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Com base nos dados disponiveis até
dezembro de 2015 divulgados pelo Banco Central
do Brasil (EstBan), serd apresentada uma analise
geral sobre o saldo da carteira de crédito com
recursos livres e recursos direcionados (RS
milhGes) e o spread médio das operacdes de
crédito com recursos livres e direcionados em
pontos percentuais (p.p).

Na Figura 1, que mostra o saldo da carteira
de crédito com recursos livres (RS milhdes),
observa-se que os saldos das carteiras de crédito
para pessoas juridicas e pessoas fisicas apresentam
valores préximos a partir de abril de 2012, sendo
gue ambos comegaram a exibir uma tendéncia de
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gueda a partir de agosto de 2013.
Consequentemente, o saldo total da carteira de
crédito, que é a soma dos saldos das carteiras de
crédito para pessoas juridicas e pessoas fisicas,
também apresentou uma tendéncia de queda a
partir de agosto de 2013.

Esse fato se deve ao aumento da taxa de
juros nos ultimos anos e a queda da atividade
econdmica, sobretudo nos investimentos. Com a
retracdo, as operacOes de crédito voltaram aos
patamares apresentados em 2010, o que esta em
linha com o retrocesso da atividade econémica no
pais.

Figura 1: Saldo da carteira de crédito com recursos livres em RS (milhes)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do Banco Central do Brasil/SGS.

A Figura 2 apresenta o saldo da carteira de
crédito com recursos direcionados (RS milhdes)
destinados a determinados setores ou atividades e
realizados com recursos regulados em lei ou
normativos. O saldo da carteira de crédito com

recursos direcionados apresentou tendéncia de
crescimento  desde Dez./07, impulsionado
principalmente pelo BNDES, Caixa Econbmica
Federal e Banco do Brasil.
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Essa tendéncia de crescimento mostra
claramente o esfor¢o do governo em estimular a
economia através da demanda, visto que a
ampliacdo do crédito tem efeitos relevantes na
compra de bens duraveis e de investimentos.

Entretanto, a partir do inicio do ano de
2015 esse saldo comecou a sofrer uma retracao
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como consequéncia da mudanga de politica
econdmica com a posse do Ministro Levy e
também do cendrio mais adverso da economia
brasileira.

Essa foi uma das medidas adotadas pelo ex-
ministro para tentar equilibrar a trajetéria da
divida publica.

Figura 2: Saldo da carteira de crédito com recursos direcionados em RS (milhdes)
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Fonte: Elaborag3o prépria a partir de dados do Banco Central do Brasil/SGS.

Analisando o spread médio das operagdes
de crédito com recursos livres, na Figura 3, em
pontos percentuais (p.p.), verifica-se que o spread
total da carteira, que é a diferenca entre o que o
banco paga na captacdo de recursos e o que ele
recebe ao conceder um empréstimo, tem
aumentado desde Dez./13.

Esse fato indica que os bancos estdo mais
restritivos na realizacdo de empréstimos visto que
o cenario econdmico vem se tornando mais incerto
desde 2012/2013. Adicionalmente, o aumento do

spread dos recursos direcionados também ajuda a
entender essa tendéncia de alta (Figura 4).

Também é possivel observar que o spread
de pessoas fisicas é, aproximadamente, 20% maior
do que o de pessoas juridicas em quase todo o
periodo considerado, terminando 2015 com uma
diferenca de 35 p.p.

Além disso, o spread de pessoas fisicas tem
crescido a uma taxa maior do que o spread de
pessoas juridicas.
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Figura 3: Spread médio das operagdes de crédito com recursos livres em pontos
percentuais (p.p)
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Fonte: Elaborag3o prépria a partir de dados do Banco Central do Brasil/SGS.

A Figura 4 representa o spread médio das
operacles de crédito com recursos direcionados.
Nota-se que o saldo total, o de pessoas fisicas e

juridicas tiveram uma queda acentuada de Dez./11 que esse processo de elevacdo se intensificou com
a Set./13.

a ida do Levy para a Fazenda. De qualquer forma,

O crescimento dos spreads com recursos
direcionados faz parte de uma necessidade para o

ajuste das contas publicas e, na Figura 4, nota-se

Isso explica, em grande medida a queda dos

eles continuam bem menores do que o spread
spreads apresentados na figura anterior, estando

médio com recursos livres, como apresentado na

de acordo com as politicas econbmicas adotadas Figura 3.

pelo governo federal de estimular a economia A partir do final de 2015, a queda dos

spreads pode estar relacionada ao
enfraquecimento do Levy no

brasileira através de um crescimento da demanda.

No entanto, a partir Dez./13 até Ago./15, o

comando da
spread médio das operacbes de crédito com

economia, com indicios de que a politica de
recursos direcionados comecgou a crescer. A partir

de Ago./15 até Dez./15, que foi o ultimo més no

qgual os dados foram divulgados, observa-se uma
pequena oscilagdo.

estimulo a demanda através do crédito direcionado

voltava a ganhar forca com a piora do cendrio
econdmico.
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Figura 4: Spread médio das operagoes de crédito com recursos direcionados em

pontos percentuais (p.p)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do Banco Central do Brasil/SGS
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