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ANALISE,DOS DETERMINANTES DO SPREAD BANCARIO: UM ESTUDO
MULTINIVEL SOBRE O IMPACTO DO NIVEL DE DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO E EFICIENCIA GOVERNAMENTAL

1. INTRODUCAO

A atividade de intermediagao financeira desempenhada pelos bancos é fundamental para o
funcionamento das economias, uma vez que possibilita a movimentagdo de recursos entre os agentes
econdmicos (Tarus & Manyala, 2018). Nesse processo, os bancos recebem recursos do publico e os
utilizam para a concessdo de empréstimos, cobrando uma taxa de juros mais alta do tomador do
crédito do que a taxa paga ao depositante, resultando no que é conhecido como spread (Diamond,
1984).

O spread bancario é uma medida amplamente aceita para mensurar os custos dos servigos de
intermediacgdo financeira prestados pelos bancos (Poghosyan, 2013; Dwumfour, 2019). Varia¢des no
spread tém o potencial de impactar o custo do dinheiro, influenciando o nivel de emprego, a
estabilidade de precos e o crescimento econdomico (Obeng & Sakyi, 2017).

Paises com menor desenvolvimento econdmico tendem a ser mais afetados por variagdes nos
spreads, uma vez que os mercados de capitais nesses paises sao pouco desenvolvidos e as empresas
e individuos dependem principalmente de empréstimos bancérios para financiamento externo
(Birchwood, Brei, & Noel, 2017). Para classificar o nivel de desenvolvimento econdmico dos paises,
o Fundo Monetario Internacional (FMI) utiliza indicadores econdmicos, sociais, liberdades civis,
direitos politicos e maturidade do sistema financeiro (Nielsen, 2013). Com base nesses critérios, o0s
paises sdo classificados em trés niveis: desenvolvidos, emergentes e em desenvolvimento (Agapova
& McNulty, 2016).

Um aspecto importante que pode estar relacionado aos spreads praticados pelos bancos € a
maturidade do sistema financeiro, que abrange a solidez do ambiente institucional, a estabilidade
financeira, a qualidade dos servigos bancérios e a facilidade de acesso da populacido e empresas ao
sistema financeiro (Dwumfour, 2019). Apesar dessa aparente influéncia do nivel de desenvolvimento
econdmico no spread, hd uma caréncia de estudos que investiguem essa relagdo como fator
determinante para explicar as variagdes nos spreads bancérios.

Estudos anteriores sobre os determinantes dos spreads bancdrios classificaram os fatores em
trés categorias: varidveis bancdrias, varidveis macroecondmicas e varidveis governamentais
(Poghosyan, 2013; Tarus & Manyala, 2018). Dentre essas categorias, o estudo de Tarus e Manyala
(2018) foi o tnico a investigar a eficdcia do governo como varidvel governamental, mas limitou-se a
paises em desenvolvimento. No entanto, Dwumfour (2019) argumenta que a ineficicia
governamental ndo estd restrita aos paises em desenvolvimento e estd diretamente relacionada a
estabilidade e confianca nas politicas publicas propostas.

A literatura existente sobre os determinantes do spread bancério abrange uma variedade de
fatores, como risco de crédito, estrutura do setor bancdrio, custos operacionais, inflagcdo e eficicia do
governo (Ho & Saunders, 1981; McShane & Sharpe, 1985; Demirgiic-Kunt & Huizinga, 1999;
Barajas, Steiner & Salazar, 1999; Demirgiic-Kunt, Laeven & Levine, 2003; Vera, Zambrano-Sequin
& Faust, 2007; Beck & Hesse, 2009; Afzal & Mirza, 2012; Minnasoo, 2013; Were & Wambua, 2014;
Hao, Nandy & Roberts, 2012; Perera, Skully & Wickramanayake, 2010; Al-Muharrami & Murthy,
2017; Birchwood, Brei & Noel, 2017; Obeng & Sakyi, 2017; Al Shubiri & Jamil, 2017; Tarus &
Manyala, 2018; Dwumfour, 2019; Azumah et al., 2023). No entanto, € notdvel a lacuna de pesquisas
que tenham utilizado o modelo de regressao hierarquico linear e investigado o impacto do nivel de
desenvolvimento econdmico como determinante do spread bancario. Essa lacuna compromete a
compreensdo dos mecanismos subjacentes ao spread bancario em diferentes contextos econdmicos.



Diante desse contexto, esta pesquisa tem como objetivo investigar a relacdo entre o nivel de
desenvolvimento econdmico, a eficicia do governo e as variagdes nos spreads da intermediacdo
financeira. Com isso, serd possivel preencher a lacuna existente na literatura ao considerar esses
fatores como determinantes dos spreads bancarios, explorando amostras de paises de diferentes niveis
de desenvolvimento econdmico, utilizando um modelo de regressdo hierarquico linear.

Nesse sentido, este estudo pretende contribuir para a literatura ao fornecer contribui¢des sobre
a relac@o entre o nivel de desenvolvimento econdmico, a eficidcia do governo e as variagdes nos
spreads bancdrios. Além disso, a utilizagdo de modelos de regressdo hierdrquica linear permite
analisar as heterogeneidades entre os grupos de paises e identificar a propor¢ao da variacdo nos
spreads que estd correlacionada ao nivel de desenvolvimento econdmico. Os resultados obtidos
podem fornecer orientacdes tteis para os formuladores de politicas monetérias e contribuir para o
desenvolvimento de estratégias que visem reduzir os custos sociais impostos pelos bancos na forma
de spreads, promovendo uma intermediacdo financeira eficiente e contribuindo para o
desenvolvimento econdmico.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1  Spread da intermediacao financeira

A teoria da intermediacdo financeira, originada dos estudos pioneiros de Gurley e Shaw
(1955), destaca o papel fundamental dos intermedidrios financeiros na economia. Esses estudos
evidenciam que os intermedidrios desempenham a fun¢do de retirar titulos primérios do mercado e
substitui-los por titulos secundérios de sua propria emissdo, promovendo, assim, a circulacdo eficiente
dos recursos (Gurley & Shaw, 1955).

