2 87,5 2202,4 | 1729,5 5580,6 148,4 12,7 |15801,6 | 246,6 14981,4 8337,8 51766,1 839,4 | 2603,1 1971,8 5414,3
ago/2000* | 2308,2 39,0 61,4 76,0 1958,1 | 1848,2 6143,8 89,5 30,0 |15381,3| 175,3 15205,1 9120,0 52435,7 908,7 | 2789,6 2051,4 5749,8
set/2000* | 2264,7 44,1 61,8 67,8 2092,7 | 2084,1 5928,4 85,6 28,7 |15671,1| 157,44 15519,1 9485,2 53490,9 907,0 | 2499,2 2155,5 5561,7
out/2000* | 2303,3 45,0 58,8 49,5 2271,7 | 2253,6 6285,5 110,0 60,4 |[16693,3| 139,1 15752,2 10975,9 | 56998,2 750,2 | 2478,6 2156,9 5385,7

Fonte: Transagado PEFI 300 do SISBACEN, médias dos saldos diario
* Valores sujeitos a modificagdes em virtude de atualizagao das informagodes fornecidas pelo SFN
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Quadro 7 - Volumes por Modalidade de Crédito Total — Saldo Final de Més - Total (em R$ milhoes)

Total
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
i Descon-|Descon- Fir]a_n- Cartao Fir?a?- Aquisi¢do de Bens
wes | oAl Garan- | Gaode | Ve | Mot | fode | tode Imanio| acc (EPo|Resolt| ouos | Tota | Eape- (oCIod | o8% Imemiols o Ouvos | Total | T
ida Bens tas sérias Irp’opl- cial to |I‘!’l’0PI- los tros Total
liario liario
jan/1997 | 12405 | 6423 841 4165 | 1460 3051 557 10990 | 590 | 12125 | 6581 | 59189 | 4345 4599 7293 3771 | 20008 79197
fev/1997 | 11047 | 7073 924 4301 965 3175 523 11057 | 556 | 11974 | 6358 | 57955 | 4583 4893 7839 3820 | 21135 79090
mar/1997 | 12300 7652 1024 4431 946 3278 523 11742 644 12452 6326 61317 4872 5293 ---- ---- ---- ---- 8284 3274 21722 83039
abr/1997 | 12052 | 7702 1136 | 4395 919 3380 548 11554 | 481 | 12473 | 6608 | 61247 | 5092 5627 8799 3569 | 23086 84333
mai/1997 | 12622 | 7854 1127 | 4574 895 3503 575 12043 | 559 | 12609 | 6678 | 63039 | 5162 5821 8713 3483 | 23179 86218
jun/1997 | 12376 | 7889 1194 | 4581 | 1044 3667 639 12132 | 638 | 12290 | 6919 | 63369 | 5288 6130 9394 3385 | 24198 87567
jul/1997 | 12826 | 7733 1339 | 4481 908 3781 677 11813 | 598 | 11965 | 6702 | 62824 | 5400 6269 9458 3371 | 24498 87322
ago/1997 | 12806 | 7986 1416 | 4234 890 3948 705 11487 | 730 | 12075 | 6899 | 63175 | 5462 6554 9342 3481 | 24839 88015
set/1997 | 13333 | 8159 1445 | 4425 936 4086 713 11510 | 838 | 11901 | 6878 | 64225 | 5687 6682 8198 3365 | 23932 88157
out/1997 | 13398 | 8428 1461 | 4449 921 4012 597 11550 | 1008 | 11787 | 6906 | 64516 | 5816 6956 8072 3374 | 24218 88735
nov/1997 | 13479 | 9149 1310 | 4421 790 3888 528 11958 | 979 | 11629 | 6676 | 64807 | 5667 6689 7693 3251 | 23300 88107
dez/1997 | 13617 | 8573 1232 | 4359 839 3639 498 12186 | 695 | 11062 | 6571 | 63270 | 5417 6656 6958 3230 | 22261 85531
jan/1998 | 13118 | 8979 1178 | 3980 760 3418 470 12313 | 540 | 10873 | 6562 | 62192 | 5767 6575 6950 3145 | 22436 84628
fev/1998 | 12745 | 9045 1148 | 3742 764 3359 462 12842 | 561 | 11150 | 6627 | 62445 | 6014 6570 6600 3210 | 22393 84838
mar/1998 | 12654 | 8822 1216 | 3857 754 3335 454 12770 | 451 | 11332 | 6850 | 62495 | 5984 6704 6266 3199 | 22153 84648
abr/1998 | 12609 | 9001 1161 | 3879 785 3265 413 12806 | 460 | 11879 | 6790 | 63048 | 5964 6799 6012 3273 | 22047 85095
mai/1998 | 12738 | 8899 1233 | 3963 787 3351 399 12790 | 454 | 11694 | 6741 | 63048 | 5690 6875 5744 2993 | 21302 84350
jun/1998 | 12542 | 9200 1216 | 3907 726 3152 381 13011 | 537 | 11955 | 6865 | 63491 | 5593 6777 5436 3200 | 21007 84498
jul/1998 | 13051 | 8965 1116 | 3803 710 3043 360 12579 | 545 | 11637 | 7394 | 63202 | 5469 6872 5191 3208 | 20740 83941
ago/1998 | 13365 | 9134 1135 | 3763 694 2992 344 12345 | 474 | 11684 | 7494 | 63423 | 5384 6925 5153 3154 | 20616 84039
set/1998 | 13151 | 9544 1055 | 3748 740 2828 292 11601 | 399 | 11802 | 7348 | 62508 | 5321 6805 4991 2956 | 20073 82581
out/1998 | 13600 | 9355 982 3570 648 2788 312 11419 | 410 | 11819 | 7405 | 62307 | 5317 6526 4764 2926 | 19534 81841
nov/1998 | 13660 | 9552 956 3552 714 2814 302 11285 | 414 | 11551 | 7542 | 62342 | 5188 6549 4723 2875 | 19334 81676
dez/1998 | 13650 | 8963 922 3811 630 2679 294 10801 | 274 | 11563 | 7323 | 60910 | 4975 6414 4789 2803 | 18982 79891
jan/1999 | 13432 | 9552 894 3423 654 2455 266 10740 | 349 | 12550 | 7418 | 61733 | 5223 6632 4657 2682 | 19194 80927
fev/1999 | 13683 | 9524 850 3235 744 2258 254 11887 | 284 | 13124 | 7352 | 63195 | 5198 6564 4406 2659 | 18828 82023
mar/1999 | 14198 | 8934 919 3003 620 2225 244 13115 | 202 | 12079 | 7193 | 62733 | 5345 6750 4025 2739 | 18860 81593
abr/1999 | 14637 | 9290 918 2918 577 2284 257 13111 | 197 | 12113 | 7214 | 63515 | 5416 6803 3978 2931 | 19130 82645
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Quadro 7 - Volumes por Modalidade de Crédito Total — Saldo Final de Més - Total (em R$ milhoes)

