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Juros, demagogia e bravatas
Por Joca Levy

Ha consenso de que o spread bancario - a diferenca entre o juro cobrado pelo banco e a
remuneracéo por ele paga ao depositante - € elevado.

A maior parte das poucas opinides sérias a respeito ndo esta totalmente certa ou errada. O fato
€ que o spread elevado deve-se a uma combinacéo de fatores, entre os quais nao esta o lucro
excessivo dos bancos.

O principal componente da taxa de juros é a Selic, que reflete os juros que o Tesouro Nacional
paga a seus financiadores e rege os fatores que compdem o spread. A Selic é referéncia de
custo da captacdo bancéria: se, teoricamente, o depositante pode aplicar em titulos publicos,
ele ndo aceitara do banco remuneracao muito inferior a Selic. Para o banco, sinaliza o custo de
oportunidade: se pode emprestar ao Tesouro Nacional a taxa Selic, s6 emprestara a terceiros a
juros significativamente maiores.

Entre os fatores adicionais ao custo direto de captacdo, a chamada 'cunha fiscal' é o mais
relevante. Tributos, somados ao custo financeiro do recolhimento compulsério - empréstimo a
juros inferiores aos de mercado, que o banco é obrigado a fazer a Unido -, representam mais
da metade do spread.

Os outros componentes do spread sdo basicamente custos administrativos, inadimpléncia e
margem de lucro.

No item "custos administrativos", os bancos séo relativamente eficientes, mas, a medida que os
demais componentes do custo do dinheiro se reduzam, os custos administrativos ganhar&o
maior relevancia relativa, o que exigira ainda maior eficiéncia gerencial, contribuindo para a
reducéo adicional dos juros.

A inadimpléncia implica custo, que é repassado ao mutuario. Os bancos trabalham com
estatisticas histéricas, mas é comum que os vaivéns da economia alterem, as vezes
bruscamente, os indices de inadimpléncia. A legislacdo e a jurisprudéncia também nao
favorecem a recuperagdo de crédito duvidoso, mesmo com garantias reais. Ao contratar o
empréstimo, portanto, o banco deve adicionar ao juro uma margem para cobrir aumentos da
inadimpléncia durante a vida daquela operacédo. A quantificagdo desse adicional se mistura a
discussdo da margem de lucro do banco.

Antes de introduzir a discussdo da margem de lucro adequada para o negécio de crédito,
consideremos a cunha fiscal, os custos administrativos e a estatistica de inadimpléncia. Para
um exercicio hipotético, ndo é absurdo supor que, tudo somado, o custo do dinheiro suba para
40% a.a. para uma Selic de 16% a.a., por hip6tese. Entre emprestar ao Tesouro Nacional a
16% e a um particular a 40%, para auferir 0 mesmo retorno, qualquer pessoa sensata
emprestaria apenas ao Tesouro.

Seguindo no exercicio, aumentemos os juros do particular até o ponto em que se torne mais
interessante emprestar a ele que ao Tesouro. Digamos que esse ponto esteja em 50% a.a.
Ora, a essa taxa, o risco de inadimpléncia cresce demais, pois € dificil para o mutuario
rentabilizar seu investimento a altura. No mais, sdo tentadores o beneficio financeiro e os
meios legais para o devedor furtar-se ao pagamento.

Abordo finalmente a margem de lucro dos bancos, a respeito da qual ha preconceito e
desinformacéo. Ha de fato excessos nos lucros com operacdes de crédito que, se eliminados,
permitiriam a reducéo substancial do spread? Os nimeros indicam que néo.

A rentabilidade média do setor (lucro liquido dividido pelo patriménio liquido) gira
historicamente em torno de 15% ao ano.Trata-se de retorno pifio, considerando-se os riscos do
negacio de crédito no Brasil. A rentabilidade € semelhante a de aplicagdes financeiras usuais.
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Poupadores ou especuladores racionais ndo trocariam essas aplicacdes pelo risco de um
negocio de crédito sem um substancial prémio.

Ao contrario do que se pensa, muitos banqueiros estdo no ramo mais pelo amor a atividade ou
0 prestigio a ela associado que por apego ao lucro. Se assim nado fosse, deixariam o ramo e
investiriam seu capital num fundo, com uma relagéo risco/retorno mais racional. N&o incluo no
conceito de banqueiros para este raciocinio aqueles que, sob a placa de banco, por
conveniéncias regulatérias e tributarias, operam apenas tesourarias, nao crédito. Trata-se de
excecdo numerosa, que eleva a rentabilidade média do setor.

E verdade que, ocasionalmente, alguns bancos apresentam lucros muito superiores a citada
rentabilidade média do setor, mas isso ndo decorre de crédito. Muitos sdo bancos estrangeiros,
obrigados pelas matrizes a fazer "hedge" cambial, que apresentam lucros em real quando a
moeda se deprecia.

Outros séo bancos de tesouraria que, especulando (especulacdo ndo é ruim como se alardeia,
porqgue garante liquidez, essencial para o bom funcionamento do mercado) com a volatilidade
do cambio, dos juros, da bolsa, de commodities, ora ganham muito, ora perdem, sem nunca
emprestar. E comum também que grandes bancos de rede tenham resultados acima da citada
média.

Analisando suas demonstracBes financeiras, contudo, se percebe que a contribuicdo das
operacdes de crédito para seus ganhos é em geral pouco expressiva.

A falta de concorréncia também tem seu papel, ainda que coadjuvante, nessa novela dos juros.
Em diversos momentos em que a economia se estabilizou e a Selic caiu, pressionando os
ganhos de tesouraria, disputas por clientes de crédito levaram a redugdo dos spreads. Nessa
disputa, contudo, comumente bancos ultrapassam a linha da prudéncia, gerando altos riscos
para os depositantes. Por outro lado, o oligopdlio do sistema financeiro se deve menos as
grandes barreiras de entrada impostas pela regulamentagcdo que a péssima relagdo
risco/retorno comentada acima. Disso se conclui que ha pouco a fazer no campo normativo
para aumentar a concorréncia.

Como, entdo, cortar os juros? O projeto da nova Lei de Faléncias teve propdsito de mitigar a
percepcao geral de risco, passo fundamental para reducédo dos juros. De fato, ha inovacoes
positivas no projeto, mas ndo ficamos mais proximos do 6timo que do péssimo. Isoladamente,
essa novidade nao trard reducdo perceptivel dos juros. Mudangcas mais amplas nas leis
processuais ajudariam muito, mas leva tempo para a cultura juridica incorpora-las.

Concluindo, o spread bancario é grande, mas para reduzi-lo, pouco ou nada se pode cortar do
lucro dos bancos. S6 a reducédo substancial do custo de captagdo - principalmente Selic e
cunha fiscal - reduzira significativamente o custo dos empréstimos. No mais, demagogia e
bravatas sdo o que sdo. Se ndo fossem, seriam solucgéo.
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