A intermediacdo financeira se baseia na existéncia de falhas de mercado resultantes da
informacdo assimétrica e imperfeita. As instituicOes financeiras, ao corrigirem essas falhas,
desempenham uma func¢do crucial na reducdo dos custos de transacdo e na efici€ncia alocativa dos
recursos em uma economia. Elas possuem informagdes privilegiadas, permitindo-lhes monitorar de
forma eficiente os tomadores de crédito e minimizar os custos de agenciamento entre poupadores e
investidores (Shayanewako & Tsegaye, 2018). Em um mercado financeiro perfeito, no entanto, a
intermediacdo ndo seria necessdria, uma vez que os agentes econdmicos poderiam realizar transagoes
financeiras diretamente (Allen & Santomero, 2001).

Os intermedidrios financeiros desempenham um papel crucial na movimentagdo de recursos
entre os agentes superavitdrios e deficitdrios, contribuindo para o ciclo natural da economia. Ao
mobilizar recursos e fornecer financiamento, eles estimulam o fluxo de capital, promovendo o
crescimento econdmico e a estabilidade financeira (Khalil et al., 2015; Phillipon, 2015). Por meio da
captacdo de recursos do publico e da concessdo de empréstimos, os intermedidrios financeiros,
principalmente os bancos, desempenham um papel fundamental na mobilizacdo da poupanga e na
alocacgdo eficiente de recursos na economia (Tarus & Manyala, 2018).

No entanto, a atividade de intermediacdo financeira ndo ocorre sem custos € riscos. Os
intermedidrios financeiros enfrentam diversos desafios, como a gestdo do risco de crédito, o custo
operacional das institui¢Oes financeiras e a necessidade de obter uma margem de lucro adequada. O
spread, que representa a diferenga entre as taxas de captacio e concessao de recursos, reflete os custos
e riscos associados a intermediacdo financeira (Diamond, 1984). Um spread elevado pode sinalizar
inefici€ncia no setor bancério, afetando negativamente a poupanca, o investimento e a disponibilidade
de crédito na economia (Dbouk & Kryzanowski, 2010; Poghosyan, 2013; Shayanewako & Tsegaye,
2018).

O spread bancario € composto por diversos elementos, como o depdsito compulsorio € 0s
impostos, que sdo determinacdes legais que afetam a atividade bancaria (Dbouk & Kryzanowski,



2010). Além disso, os custos dos riscos, relacionados a incerteza da atividade de intermediagdo e ao
risco de inadimpléncia, contribuem para a composicao do spread (Thierie & Moor, 2019). Os custos
operacionais das instituicdes financeiras, incluindo despesas com funciondrios, tecnologia e
infraestrutura, também sao relevantes para a formacdo do spread (Shayanewako & Tsegaye, 2018).

A teoria da intermediacdo financeira ressalta a importancia primordial dos intermedidrios
financeiros na alocagao eficiente de recursos, superando as deficiéncias do mercado causadas pela
assimetria e imperfeicdo da informacdo. Esses intermedidrios mobilizam poupangas, concedem
crédito e impulsionam o crescimento econdomico. No entanto, a formagao do spread bancério requer
uma andlise cuidadosa dos seus elementos, visando assegurar a eficiéncia e a estabilidade do sistema
financeiro. Como observado por Shayanewako e Tsegaye (2018), spreads elevados podem melhorar
a lucratividade dos bancos, fortalecer sua capitalizagdo e solidificar sua posi¢do financeira; no
entanto, também podem acarretar uma série de desafios para o setor financeiro, como falta de
concorréncia, riscos de crédito, instabilidade bancdria e altos custos operacionais.

Diante dessa complexidade, € essencial compreender os determinantes dos spreads bancérios,
considerando que os riscos variam entre os paises. Os mercados bancdrios sdo fortemente
influenciados pela economia em que estdo inseridos, assim como pelos niveis de spread que diferem
entre as diversas economias (Dwumfour, 2019). Portanto, estudos que se dedicam a investigar os
determinantes do spread desempenham um papel crucial ao proporcionar entendimento sobre a
alocacdo de recursos e contribuir para o desenvolvimento de politicas financeiras adequadas,
fomentando a estabilidade econdmica e o crescimento sustentavel.

2.2 Estudos anteriores

Os estudos anteriores revelaram que o spread bancério varia devido aos riscos nas transacgoes,
tamanho/volume das transacdes, estrutura do setor bancério e variacao das taxas de juros da economia
(Ho & Saunders, 1981). McShane e Sharpe (1985) encontraram resultados semelhantes para os
bancos comerciais australianos, identificando a relagdo entre o spread bancdrio e a estrutura do setor
bancdrio, risco de crédito e variacdo das taxas de juros.

Estudos abrangendo diferentes paises encontraram que os spreads estdo relacionados aos
custos operacionais, inflacdo do pais, competitividade do setor e indice de concentracdo do setor
bancério (Demirgiig-Kunt & Huizinga, 1999). Em um estudo com dados do setor bancario
colombiano, Barajas, Steiner e Salazar (1999) também identificaram que a estrutura do setor bancério,
risco de crédito e custos operacionais causaram variagdes no spread.