Total
Pessoa Juridica Pessoa Fisica
e Descon-|Descon- Fir]a_n- Cartao Fir?a?- Aquisi¢do de Bens
wes | G| Garan | Gaode | Ve | Mot | fode | tode |manio| acc |EePO|Resolt| outos | Totl | Eapo- (oCred oS8 memio o~ ouros | Total | T
ida Bens tas sérias Ilrp’opl- cial to Irp’opl- los tros Total
iario liario

mai/1999 | 13923 | 8983 910 2876 676 2408 291 13699 | 217 | 11721 | 7139 | 62843 | 5356 7043 3950 3003 | 19353 82196
jun/1999 | 13645 | 8809 870 2840 704 2496 367 13832 | 258 | 12781 | 7237 | 63838 | 5413 7082 3893 3003 | 19391 83228
jul/1999 | 14362 | 9420 915 2990 711 2595 430 13375 | 298 | 12916 | 7480 | 65492 | 5427 7496 4025 3031 | 19979 85471
ago/1999 | 14023 | 9478 916 3077 677 2678 463 13794 | 342 | 12661 | 7291 | 65400 | 5611 7706 4104 3286 | 20707 86108
set/1999 | 14344 | 10257 1036 3429 774 2833 489 14508 320 12425 7292 67706 5745 8084 - 4182 3403 21414 89120
out/1999 | 14384 | 11239 1095 | 3651 661 3060 502 15107 | 290 | 12269 | 7479 | 69736 | 5756 8482 4323 3213 | 21774 91510
nov/1999 | 14643 | 11178 1106 | 3858 721 3195 547 15289 | 270 | 12737 | 7600 | 71144 | 5802 8944 4566 3563 | 22875 94019
dez/1999 | 15123 | 10264 | 1159 | 4548 689 3416 582 14429 | 215 | 12185 | 7498 | 70107 | 5066 9534 4904 2916 | 22421 92528
jan/2000 | 13922 | 11206 1173 4272 784 3151 538 14432 391 12045 7832 69746 5610 9960 - - - 5299 3331 24199 93945
fev/2000 | 13666 | 11130 | 1222 | 4108 713 3274 541 13981 | 210 | 12022 | 7986 | 68851 | 6015 10700 | ---- 5727 3398 | 25839 94690
mar/2000 | 13851 | 10933 1409 | 3993 800 3413 616 14576 | 168 | 10836 | 9080 | 69675 | 6247 | 11494 | --- 6209 3126 | 27076 96751
abr/2000 | 14518 | 11749 1500 | 4227 825 3758 651 15308 | 137 | 11801 | 9784 | 74260 | 6307 | 12292 - - - - 6767 3524 | 28891 | 103151
mai/2000* | 13151 | 12699 1227 | 4600 533 3694 860 2449 | 16000 | 171 | 14755 | 15207 | 85344 | 6288 | 12659 | 1047 | 4206 | 7833 | 2004 | 9837 4083 | 38119 | 123463
jun/2000* | 13004 | 12326 1264 | 4594 455 3932 811 2434 | 15791 | 211 | 15579 | 14889 | 85291 | 6400 | 13309 | 1543 | 3520 | 8312 | 2138 | 10449 | 4432 | 39653 | 124943
jul/2000* | 13491 | 13016 1456 | 4583 589 3867 805 2409 | 15802 | 247 | 14981 | 15284 | 86530 | 6420 | 13648 | 1533 | 3590 | 9284 | 2263 | 11546 | 4317 | 41054 | 127584
ago/2000* | 13614 | 13216 1505 | 4709 388 3860 753 2166 | 15381 | 175 | 15205 | 16116 | 87090 | 6577 | 14296 | 1587 | 3569 | 10449 2282 | 12732 | 4379 | 43139 | 130230
set/2000* | 14157 | 13268 1735 | 5008 455 4453 765 2284 | 15671 | 157 | 15519 | 17216 | 90689 | 6672 | 14872 | 1653 | 3277 | 11910 2558 | 14468 | 4606 | 45547 | 136236
out/2000* | 14290 | 14024 | 1888 | 5435 506 4693 783 2460 | 16693 | 139 | 15752 | 18276 | 94939 | 7087 | 15503 | 1724 | 3254 | 13070 | 2741 | 15811 | 4656 | 48036 | 142975

Fonte: Transagdo PEFI 300 do SISBACEN, médias dos saldos diario

* Valores sujeitos a modificages em virtude de atualizagdo das informagoes fornecidas pelo SFN
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Quadro 8 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Capital de Giro - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos = Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias| 31 a 90 dias' acimade 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 8281,85 - - - 4,20 -
fev/1997 - - - - - 6942,69 - - - 4,21 -
mar/1997 - - - - - 7891,21 - - - 4,18 -
abr/1997 - - - - - 7711,46 - - - 4,09 -
mai/1997 - - - - - 8245,95 - - - 3,93 -
jun/1997 - - - - - 7870,11 - - - 3,73 -
jul/1997 - - - - - 8262,35 - - - 3,70 -
ago/1997 - - - - - 8229,64 - - - 3,70 -
set/1997 - - - - - 8716,69 - - - 3,60 -
out/1997 - - - - - 8865,98 - - - 3,72 -
nov/1997 - - - - - 8901,50 - - - 5,08 -
dez/1997 - - - - - 9067,75 - - - 4,97 -
jan/1998 - - - - - 8385,79 - - - 4,86 -
fev/1998 - - - - - 8039,39 - - - 4,82 -
mar/1998 - - - - - 7905,18 - - - 4,40 -
abr/1998 - - - - - 7797,41 - - - 4,25 -
mai/1998 - - - - - 7899,49 - - - 3,98 -
jun/1998 - - - - - 7906,09 - - - 3,87 -
jul/1998 - - - - - 8360,25 - - - 3,73 -
ago/1998 - - - - - 8725,06 - - - 3,70 -
set/1998 - - - - - 8541,36 - - - 4,52 -
out/1998 - - - - - 9163,73 - - - 4,73 -
nov/1998 - - - - - 9158,00 - - - 4,45 -
dez/1998 - - - - - 9424,43 - - - 4,39 -
jan/1999 - - - - - 9366,52 - - - 4,85 -
fev/1999 - - - - - 9720,38 - - - 5,20 -
mar/1999 - - - - - 10245,10 - - - 5,13 -
abr/1999 - - - - - 10866,96 - - - 4,70 -
mai/1999 - - - - - 10123,85 - - - 4,29 -
jun/1999 - - - - - 10137,23 - - - 3,88 -
jul/1999 - - - - - 10564,71 - - - 3,74 -
ago/1999 - - - - - 10105,63 - - - 3,68 -
set/1999 - - - - - 10118,25 - - - 3,68 -
out/1999 - - - - - 10040,64 - - - 3,62 -
nov/1999 - - - - - 10227,39 - - - 3,38 -
dez/1999 - - - - - 10703,26 - - - 3,30 -
jan/2000 - - - - - 9601,37 - - - 3,26 -
fev/2000 - - - - - 9305,94 - - - 3,35 -
mar/2000 - - - - - 9545,27 - - - 3,23 -
abr/2000 - - - - - 10077,70 - - - 3,19 -
mai/2000* - 8.667,68 130,76 228,27 530,20 9.556,90 - - - 3,10 143,22
jun/2000* 3.354,95 8.602,99 84,68 224,15 507,84 9.419,66 2,28 0,11 0,10 2,49 121,33
jul/2000* 3.656,67 8.900,76 68,41 136,83 487,68 9.593,68 2,19 0,11 0,10 2,41 132,22
ago/2000* 3.256,11 8.807,52 67,96 138,25 444,06 9.457,79 2,15 0,11 0,11 2,38 127,19
set/2000* 3.593,78 9.184,47 63,39 134,49 425,95 9.808,31 2,13 0,11 0,11 2,35 127,27
out/2000* 3.305,76 9.180,77 84,94 121,73 345,18 9.732,62 2,13 0,12 0,10 2,36 139,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 9 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Conta Garantida - Prefixado

Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhées) | Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
Més novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
(CR(;nﬁﬁlsth:S sem atraso | 15 a 30 dias | 31 a 90 dias acimdeilac;e 90 carteira eniggos fiscais | operacion = Totais (g:;rtdeizz)