Outras pesquisas demonstraram que o spread € influenciado pela inflagdo, concentragio,
tamanho do setor bancério e regulamentagdo do setor bancério do pais (Demirgiic-Kunt, Laeven, &
Levine, 2003). Estudos especificos em paises como Venezuela (Vera, Zambrano-Sequin & Faust,
2007), Uganda (Beck & Hesse, 2009), Paquistdao (Afzal & Mirza, 2012), Estonia (Ménnasoo, 2013)
e Quénia (Were & Wambua, 2014) encontraram outros determinantes do spread, como risco de
crédito, eficiéncia do banco, politica monetdria e despesas administrativas. Além disso, foram
identificados fatores como integracao bancéria e concentragdo do setor bancario que influenciam os
spreads (Hao, Nandy, & Roberts, 2012).

Estudos em diferentes regides, como Sul da Asia (Perera, Skully, & Wickramanayake, 2010),
Golfo Pérsico (Al-Muharrami & Murthy, 2017) e América Central e Caribe (Birchwood, Brei & Noel,
2017), também encontraram fatores determinantes do spread, incluindo diversificacdo da receita,
crescimento econdmico e volatilidade das taxas de cAmbio. Obeng e Sakyi (2017) descobriram que a
volatilidade da taxa de cambio, o déficit fiscal, o crescimento econdmico e os empréstimos do setor
publico dos bancos comerciais afetam os spreads no curto prazo, enquanto a inflacdo, a volatilidade
das taxas de juros e a politica monetéria influenciam o spread no longo prazo. Al Shubiri e Jamil
(2017) demonstraram que o spread nos bancos de Oma € influenciado pelo indice de retorno sobre



ativos, risco de liquidez, risco de crédito, concentragdo e taxa de desemprego do pais. Tarus e Manyala
(2018) identificaram que a inflacdo, os custos operacionais, a concentracdo e a eficicia do governo
sdo fatores determinantes do spread em paises da Africa Subsaariana. Dwumfour (2019) constatou
que o tamanho do banco, a concentracdo, a eficiéncia operacional, o crescimento econdmico e a
inflagdo sdo fatores que influenciam o spread bancario em uma amostra mundial de paises. Ja
Azumabh et al. (2023) demonstrou que o tamanho do banco, a lucratividade, o produto interno bruto
e a taxa de inflacao influenciam significativamente o spread bancédrio em Gana.

Apesar das contribuicdes dos estudos anteriores, é pertinente ressaltar a lacuna existente na
literatura em relacdo a auséncia de pesquisas que tenham adotado o modelo de regressao hierarquico
linear e investigado o impacto do nivel de desenvolvimento econdmico como um fator determinante
do spread bancério. Essa lacuna compromete a compreensdao dos mecanismos subjacentes ao spread
bancédrio e das nuances associadas a diferentes contextos econdmicos. Portanto, € crucial que
pesquisas que incorporem o uso de modelos de regressao hierdrquico linear e examinem o papel do
nivel de desenvolvimento econdmico como uma varidavel determinante do spread bancério. Essas
abordagens tém o potencial de aprimorar o entendimento das relacdes entre as caracteristicas
econdmicas dos paises e os spreads bancarios, proporcionando uma perspectiva mais abrangente e
precisa desse fenomeno.

2.3  Desenvolvimento das Hipédteses

Ao analisar os estudos anteriores, observa-se que os paises podem ser agrupados em diferentes
niveis de desenvolvimento econdmico, e esse fator pode influenciar os spreads bancérios. Estudos
como os de Demirgii¢c-Kunt e Huizinga (1999), Demirgiic-Kunt, Laeven e Levine (2003), Poghosyan
(2013), Birchwood, Brei e Noel (2017) e Dwumfour (2019) mostraram que os spreads médios sdo
maiores em paises em desenvolvimento em comparac¢ido com os paises desenvolvidos. Isso pode ser
atribuido a caracteristicas como sistemas financeiros menos desenvolvidos, problemas regulatérios e
alto volume de empréstimos problemdticos em economias menos desenvolvidas (Agapova &
Mcnulty, 2016). A classificacdo dos paises em niveis de desenvolvimento econdmico € realizada pelo
FMI com base em indicadores econdmicos, sociais € politicos. Um aspecto relevante € a maturidade
do sistema financeiro, que varia entre os diferentes niveis de desenvolvimento (Nielsen, 2013). Essa
maturidade do sistema financeiro varia entre os diferentes niveis de desenvolvimento econdmico, por
esse motivo € proposta a seguinte hipotese:

— Hi: O nivel de desenvolvimento econdmico dos paises explica as variacdes nos spreads
bancérios.

O nivel de desenvolvimento econdmico afeta os niveis de spread bancério devido a uma série
de fatores interligados. Em economias menos desenvolvidas, o sistema financeiro tende a apresentar
menor maturidade, com baixos niveis de capitaliza¢do, problemas regulatérios € maior volume de
empréstimos problematicos. Isso gera um ambiente de maior risco para a intermediagdo financeira,
levando os bancos a exigirem spreads mais elevados como forma de compensacdo (Agapova &
Mcnulty, 2016). Além disso, a instabilidade financeira € mais comum em economias em
desenvolvimento, o que também contribui para a elevacao dos spreads. Por outro lado, em economias
desenvolvidas, os sistemas financeiros sdo mais avangados, bem estruturados e apresentam menor
risco, permitindo a pratica de spreads mais baixos (Tarus & Manyala, 2018; Dwumfour, 2019;
Azumah et al., 2023). Assim, o nivel de desenvolvimento econdmico desempenha um papel crucial
na determinacdo dos niveis de spread bancario, refletindo as caracteristicas e a estabilidade dos
sistemas financeiros de cada pais. Enquanto paises desenvolvidos possuem sistemas financeiros
maduros e bem estruturados, paises emergentes e em desenvolvimento enfrentam ineficiéncias
estruturais e institucionais, resultando em spreads mais altos.