jan/1997 - - - - - 6005,02 - - - 4,81 -
fev/1997 - - - - - 6613,08 - - - 5,26 -
mar/1997 - - - - - 7093,21 - - - 4,98 -
abr/1997 - - - - - 7015,00 - - - 4,78 -
mai/1997 - - - - - 7394,81 - - - 4,74 -
jun/1997 - - - - - 7301,44 - - - 4,60 -
jul/1997 - - - - - 7021,24 - - - 4,37 -
ago/1997 - - - - - 7346,37 - - - 4,46 -
set/1997 - - - - - 7531,90 - - - 4,34 -
out/1997 - - - - - 7681,81 - - - 4,32 -
nov/1997 - - - - - 8261,81 - - - 5,47 -
dez/1997 - - - - - 7645,64 - - - 5,42 -
jan/1998 - - - - - 7956,26 - - - 5,46 -
fev/1998 - - - - - 8024,08 - - - 5,70 -
mar/1998 - - - - - 7811,81 - - - 5,13 -
abr/1998 - - - - - 7880,85 - - - 5,33 -
mai/1998 - - - - - 7843,83 - - - 4,87 -
jun/1998 - - - - - 8039,89 - - - 4,68 -
jul/1998 - - - - - 7880,04 - - - 4,45 -
ago/1998 - - - - - 8099,91 - - - 4,42 -
set/1998 - - - - - 8498,91 - - - 4,94 -
out/1998 - - - - - 8356,79 - - - 5,30 -
nov/1998 - - - - - 8494,80 - - - 5,24 -
dez/1998 - - - - - 7898,13 - - - 4,97 -
jan/1999 - - - - - 8513,80 - - - 5,14 -
fev/1999 - - - - - 8570,52 - - - 5,65 -
mar/1999 - - - - - 7901,34 - - - 5,37 -
abr/1999 - - - - - 8400,12 - - - 5,59 -
mai/1999 - - - - - 8180,64 - - - 4,93 -
jun/1999 - - - - - 8015,09 - - - 4,66 -
jul/1999 - - - - - 8519,95 - - - 4,26 -
ago/1999 - - - - - 8458,10 - - - 4,21 -
set/1999 - - - - - 9102,88 - - - 4,20 -
out/1999 - - - - - 9675,91 - - - 4,24 -
nov/1999 - - - - - 10019,15 - - - 4,23 -
dez/1999 - - - - - 9030,10 - - - 3,93 -
jan/2000 - - - - - 9850,12 - - - 3,75 -
fev/2000 - - - - - 9807,82 - - - 3,81 -
mar/2000 - - - - - 9619,91 - - - 3,50 -
abr/2000 - - - - - 10224,41 - - - 3,47 -
mai/2000* - 6.640,18 85,65 102,66 107,71 6.936,20 - - - 3,43 39,26
jun/2000* | 11.667,69 6.566,34 67,67 115,94 133,21 6.883,16 3,08 0,11 0,06 3,26 35,08
jul/2000* 11.048,18 6.865,69 57,59 62,15 84,60 7.070,03 2,77 0,11 0,10 2,99 34,43
ago/2000* | 10.549,84 6.848,32 47,71 48,50 88,94 7.033,46 2,70 0,12 0,06 2,88 34,83
set/2000* | 10.393,59 7.104,94 56,64 52,73 81,57 7.295,89 2,75 0,12 0,05 2,93 35,74
out/2000* | 11.369,55 7.480,16 56,54 64,59 91,83 7.693,11 2,69 0,13 0,05 2,87 36,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 10 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Aq De Bens PJ- Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 567,60 - - - 4,11 -
fev/1997 - - - - - 626,96 - - - 4,23 -
mar/1997 - - - - - 719,27 - - - 3,96 -
abr/1997 - - - - - 831,00 - - - 3,81 -
mai/1997 - - - - - 819,63 - - - 3,65 -
jun/1997 - - - - - 896,21 - - - 3,34 -
jul/1997 - - - - - 1054,54 - - - 3,26 -
ago/1997 - - - - - 1152,85 - - - 3,21 -
set/1997 - - - - - 1181,70 - - - 3,19 -
out/1997 - - - - - 1198,58 - - - 3,23 -
nov/1997 - - - - - 1083,09 - - - 4,17 -
dez/1997 - - - - - 1001,68 - - - 4,21 -
jan/1998 - - - - - 938,10 - - - 4,23 -
fev/1998 - - - - - 896,07 - - - 4,29 -
mar/1998 - - - - - 963,36 - - - 3,98 -
abr/1998 - - - - - 923,79 - - - 3,60 -
mai/1998 - - - - - 994,67 - - - 3,47 -
jun/1998 - - - - - 969,46 - - - 3,40 -
jul/1998 - - - - - 915,71 - - - 3,49 -
ago/1998 - - - - - 896,21 - - - 3,38 -
set/1998 - - - - - 816,07 - - - 3,82 -
out/1998 - - - - - 767,64 - - - 4,06 -
nov/1998 - - - - - 727,19 - - - 3,86 -
dez/1998 - - - - - 713,67 - - - 3,63 -
jan/1999 - - - - - 706,36 - - - 3,94 -
fev/1999 - - - - - 672,69 - - - 4,72 -
mar/1999 - - - - - 700,16 - - - 4,51 -
abr/1999 - - - - - 685,15 - - - 4,08 -
mai/1999 - - - - - 671,23 - - - 3,60 -
jun/1999 - - - - - 664,32 - - - 3,36 -
jul/1999 - - - - - 700,24 - - - 3,18 -
ago/1999 - - - - - 704,33 - - - 3,14 -
set/1999 - - - - - 789,18 - - - 3,11 -
out/1999 - - - - - 784,48 - - - 3,08 -
nov/1999 - - - - - 813,12 - - - 3,05 -
dez/1999 - - - - - 841,76 - - - 2,88 -
jan/2000 - - - - - 852,45 - - - 2,87 -
fev/2000 - - - - - 894,90 - - - 2,97 -
mar/2000 - - - - - 986,44 - - - 2,65 -
abr/2000 - - - - - 1040,93 - - - 2,58 -
mai/2000* - 954,61 8,53 10,62 27,32 1.001,08 - - - 2,49 234,48
jun/2000* 266,74 1.011,63 10,33 11,69 28,10 1.061,74 2,15 0,10 0,03 2,29 255,76
jul/2000* 355,15 1.145,90 12,71 14,77 30,26 1.203,64 2,14 0,10 0,03 2,27 273,73
ago/2000* 363,33 1.290,56 14,19 15,93 33,92 1.354,60 2,10 0,10 0,03 2,24 279,05
set/2000* 431,75 1.501,61 19,45 24,82 41,71 1.587,59 1,95 0,10 0,04 2,09 356,75
out/2000* 581,95 1.597,86 39,15 34,94 46,88 1.718,83 1,85 0,11 0,03 1,99 355,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 11 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Vendor - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 4090,17 - - - 2,83 -
fev/1997 - - - - - 4212,25 - - - 2,80 -
mar/1997 - - - - - 4145,83 - - - 2,67 -
abr/1997 - - - - - 4309,19 - - - 2,58 -
mai/1997 - - - - - 4477,10 - - - 2,45 -
jun/1997 - - - - - 4469,23 - - - 2,39 -
jul/1997 - - - - - 4361,80 - - - 2,31 -
ago/1997 - - - - - 4109,92 - - - 2,25 -
set/1997 - - - - - 4299,86 - - - 2,30 -
out/1997 - - - - - 4289,12 - - - 2,34 -
nov/1997 - - - - - 4280,59 - - - 3,68 -
dez/1997 - - - - - 4210,61 - - - 3,53 -
jan/1998 - - - - - 3848,51 - - - 3,45 -
fev/1998 - - - - - 3617,71 - - - 3,33 -
mar/1998 - - - - - 3731,97 - - - 2,89 -
abr/1998 - - - - - 3768,85 - - - 2,68 -
mai/1998 - - - - - 3871,22 - - - 2,62 -
jun/1998 - - - - - 3822,11 - - - 2,49 -
jul/1998 - - - - - 3624,70 - - - 2,36 -
ago/1998 - - - - - 3654,57 - - - 2,37 -
set/1998 - - - - - 3640,40 - - - 3,14 -
out/1998 - - - - - 3477,88 - - - 3,31 -
nov/1998 - - - - - 3475,09 - - - 3,09 -
dez/1998 - - - - - 3704,46 - - - 3,00 -
jan/1999 - - - - - 3292,16 - - - 3,57 -
fev/1999 - - - - - 3106,64 - - - 4,27 -
mar/1999 - - - - - 2900,37 - - - 3,89 -
abr/1999 - - - - - 2830,53 - - - 3,37 -
mai/1999 - - - - - 2812,24 - - - 2,90 -
jun/1999 - - - - - 2802,59 - - - 2,57 -
jul/1999 - - - - - 2956,86 - - - 2,39 -
ago/1999 - - - - - 3030,07 - - - 2,31 -
set/1999 - - - - - 3370,11 - - - 2,27 -
out/1999 - - - - - 3614,47 - - - 2,22 -
nov/1999 - - - - - 3829,56 - - - 2,13 -
dez/1999 - - - - - 4483,24 - - - 2,09 -
jan/2000 - - - - - 4195,61 - - - 2,08 -
fev/2000 - - - - - 4028,03 - - - 2,11 -
mar/2000 - - - - - 3923,74 - - - 2,04 -
abr/2000 - - - - - 4158,61 - - - 2,01 -
mai/2000* - 4.350,34 74,93 56,42 33,43 4.515,13 - - - 1,98 63,70
jun/2000* 1.449,55 4.292,35 77,60 138,95 36,02 4.544,92 1,65 0,11 0,02 1,79 63,01
jul/2000* 1.890,91 4.333,25 34,29 69,44 46,06 4.483,05 1,55 0,11 0,02 1,68 68,67
ago/2000* 2.167,62 4.491,38 23,85 31,83 56,36 4.603,42 1,45 0,12 0,03 1,59 74,42
set/2000* 2.047,24 4.788,78 39,30 27,97 55,36 4.911,40 1,50 0,12 0,04 1,65 73,24
out/2000* 2.433,67 5.207,87 27,27 38,87 51,32 5.325,32 1,46 0,12 0,03 1,61 80,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 12 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Hot Money - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 1459,59 - - - 4,05 -
fev/1997 - - - - - 964,74 - - - 4,33 -
mar/1997 - - - - - 945,52 - - - 4,48 -
abr/1997 - - - - - 919,35 - - - 4,27 -
mai/1997 - - - - - 895,21 - - - 4,17 -
jun/1997 - - - - - 1044,44 - - - 4,02 -
jul/1997 - - - - - 907,77 - - - 3,92 -
ago/1997 - - - - - 889,62 - - - 4,00 -
set/1997 - - - - - 936,46 - - - 3,93 -
out/1997 - - - - - 920,99 - - - 4,07 -
nov/1997 - - - - - 790,40 - - - 5,48 -
dez/1997 - - - - - 839,11 - - - 5,43 -
jan/1998 - - - - - 759,66 - - - 5,23 -
fev/1998 - - - - - 763,90 - - - 5,22 -
mar/1998 - - - - - 753,63 - - - 4,66 -
abr/1998 - - - - - 784,52 - - - 4,77 -
mai/1998 - - - - - 786,94 - - - 4,22 -
jun/1998 - - - - - 726,46 - - - 4,11 -
jul/1998 - - - - - 709,66 - - - 3,98 -
ago/1998 - - - - - 693,84 - - - 3,95 -
set/1998 - - - - - 740,42 - - - 4,94 -
out/1998 - - - - - 647,77 - - - 5,31 -
nov/1998 - - - - - 714,45 - - - 4,97 -
dez/1998 - - - - - 629,67 - - - 4,89 -
jan/1999 - - - - - 653,60 - - - 5,21 -
fev/1999 - - - - - 744,02 - - - 5,42 -
mar/1999 - - - - - 619,80 - - - 5,93 -
abr/1999 - - - - - 577,12 - - - 5,64 -
mai/1999 - - - - - 676,34 - - - 5,18 -
jun/1999 - - - - - 704,03 - - - 4,65 -
jul/1999 - - - - - 710,85 - - - 4,10 -
ago/1999 - - - - - 677,34 - - - 3,93 -
set/1999 - - - - - 773,90 - - - 3,85 -
out/1999 - - - - - 661,25 - - - 3,91 -
nov/1999 - - - - - 721,09 - - - 3,77 -
dez/1999 - - - - - 688,65 - - - 3,57 -
jan/2000 - - - - - 783,63 - - - 3,39 -
fev/2000 - - - - - 713,25 - - - 3,44 -
mar/2000 - - - - - 800,29 - - - 3,28 -
abr/2000 - - - - - 825,39 - - - 3,37 -
mai/2000* - 498,93 2,54 5,46 25,89 532,81 - - - 3,28 29,77
jun/2000* 813,06 416,75 1,88 9,01 27,17 454,81 2,56 0,12 0,44 3,14 24,03
jul/2000* 963,75 558,75 2,10 6,27 21,65 588,76 2,43 0,12 0,36 2,92 14,60
ago/2000* 759,32 361,42 1,17 1,62 23,93 388,13 2,43 0,12 0,40 2,96 14,63
set/2000* 875,46 425,30 4,55 1,92 23,06 454,82 2,39 0,12 0,40 2,91 13,28
out/2000* 784,00 473,79 1,34 7,56 23,74 506,42 2,54 0,12 0,41 3,08 13,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informag6es fornecidas pelo SFN