Essa hip6tese serd testada utilizando uma base de dados agrupada de acordo com os niveis de
desenvolvimento propostos pelo FMI. Além disso, € importante considerar os diferentes fatores
determinantes do spread em cada nivel de desenvolvimento, abrangendo varidveis bancdrias,
macroecondmicas e governamentais, conforme apontado em estudos anteriores.

A andlise dos estudos anteriores também revela a importancia de compreender os fatores
determinantes do spread bancario em diferentes niveis de desenvolvimento econdmico. Esses estudos
categorizaram os determinantes do spread em trés grupos: varidveis bancdrias, macroecondmicas e
governamentais (Poghosyan, 2013; Tarus & Manyala, 2018). Os fatores determinantes apontados
pelos estudos anteriores para cada nivel de desenvolvimento econdmico, destacando-se a presenca de
varidveis comuns, como risco de crédito, custo operacional e inflacdo, em todos os niveis de
desenvolvimento (Poghosyan, 2013; Tarus & Manyala, 2018). Contudo, a varidvel governamental
"indice eficdcia do governo" foi testada apenas em estudos que investigaram paises de economia em
desenvolvimento. Por esse motivo, tendo em vista que essa varidvel ndo foi testada em uma amostra
composta por paises com diferentes niveis de desenvolvimento econdmico, propde-se a seguinte
hipétese:

— Hbz: O indice de eficicia do governo é negativamente relacionado com o spread, mesmo
quando a amostra € composta por paises com diferentes niveis de desenvolvimento
econdmico.

A relacdo entre o indice de eficicia do governo e o spread bancdrio é esperada que seja
negativa devido aos efeitos da estabilidade econdmica. Um governo eficaz tende a promover politicas
sOlidas, regulamentacdes adequadas e medidas de estabilidade financeira, criando um ambiente
propicio para o setor bancdrio. Essa estabilidade reduz os riscos associados ao processo de
intermediacdo financeira, resultando em menores custos para os bancos e, consequentemente, em
spreads mais baixos. Por outro lado, um governo ineficaz ou com falta de credibilidade em suas
politicas publicas pode afastar investidores e gerar instabilidade econdmica, 0 que aumenta 0s riscos
do setor bancario e contribui para spreads mais elevados. Assim, a eficicia governamental
desempenha um papel fundamental na estabilidade financeira e na determinacao dos niveis de spread
bancério, independentemente do nivel de desenvolvimento econdmico (Nielsen, 2013; Agapova &
Mcnulty, 2016; Birchwood, Brei & Noel, 2017; Dwumfour, 2019, Azumah et al., 2023).

A estabilidade econdmica esta diretamente relacionada ao risco no processo de intermediacao
financeira, e quanto maior a estabilidade, menores tendem a ser os spreads (Afzal & Mirza, 2012;
Tarus & Manyala, 2018). Isso significa que a eficacia governamental pode desempenhar um papel
crucial na estabilidade financeira e, consequentemente, nos niveis de spread. Diante das lacunas e
das hipéteses propostas, € fundamental a realizagdo de novas pesquisas que ampliem a compreensao
dos fatores determinantes do spread bancario e identifiquem outras varidveis relevantes.

3. METODOLOGIA
3.1.1 Tipos de pesquisa e amostra

O presente estudo se configura como uma pesquisa de cunho quantitativo, fundamentada em
uma abordagem positivista, a qual se vale de uma andlise estatistica e matematica para conferir carater
numérico as informagdes obtidas (Vergara, 2006). O emprego de uma abordagem quantitativa nesta
pesquisa se justifica pela perspectiva positivista adotada, a qual busca a objetividade e a mensuragao
dos fendmenos por meio de andlises estatisticas e matemaéticas. Tal escolha metodoldgica visa
proporcionar um embasamento numérico sélido, permitindo a traducao das informacdes em dados
quantitativos, contribuindo para uma compreensdo mais precisa dos resultados obtidos. De modo
complementar, a pesquisa adota uma natureza descritiva, cujo objetivo consiste em descrever as



caracteristicas de uma populacdo ou fendmeno especifico, estabelecendo relagdes entre varidveis e
fatos (Martins, 2002).

No que tange ao processo de selecdo da amostra, destaca-se a importancia da disponibilidade
de dados ao longo de todo o periodo analisado, uma vez que a amostragem adotada neste estudo é
ndo probabilistica por acessibilidade, considerando a disponibilidade e acessibilidade dos dados para
a selecdo dos paises incluidos na amostra. Nesse sentido, foram identificadas, por meio da base de
dados The Global Economy, informagdes concernentes ao setor bancdrio de diversos paises que
disponibilizavam dados entre os anos de 2015 e 2021. Assim, paises que ndo apresentavam dados
disponiveis para qualquer um dos anos examinados foram excluidos da amostra, a fim de garantir a
consisténcia temporal e assegurar uma andlise abrangente dos dados coletados. Dessa forma, a selecdo
dos paises foi conduzida considerando a disponibilidade de dados ao longo do periodo. Os dados
foram agrupados com base no nivel de desenvolvimento econdmico, conforme Tabela 01

Tabela 01 - Amostra do estudo agrupada por nivel de desenvolvimento econdmico

Economia Total de observacoes por ano Total de observacoes do estudo
Desenvolvida 38 266
Emergente 69 483
Em Desenvolvimento 50 350
Total 157 1.099

Fonte: Dos autores (2023).

Como evidenciado na Tabela 01, a amostra contempla um total de 157 paises, distribuidos da
seguinte forma: 38 paises de economia classificada como desenvolvida, 69 paises emergentes e 50
paises em desenvolvimento para cada ano analisado. Essa abordagem permite uma anélise abrangente
e representativa das diferentes realidades econdmicas.

Além disso, a amostra inclui paises de praticamente todos os continentes, conferindo maior
diversidade geografica aos resultados obtidos. Entre os continentes contemplados, encontram-se a
Africa, com 43 paises; a Asia, com 43 paises; a Europa, com 42 paises; a América do Norte, com a
presenca de 15 paises; a Oceania, representada por 3 paises; e a América do Sul, com 11 paises. Essa
abrangéncia continental amplia a representatividade da pesquisa, permitindo uma visdo mais
abrangente e contextualizada de que forma o nivel de desenvolvimento econdmico e a eficicia de
governo estdo relacionados com o spread da intermediacao financeira em ambito global. A amostra,
composta por 1.099 observagdes, oferece uma base robusta para analise e conclusdes embasadas em
um amplo espectro geografico e econdomico.

3.1.2 Variaveis da pesquisa

A varidvel dependente deste estudo é o spread da intermediacdo financeira, que doravante
serd tratado apenas por spread. Essa varidvel € calculada pela diferenca entre a taxa de empréstimo e
a taxa de depdsito. A taxa de empréstimo € aquela cobrada pelos bancos pelos créditos concedidos
nas operacOes de empréstimos e financiamentos; ja a taxa de depdsito € aquela oferecida pelos bancos
para os depésitos recebidos dos seus clientes (Agapova & Mcnulty, 2016; Tarus & Manyala, 2018).

Por outro lado, as varidveis independentes adotadas na pesquisa foram selecionadas
considerando as trés categorias de fatores que podem causar variacdes nos niveis de spread. De
acordo com Poghosyan (2013) e Tarus e Manyala (2018), as trés categorias de variaveis que podem
causar varia¢do no nivel de spread sdo as varidveis bancdrias, as varidveis macroecondmicas € as
varidveis governamentais. Considerando essas trés categorias, foi selecionada a varidvel de
investigacdo que representa a categoria de varidveis governamentais, que € o indice de eficdcia do
governo. Essa varidvel € utilizada para testar a segunda hip6tese de pesquisa.



Ja as varidveis de controle adotadas sdo aquelas que foram apontadas como determinantes do
spread em todos os niveis de desenvolvimento econdmico, de acordo com os estudos anteriores
analisados. Essas varidveis de controle visam representar as outras duas categorias de fatores que
podem causar varia¢do no spread (varidveis macroecondmicas e varidveis bancdrias). Para o grupo
dos fatores macroecondmicos, foi selecionada a varidvel inflacdo; ja para o grupo de fatores que
representam as caracteristicas do setor bancéario, foram selecionadas as varidveis concentracao, risco
de crédito e custo operacional. No Quadro 01, sdo apresentadas as varidveis utilizadas neste estudo,
bem como as relagdes esperadas destas com o spread.

Quadro 01 - Relacdo esperada entre as varidveis independentes e o spread

NOME SIGLA RELAC[&O ESTUDOS QUE EMBASAM
Indice de Eficicia Afzal e Mirza (2012); Poghosyan (2013); Tarus e Manyala
IEG -
do Governo (2018)
Demirgii¢c-Kunt e Huizinga (1999); Demirgiic-Kunt, Laeven e
Inflacao INF + Levine (2003); Beck e Hesse (2009); Obeng e Sakyi (2017);
Dwumfour (2019)

Perera, Skully e Wickramanayake (2010); Hao, Nandy e
Roberts (2012); Poghosyan (2013); Almeida e Divino (2015)
Ho e Saunders (1981); Barajas, Steiner e Salazar (1999); Vera,
Risco de Crédito RC + Zambrano-Sequin e Faust (2007); Were e Wambua (2014);
Birchwood, Brei e Noel (2017)
Afzal e Mirza (2012); Ménnasoo (2013); Poghosyan (2013);
Al Shubiri e Jamil (2017)
Fonte: Dos autores (2023).

Concentracio CON +

Custo Operacional CO +

O Indice de Eficécia do Governo (IEG) é medido pelo Banco Mundial e procura identificar as
percepgdes da populagdo dos paises sobre a qualidade dos servigos publicos. Esse indice varia entre
-2,5e 2,5, com os valores negativos indicando um governo pouco eficaz e valores positivos indicando
um governo mais eficaz.

A varidvel inflacao (INF) € o indice de precos ao consumidor de cada economia, calculado
pelo Banco Mundial, e reflete a variagio percentual anual do custo para o consumidor médio adquirir
uma cesta de bens e servicos.

A varidvel concentracdo (CON) € calculada pela base de dados Bankscope. Ela € encontrada
pela razdo entre a soma dos ativos dos trés maiores bancos da base e o somatério do ativo de todos
os bancos da base. Essa variavel reflete o nivel de concorréncia do setor bancério dos diferentes paises
que compdem a amostra.

O Risco de Crédito (RC) captura a probabilidade de inadimpléncia do sistema bancério de um
pais. Essa varidvel € calculada pela Bankscope, a partir dos dados bancdrios nao consolidados
agregados ao nivel pais.