71



Quadro 13 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Desconto de Duplicata-Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 3051,12 - - - 4,86 -
fev/1997 - - - - - 3175,37 - - - 4,85 -
mar/1997 - - - - - 3277,55 - - - 4,89 -
abr/1997 - - - - - 3379,80 - - - 4,69 -
mai/1997 - - - - - 3502,93 - - - 4,52 -
jun/1997 - - - - - 3667,11 - - - 4,26 -
jul/1997 - - - - - 3780,96 - - - 4,25 -
ago/1997 - - - - - 3947,64 - - - 4,20 -
set/1997 - - - - - 4086,19 - - - 4,15 -
out/1997 - - - - - 4011,67 - - - 4,20 -
nov/1997 - - - - - 3888,15 - - - 5,71 -
dez/1997 - - - - - 3638,68 - - - 5,81 -
jan/1998 - - - - - 3418,43 - - - 5,51 -
fev/1998 - - - - - 3358,51 - - - 5,53 -
mar/1998 - - - - - 3335,34 - - - 5,08 -
abr/1998 - - - - - 3264,77 - - - 4,94 -
mai/1998 - - - - - 3350,75 - - - 4,49 -
jun/1998 - - - - - 3151,65 - - - 4,32 -
jul/1998 - - - - - 3042,84 - - - 4,22 -
ago/1998 - - - - - 2991,93 - - - 4,20 -
set/1998 - - - - - 2828,23 - - - 5,26 -
out/1998 - - - - - 2787,95 - - - 5,56 -
nov/1998 - - - - - 2814,12 - - - 5,18 -
dez/1998 - - - - - 2678,65 - - - 5,22 -
jan/1999 - - - - - 2454,97 - - - 5,76 -
fev/1999 - - - - - 2258,33 - - - 6,20 -
mar/1999 - - - - - 2225,32 - - - 6,16 -
abr/1999 - - - - - 2283,62 - - - 5,63 -
mai/1999 - - - - - 2408,01 - - - 5,11 -
jun/1999 - - - - - 2495,69 - - - 4,48 -
jul/1999 - - - - - 2594,54 - - - 4,20 -
ago/1999 - - - - - 2677,81 - - - 4,19 -
set/1999 - - - - - 2832,63 - - - 4,12 -
out/1999 - - - - - 3060,46 - - - 4,04 -
nov/1999 - - - - - 3194,79 - - - 3,86 -
dez/1999 - - - - - 3415,90 - - - 3,65 -
jan/2000 - - - - - 3150,84 - - - 3,69 -
fev/2000 - - - - - 3273,52 - - - 3,76 -
mar/2000 - - - - - 3412,57 - - - 3,66 -
abr/2000 - - - - - 3758,46 - - - 3,68 -
mai/2000* - 3.503,69 36,94 42,39 111,13 3.694,15 - - - 3,47 45,21
jun/2000* 3.048,98 3.726,52 43,43 62,19 99,60 3.931,74 2,74 0,12 0,37 3,24 37,42
jul/2000* 2.706,25 3.652,80 44,09 67,20 102,53 3.866,61 2,60 0,12 0,37 3,10 38,45
ago/2000* 2.998,66 3.652,29 42,54 63,54 101,27 3.859,64 2,61 0,12 0,37 3,11 38,83
set/2000* 3.196,51 4.220,32 54,18 68,11 110,00 4.452,60 2,56 0,12 0,37 3,07 40,96
out/2000* 3.401,62 4.465,25 51,63 67,37 108,50 4.692,73 2,63 0,11 0,37 3,13 38,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificages em virtude de atualizagéo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 14-Acom

panhamento dos Volumes e Taxas de Juros:Desconto Nota Promissoria-Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 557,10 - - - 5,47 -
fev/1997 - - - - - 522,97 - - - 5,47 -
mar/1997 - - - - - 523,27 - - - 5,51 -
abr/1997 - - - - - 547,85 - - - 5,28 -
mai/1997 - - - - - 575,35 - - - 5,05 -
jun/1997 - - - - - 639,47 - - - 4,84 -
jul/1997 - - - - - 677,18 - - - 4,72 -
ago/1997 - - - - - 704,97 - - - 4,80 -
set/1997 - - - - - 712,62 - - - 4,56 -
out/1997 - - - - - 596,92 - - - 4,60 -
nov/1997 - - - - - 527,63 - - - 6,06 -
dez/1997 - - - - - 498,36 - - - 6,06 -
jan/1998 - - - - - 469,72 - - - 5,65 -
fev/1998 - - - - - 461,63 - - - 5,73 -
mar/1998 - - - - - 454,00 - - - 5,35 -
abr/1998 - - - - - 413,37 - - - 5,34 -
mai/1998 - - - - - 399,39 - - - 4,82 -
jun/1998 - - - - - 381,39 - - - 4,73 -
jul/1998 - - - - - 360,15 - - - 4,55 -
ago/1998 - - - - - 343,95 - - - 4,47 -
set/1998 - - - - - 291,92 - - - 5,42 -
out/1998 - - - - - 311,92 - - - 5,74 -
nov/1998 - - - - - 302,22 - - - 5,43 -
dez/1998 - - - - - 293,92 - - - 5,53 -
jan/1999 - - - - - 265,60 - - - 5,92 -
fev/1999 - - - - - 253,74 - - - 6,18 -
mar/1999 - - - - - 244,47 - - - 6,20 -
abr/1999 - - - - - 256,94 - - - 5,90 -
mai/1999 - - - - - 290,78 - - - 5,56 -
jun/1999 - - - - - 367,06 - - - 4,89 -
jul/1999 - - - - - 430,46 - - - 4,56 -
ago/1999 - - - - - 463,11 - - - 4,49 -
set/1999 - - - - - 488,84 - - - 4,30 -
out/1999 - - - - - 501,82 - - - 4,35 -
nov/1999 - - - - - 546,81 - - - 4,17 -
dez/1999 - - - - - 582,07 - - - 3,89 -
jan/2000 - - - - - 538,03 - - - 3,89 -
fev/2000 - - - - - 541,35 - - - 3,93 -
mar/2000 - - - - - 616,02 - - - 3,86 -
abr/2000 - - - - - 650,60 - - - 3,89 -
mai/2000* - 840,69 4,20 8,11 6,94 859,94 - - - 3,67 28,23
jun/2000* 660,14 781,04 13,62 8,65 7,01 810,77 2,78 0,10 0,82 3,73 30,53
jul/2000* 688,95 787,22 4,56 6,82 6,56 805,16 2,86 0,10 0,86 3,86 30,18
ago/2000* 676,47 732,44 5,64 4,97 9,76 752,81 2,99 0,10 0,53 3,64 31,89
set/2000* 610,39 742,55 4,96 6,46 11,50 765,47 2,75 0,10 0,57 3,44 32,11
out/2000* 663,12 758,32 7,19 5,68 11,70 782,88 2,70 0,10 0,65 3,47 36,00