A varidvel Custo Operacional (CO) é calculada, a partir dos dados bancérios nao consolidados
da Bankscope e é mensurada pela razdo entre os custos operacionais e o valor total dos ativos
mantidos pelo banco. Essa varidvel reflete o nivel dos custos de operagdo para que o banco possa
realizar as suas atividades de intermedia¢do financeira.

3.2 Modelo hierarquico linear com trés niveis

Os modelos hierdrquicos lineares sdo uma evolu¢do dos métodos de regressdo cldssica e
apresentam a vantagem de considerar a andlise de dados estruturados hierarquicamente. Esses
modelos reconhecem a existéncia de uma estrutura multinivel, permitindo estimar a variacao entre
grupos. Dessa forma, eles possibilitam a andlise de hip6teses mais complexas e a investigacao do
comportamento de varidveis explicativas em diferentes niveis, incluindo dados com medidas



repetidas ao longo do tempo (Féavero & Belfiore, 2017). Esses modelos oferecem uma base sélida
para andlise de dados com estrutura agrupada e medidas repetidas, contribuindo para uma
compreensdo mais aprofundada dos fendmenos estudados (Raudenbush & Bryk, 2002).

Para testar as hipéteses desse estudo, foi utilizado um modelo hierdrquico linear com trés
niveis, a partir do agrupamento que considerou uma estrutura de dados agrupada com medidas
repetidas. A estrutura agrupada € aquela em que determinadas varidveis apresentam variacdo entre
unidades distintas que representam os grupos, porém nao entre observacdes pertencentes a0 mesmo
grupo (Gelman & Hill, 2007). Nesse estudo, as unidades do nivel 1 representam a variacdo temporal,
as unidades de nivel 2 sdo os paises e as unidades de nivel 3 s@o os niveis de desenvolvimento
econdmico.

Raudenbush e Bryk (2002) explicam que um modelo hierdrquico de trés niveis consiste em
trés submodelos, cada um representando um nivel de anédlise dentro da estrutura agrupada dos dados.
O primeiro passo na andlise multinivel € ajustar o modelo ndo condicional, que é um modelo
simplificado assumindo a auséncia de varidveis explicativas em qualquer nivel e incluindo apenas o
intercepto aleatério. Esse modelo, conhecido como modelo de intercepto aleatdrio, permite decompor
a variabilidade da varidvel dependente em componentes em cada nivel de hierarquia (Favero &
Belfiore, 2017).

No contexto deste estudo, com o agrupamento temporal de paises em diferentes niveis de
desenvolvimento econdmico e medidas repetidas, a estimag¢ao do modelo ndo condicional possibilita
verificar se existe variabilidade no nivel do spread entre paises dentro do mesmo nivel de
desenvolvimento econdmico e entre paises de diferentes niveis de desenvolvimento econdmico.
Conforme explicado por Raudenbush e Bryk (2002), como nenhuma varidvel explicativa € incluida
no modelo, o modelo ndo condicional considera apenas a existéncia de um intercepto e termos de erro
Wook, Tojk € €k, COM variancias Tuo0, Tro0 € 6%, respectivamente. O modelo utilizado é apresentado nas
equagoes O1.

Modelo nao condicional:
Spreadzjk = Yooo T Uoor T Tojx T €4 (01)

No modelo ndo condicional apresentado na equagdo 01, existe apenas um intercepto (yooo),
que representa a média geral da varidvel dependente spread. O modelo inclui trés termos de ook, Tojk
e €k, Indicando a presenca de aleatoriedade nos interceptos.

De acordo com West, Welch e Galecki (2014), o modelo ndo condicional € estimado para
avaliar se o modelo hierdrquico linear € preferivel em relacio ao modelo de regressdao linear
tradicional estimado pelo método de Minimos Quadrados Ordindrios (MQO). Para isso, € necessario
examinar o resultado do teste de razao de verossimilhancga (LR test).

Utilizando o modelo ndo condicional, foi possivel testar a primeira hipdtese de pesquisa e
investigar se hd variacdo no spread entre paises com o mesmo nivel de desenvolvimento econdmico
e entre paises com niveis diferentes de desenvolvimento econdmico, utilizando a correlagdo
intraclasse. Conforme explicado por Favero e Belfiore (2017), a correlagdo intraclasse ou coeficiente
de correlacdo intraclasse € uma estatistica descritiva usada quando medicdes quantitativas sao feitas
em unidades organizadas em grupos.

Ap6s a estimacdo do modelo ndo condicional e a confirmagdo de que a abordagem do modelo
hierarquico € preferivel ao modelo de regressao tradicional, foi estimado o modelo de tendéncia linear
com interceptos aleatérios. Nesse modelo, € incluida a varidvel de nivel 1 na andlise para investigar
a relacdo entre a varidvel temporal e o comportamento do spread dos paises. O modelo utilizado é
apresentado na equacao 02.



Modelo de Tendéncia Linear com Interceptos Aleatdrios:
Spread,; = Y00 + ¥100-AN0 . + Uggy + Ty + €y (02)

Em que: Spread;x representa a varidvel dependente spread no tempo ¢ do pais j do nivel de
desenvolvimento econdmico k; e x € o efeito aleatério associado ao periodo, ou seja, o desvio no
spreadyx em relacdo ao spread médio no periodo; rojc € o efeito aleatério associado ao pais, ou seja,
¢ o desvio do spread do paisjx em relacdo ao spread médio dos paises; yooo € a média geral dos
spreads anuais dos paises; V00.anojx € o parametro estimado da variacdo anual do spread do pais j do
nivel de desenvolvimento econdmico k; e ugox € o efeito aleatorio associado ao nivel de
desenvolvimento econdmico, ou seja, € o desvio do spread do nivel de desenvolvimento econdmico
k em relacdo a média geral do spread.

Por fim, apds a estimacdo do modelo de tendéncia linear com interceptos aleatérios e a
verificagdo de que a varidvel temporal apresenta relagdo com o spread, foi estimado o modelo de
tendéncia linear com interceptos aleatorios completo. De acordo com Favero e Belfiore (2017), nesse
modelo sdo inseridas as demais varidveis explicativas no modelo, juntamente com a varidvel
temporal. Por meio desse modelo, apresentado na equacao 03, foi possivel testar a segunda hipétese
de pesquisa.

Modelo de Tendéncia Linear com Interceptos Aleatérios completo:

Spread ;= Yoy + ¥100-010 . + Y 10-TEG j + Y 30-INFy + 739 CON 03)
+Vou0-RC iy +7050-CO i+t + 1y + €

Em que: Spread;x representa a varidvel dependente spread no tempo ¢ do pais j do nivel de
desenvolvimento econdmico k; e x € o efeito aleatorio associado ao periodo, ou seja, o desvio no
spreadsx em relagdo ao spread médio no periodo; rojx € o efeito aleatério associado ao pais, ou seja,
€ o desvio do spread do pais j em relagdo ao spread médio dos paises; yooo € a média geral dos
spreads anuais dos paises; yi00.anojc € o parametro estimado da variagdo anual do spread do pais j do
nivel de desenvolvimento econdmico k; o0 a Yoso s3o os coeficientes angulares, IEGj, INFjx, CONj,
RCjr e COj sdo as varidveis de investigacdo e controle para o pais j do nivel de desenvolvimento
econdmico k; e ugox € o efeito aleatdrio associado ao nivel de desenvolvimento econdmico, ou seja, €
o desvio do spread do nivel de desenvolvimento econdmico k em relacdo a média geral do spread.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 Estatisticas descritivas da variavel dependente

Para melhor compreender o comportamento do spread, foi realizada uma andlise descritiva ao
longo do periodo analisado. Os resultados dessa andlise estdo apresentados na Tabela 02.

Tabela 02 — Estatisticas descritivas do spread ao longo dos anos

Ano Minimo Média Desvio-padrao Maximo
2015 0,42% 4,14% 2,58% 15,44%
2016 0,37% 4,26% 2,61% 13,26%
2017 0,23% 4,42% 2,75% 14,31%
2018 0,26% 4,17% 2,45% 12,82%
2019 0,39% 4,25% 2,57% 13,55%
2020 0,49% 3,90% 2,27% 11,49%
2021 0,17% 3,78% 2,53% 12,83%

Fonte: Dos autores (2023).



As estatisticas descritivas apresentadas na Tabela 02 demonstram o comportamento do spread
ao longo do periodo analisado. Observa-se uma ampla variacdo nos valores minimos ¢ maximos. A
média mantém-se em torno de 4%, com uma certa variabilidade em torno desse valor. Além disso, o
desvio-padrao, que reflete a dispersao dos dados em relacdo a média, mostra que o spread apresentou
uma certa volatilidade ao longo do periodo, com um desvio-padrao médio de aproximadamente 2,5%.
Essa volatilidade indica que o spread passou por periodos de maior estabilidade e outros de maior
instabilidade, o que pode ser influenciado por fatores econdmicos, politicos e regulatérios.

Para verificar o comportamento do spread entre os diferentes tipos de economia, foram
calculas as estatisticas descritivas do spread agrupadas por nivel de desenvolvimento econdmico,
conforme demonstrado na Tabela 03.

Tabela 03 - Estatisticas descritivas do spread por nivel de desenvolvimento econdmico
Nivel de Desenvolvimento

A Minimo Média Desvio-padrao Maximo
Economico
Desenvolvida 0,37% 1,72% 0,84% 5,07%
Emergente 0,23% 4,03% 1,87% 11,49%
Em Desenvolvimento 0,17% 5,56% 2,58% 15,44%

Fonte: Dos autores (2023).

A andlise das estatisticas descritivas do spread segregado por nivel de desenvolvimento
econdmico, conforme apresentado na Tabela 03, revela diferencgas significativas nos valores médios
e na dispersdo dos dados entre os diferentes grupos. Para os paises desenvolvidos, observa-se um
spread médio de 1,72%, com um desvio-padrao de 0,84 %. Isso indica que essas economias possuem
spreads relativamente baixos € uma menor variagdo em relacdo a média. Por outro lado, os paises
emergentes apresentam um spread médio de 4,03%, com um desvio-padrao de 1,87%, mostrando
spreads um pouco mais elevados e uma maior dispersdo dos dados em relagdo a média. Ja os paises
em desenvolvimento exibem um spread médio de 5,56%, com um desvio-padrao de 2,58%, indicando
spreads ainda mais elevados e uma maior variabilidade dos dados. Esses resultados corroboram com
os estudos de Afzal e Mirza (2012), Tarus e Manyala (2018) e Dwumfour (2019), os quais indicaram
que os niveis de spreads da intermediacdo financeira sdo menores nos paises de economia
desenvolvida e tendem a ser maiores em paises com menores niveis de desenvolvimento econdmico.