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 15 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Cheque Especial - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 4344,63 - - - 7,65 -
fev/1997 - - - - - 4583,00 - - - 8,51 -
mar/1997 - - - - - 4871,53 - - - 8,22 -
abr/1997 - - - - - 5091,58 - - - 7,80 -
mai/1997 - - - - - 5161,94 - - - 8,30 -
jun/1997 - - - - - 5288,14 - - - 8,06 -
jul/1997 - - - - - 5400,24 - - - 7,79 -
ago/1997 - - - - - 5462,10 - - - 8,10 -
set/1997 - - - - - 5687,46 - - - 7,93 -
out/1997 - - - - - 5816,40 - - - 7,77 -
nov/1997 - - - - - 5666,93 - - - 9,30 -
dez/1997 - - - - - 5417,36 - - - 9,02 -
jan/1998 - - - - - 5766,91 - - - 9,11 -
fev/1998 - - - - - 6013,74 - - - 9,84 -
mar/1998 - - - - - 5984,38 - - - 8,77 -
abr/1998 - - - - - 5963,52 - - - 9,36 -
mai/1998 - - - - - 5690,48 - - - 8,92 -
jun/1998 - - - - - 5593,41 - - - 8,74 -
jul/1998 - - - - - 5469,24 - - - 8,07 -
ago/1998 - - - - - 5384,28 - - - 8,14 -
set/1998 - - - - - 5320,67 - - - 8,56 -
out/1998 - - - - - 5316,97 - - - 8,97 -
nov/1998 - - - - - 5188,07 - - - 9,10 -
dez/1998 - - - - - 4975,35 - - - 8,81 -
jan/1999 - - - - - 5223,20 - - - 8,96 -
fev/1999 - - - - - 5198,10 - - - 9,72 -
mar/1999 - - - - - 5345,45 - - - 8,74 -
abr/1999 - - - - - 5416,50 - - - 9,39 -
mai/1999 - - - - - 5356,09 - - - 8,74 -
jun/1999 - - - - - 5413,25 - - - 8,56 -
jul/1999 - - - - - 5427,19 - - - 8,38 -
ago/1999 - - - - - 5611,20 - - - 8,18 -
set/1999 - - - - - 5745,11 - - - 8,34 -
out/1999 - - - - - 5756,42 - - - 8,37 -
nov/1999 - - - - - 5801,53 - - - 8,08 -
dez/1999 - - - - - 5065,97 - - - 7,52 -
jan/2000 - - - - - 5609,63 - - - 7,75 -
fev/2000 - - - - - 6014,84 - - - 8,03 -
mar/2000 - - - - - 6246,68 - - - 7,75 -
abr/2000 - - - - - 6307,41 - - - 8,02 -
mai/2000* - 6.012,63 45,18 76,49 153,48 6.287,78 - - - 7,60 20,61
jun/2000* | 10.380,15 6.057,23 80,75 85,83 175,70 6.399,51 8,20 0,12 0,06 8,39 21,26
jul/2000* 9.991,38 6.056,98 72,57 102,48 187,94 6.419,96 7,97 0,12 0,07 8,17 21,22
ago/2000* 10.864,72 6.210,20 47,55 104,37 214,97 6.577,09 7,70 0,12 0,09 7,92 21,61
set/2000* | 10.226,55 6.320,51 78,37 85,68 208,59 6.693,15 7,70 0,12 0,09 7,92 20,13
out/2000* | 11.548,83 6.688,30 52,02 116,92 230,24 7.087,47 7,66 0,12 0,16 7,95 20,96

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 16 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Crédito Pessoal - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da
Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - 3543,97 - - - 6,43 -
fev/1997 - - - - - 3833,89 - - - 6,35 -
mar/1997 - - - - - 4092,19 - - - 6,26 -
abr/1997 - - - - - 4589,46 - - - 591 -
mai/1997 - - - - - 4796,60 - - - 6,17 -
jun/1997 - - - - - 5116,85 - - - 6,12 -
jul/1997 - - - - - 5276,41 - - - 6,08 -
ago/1997 - - - - - 5578,16 - - - 6,12 -
set/1997 - - - - - 5733,14 - - - 6,01 -
out/1997 - - - - - 6013,42 - - - 6,05 -
nov/1997 - - - - - 5772,21 - - - 7,39 -
dez/1997 - - - - - 5756,52 - - - 7,40 -
jan/1998 - - - - - 5647,14 - - - 7,38 -
fev/1998 - - - - - 5613,37 - - - 7,34 -
mar/1998 - - - - - 5727,25 - - - 6,92 -
abr/1998 - - - - - 5813,14 - - - 6,81 -
mai/1998 - - - - - 5874,44 - - - 6,62 -
jun/1998 - - - - - 5765,37 - - - 6,63 -
jul/1998 - - - - - 5840,68 - - - 6,34 -
ago/1998 - - - - - 5898,39 - - - 6,11 -
set/1998 - - - - - 5775,61 - - - 6,70 -
out/1998 - - - - - 5501,20 - - - 6,95 -
nov/1998 - - - - - 5488,40 - - - 6,80 -
dez/1998 - - - - - 5351,81 - - - 6,79 -
jan/1999 - - - - - 5572,52 - - - 6,79 -
fev/1999 - - - - - 5490,15 - - - 7,08 -
mar/1999 - - - - - 5653,09 - - - 7,03 -
abr/1999 - - - - - 5710,29 - - - 6,77 -
mai/1999 - - - - - 5939,10 - - - 6,37 -
jun/1999 - - - - - 6064,12 - - - 6,02 -
jul/1999 - - - - - 6432,86 - - - 6,04 -
ago/1999 - - - - - 6662,25 - - - 5,97 -
set/1999 - - - - - 7080,53 - - - 5,86 -
out/1999 - - - - - 7533,18 - - - 5,68 -
nov/1999 - - - - - 8015,03 - - - 5,51 -
dez/1999 - - - - - 8675,69 - - - 5,33 -
jan/2000 - - - - - 9129,92 - - - 4,80 -
fev/2000 - - - - - 9890,22 - - - 4,85 -
mar/2000 - - - - - 10711,93 - - - 4,47 -
abr/2000 - - - - - 11516,24 - - - 4,42 -
mai/2000* - 10.823,94 283,83 296,09 403,78 11.807,63 - - - 4,36 187,06
jun/2000* 2.138,72 11.466,68 268,32 317,21 434,68 12.486,90 4,07 0,14 0,29 4,52 174,60
jul/2000* 2.082,73 11.732,37 269,35 319,88 487,09 12.808,69 4,12 0,13 0,29 4,55 173,55
ago/2000* 2.397,49 12.257,14 302,68 324,20 503,22 13.387,24 4,08 0,13 0,29 4,52 175,60
set/2000* 2.411,93 12.849,97 251,99 313,86 549,05 13.964,87 4,18 0,13 0,28 4,60 175,06
out/2000* 2.641,69 13.327,26 389,45 397,18 639,30 14.753,19 4,22 0,13 0,29 4,65 178,78

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 17 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Aq De Bens Veiculos- Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da

Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - - - - - - -
fev/1997 - - - - - - - - - - -
mar/1997 - - - - - - - - - - -
abr/1997 - - - - - - - - - - -
mai/1997 - - - - - - - - - - -
jun/1997 - - - - - - - - - - -
jul/1997 - - - - - - - - - - -
ago/1997 - - - - - - - - - - -
set/1997 - - - - - - - - - - -
out/1997 - - - - - - - - - - -
nov/1997 - - - - - - - - - - -
dez/1997 - - - - - - - - - - -
jan/1998 - - - - - - - - - - -
fev/1998 - - - - - - - - - - -
mar/1998 - - - - - - - - - - -
abr/1998 - - - - - - - - - - -
mai/1998 - - - - - - - - - - -
jun/1998 - - - - - - - - - - -
jul/1998 - - - - - - - - - - -
ago/1998 - - - - - - - - - - -
set/1998 - - - - - - - - - - -
out/1998 - - - - - - - - - - -
nov/1998 - - - - - - - - - - -
dez/1998 - - - - - - - - - - -
jan/1999 - - - - - - - - - - -
fev/1999 - - - - - - - - - - -
mar/1999 - - - - - - - - - - -
abr/1999 - - - - - - - - - - -
mai/1999 - - - - - - - - - - -
jun/1999 - - - - - - - - - - -
jul/1999 - - - - - - - - - - -
ago/1999 - - - - - - - - - - -
set/1999 - - - - - - - - - - -
out/1999 - - - - - - - - - - -
nov/1999 - - - - - - - - - - -
dez/1999 - - - - - - - - - - -
jan/2000 - - - - - - - - - - -
fev/2000 - - - - - - - - - - -
mar/2000 - - - - - - - - - - -
abr/2000 - - - - - - - - - - -
mai/2000* - 7.232,24 198,25 168,71 233,48 7.832,68 - - - - 364,59
jun/2000* 1.272,20 7.642,92 220,81 189,29 258,52 8.311,54 2,36 0,09 0,11 2,57 457,91
jul/2000* 1.420,70 8.528,70 281,03 217,74 256,19 9.283,65 2,38 0,09 0,11 2,59 476,26
ago/2000* 1.758,50 9.671,27 293,06 219,80 265,28 10.449,41 2,32 0,09 0,11 2,52 491,33
set/2000* 1.536,76 10.918,05 347,99 315,15 328,82 11.910,02 2,34 0,09 0,11 2,55 490,94
out/2000* 1.809,84 11.855,61 456,72 427,74 330,12 13.070,19 2,29 0,09 0,11 2,48 506,51

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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Quadro 18 - Acompanhamento dos Volumes e Taxas de Juros: Aq De Bens Outros - Prefixado

Més Fluxo mensal Saldo de Fim de Periodo (R$ milhdes)| Taxas Médias de Juros (%) Prazo Médio
novas Saldo Faixas de atrasos Saldo total Juros Encargos | Encargos Juros da

Concessdes | sem atraso | 15 a 30 dias' 31 a 90 dias| acima de 90| carteira sem fiscais | operacion| Totais Carteira
(R$ milhdes) dias encargos (em dias)

jan/1997 - - - - - - - - - - -
fev/1997 - - - - - - - - - - -
mar/1997 - - - - - - - - - - -
abr/1997 - - - - - - - - - - -
mai/1997 - - - - - - - - - - -
jun/1997 - - - - - - - - - - -
jul/1997 - - - - - - - - - - -
ago/1997 - - - - - - - - - - -
set/1997 - - - - - - - - - - -
out/1997 - - - - - - - - - - -
nov/1997 - - - - - - - - - - -
dez/1997 - - - - - - - - - - -
jan/1998 - - - - - - - - - - -
fev/1998 - - - - - - - - - - -
mar/1998 - - - - - - - - - - -
abr/1998 - - - - - - - - - - -
mai/1998 - - - - - - - - - - -
jun/1998 - - - - - - - - - - -
jul/1998 - - - - - - - - - - -
ago/1998 - - - - - - - - - - -
set/1998 - - - - - - - - - - -
out/1998 - - - - - - - - - - -
nov/1998 - - - - - - - - - - -
dez/1998 - - - - - - - - - - -
jan/1999 - - - - - - - - - - -
fev/1999 - - - - - - - - - - -
mar/1999 - - - - - - - - - - -
abr/1999 - - - - - - - - - - -
mai/1999 - - - - - - - - - - -
jun/1999 - - - - - - - - - - -
jul/1999 - - - - - - - - - - -
ago/1999 - - - - - - - - - - -
set/1999 - - - - - - - - - - -
out/1999 - - - - - - - - - - -
nov/1999 - - - - - - - - - - -
dez/1999 - - - - - - - - - - -
jan/2000 - - - - - - - - - - -
fev/2000 - - - - - - - - - - -
mar/2000 - - - - - - - - - - -
abr/2000 - - - - - - - - - - -
mai/2000* - 1.526,70 102,53 146,14 228,79 2.004,16 - - - - 213,43
jun/2000* 511,26 1.772,61 96,83 116,27 152,22 2.137,93 4,82 0,12 0,27 5,23 116,04
jul/2000* 474,77 1.881,29 84,08 109,45 187,96 2.262,77 4,44 0,12 0,33 4,90 118,39
ago/2000* 484,22 1.919,62 85,11 99,27 178,31 2.282,31 4,52 0,12 0,26 4,92 124,54
set/2000* 561,46 2.190,70 74,56 119,15 173,66 2.558,08 4,35 0,12 0,23 4,72 138,74
out/2000* 567,14 2.287,69 107,58 160,03 185,96 2.741,25 3,81 0,11 0,24 4,17 143,36

Fonte: Transagao PEFI 300 do SISBACEN, taxas médias ponderadas pelo saldo de operagdes
* Valores sujeitos a modificag6es em virtude de atualizacdo das informagdes fornecidas pelo SFN
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