4.2 Resultados da aplicacao dos modelos hierarquicos
4.2.1 Resultados para o modelo nao condicional

O ajuste do modelo ndo condicional € o primeiro passo na aplicacdo do modelo de regressao
hierarquico linear. Nesse modelo, considera-se apenas um intercepto € os termos de erro, sem a
inclusdo de varidveis explicativas nos diferentes niveis. Essa etapa tem como objetivo verificar a
adequacdo da modelagem hierdrquica em comparacdo com a regressdo tradicional estimada pelo
método dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). Os resultados do modelo ndo condicional
estimado para os dados do presente estudo sao apresentados na Tabela 04.
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Tabela 04 - Resultados do modelo ndo condicional

Spread | Coef. BT 2 P>z [ntervalo de confianca / 95%]
padrdo
_cons | 3,802578 1,138759 3,34 0,001 1,570652 6,034505
Parametros de efeitos aleatérios Estimativa  Erro-padrdo [Intervalo de confianga / 95%]
Des. Econdmico: Identidade
var (cons) | 3,812788 3,893481 0,51526 28,21362
Pafs: Identidade
var (cons) | 3,721506 0,4364041 2,957346 4,683119
var (Residual) | 0,7534528 0,0347173 0,6883903 0,8246646
2 2
LR test (vs regressdo linear): } (2)= 1854,80 Prob > Sig. /= 0,0000

Fonte: Dos autores (2023).

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 04, o teste de razdo de verossimilhanca
(LR test) do modelo nao condicional demonstrou significancia estatistica a um nivel de 1%. Isso
indica que os interceptos aleatérios ndo sdo iguais a zero, levando a rejeicdo da hipdtese nula.
Portanto, a aplicagdo do modelo hierdrquico é considerada a mais adequada para os dados analisados.

Com o uso do modelo ndo condicional, € possivel testar a primeira hip6tese de pesquisa, que
consiste em verificar se os diferentes niveis de desenvolvimento econdmico dos paises explicam as
variacdes nos spreads. Essa abordagem permite examinar a existéncia de uma variacao significativa
nos spreads relacionada aos diferentes niveis de desenvolvimento econdmico. Para essa andlise, é
empregada a correlacdo intraclasse. Os resultados da correlacdo intraclasse do modelo nado
condicional estimado estdo apresentados na Tabela 05.

Tabela 05 - Correlacdo intraclasse do modelo nio condicional

Nivel ICC Erro-padrao [95% Intervalo de confianca]
Des. Econdmico 0,4600512 0,2548797 0,1023672 0,8642353
Pais / Des. Econdmico 0,9090883 0,0431382 0,7823703 0,9652958

Fonte: Dos autores (2023).

Os resultados da andlise, apresentados na Tabela 05, indicam que cerca de 46% das variagdes
nos spreads bancarios podem ser explicadas pelos diferentes niveis de desenvolvimento econdmico
dos paises. Isso sugere que o nivel de desenvolvimento econdmico € um fator determinante para as
diferencas nos spreads. As economias menos desenvolvidas enfrentam maiores riscos no processo de
intermediacdo financeira, levando os bancos a operar com spreads mais elevados como uma forma
de protecdo contra esses riscos. Esses resultados sdo consistentes com a ideia de que a maturidade do
sistema financeiro varia entre os paises, influenciando os niveis de spread. Portanto, o nivel de
desenvolvimento econdmico desempenha um papel crucial na explicagdo das variagdes no spread
bancério.

Os achados deste estudo confirmam a teoria proposta por Agapova e Mcnulty (2016) de que
a relacdo entre o nivel de desenvolvimento econdmico e os spreads bancdrios pode ser explicada
pelas caracteristicas dos sistemas financeiros, como o nivel de capital circulante € o volume de
empréstimos problemdticos. Nas economias emergentes € em desenvolvimento, os sistemas
financeiros tém baixos niveis de capital e altos volumes de empréstimos problemadticos, o que
aumenta oS riscos € os custos para os bancos. Isso resulta em spreads mais altos, pois os bancos
adotam taxas de juros mais altas para compensar esses riscos. As diferencas nos spreads sao
influenciadas pelas diferentes caracteristicas dos sistemas financeiros e pelos riscos associados a eles.
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Paises desenvolvidos tendem a ter sistemas financeiros mais estdveis, com maior capitalizacdo e
menor volume de empréstimos problematicos, resultando em spreads menores. Por outro lado,
economias emergentes € em desenvolvimento enfrentam maiores riscos, o que leva a spreads mais
elevados. Essas diferencas afetam a atividade de intermediacdo financeira e o fluxo de fundos na
economia.

Além disso, diversas teorias fornecem explicagcdes adicionais para essa relacdo entre nivel de
desenvolvimento econdmico e spreads bancarios. Modelos de decisdo de capital, gestdo de reservas
e regulacdo financeira abordam a gestdo do capital e a solvéncia dos bancos, enquanto teorias de
racionamento de crédito, assimetria de informac¢@o, compromisso de empréstimo e gestdo de lacunas
tratam dos desafios relacionados aos empréstimos problematicos. Essas teorias enfatizam que os
spreads tendem a ser mais altos em economias com baixo nivel de capital e altos volumes de
empréstimos problematicos, devido aos riscos de inadimpléncia e a necessidade de protecao contra
flutuagcdes do mercado.

4.2.2 Resultados para o modelo de tendéncia linear com interceptos aleatorios

Ap0s a estimacdo do modelo ndo condicional, procedeu-se a estimativa do modelo de
tendéncia linear com interceptos aleatdrios, adicionando a varidvel de nivel 1 (Ano) para examinar a
possivel relagcdo entre o spread e o tempo. Os resultados dessa anédlise estdo apresentados na Tabela
06.

Tabela 06 - Resultados do modelo de tendéncia linear com interceptos aleatérios

Spread Coef. Emi_ z P>z [Intervalo de confianca / 95%]
padrdo
Ano -0,0658648 0,012916 -5,10 0,000 -0, 0911906 -0, 0405389
_cons 136,7177  26,10059 5,24 0,000 85,56144 187,8739
Parametros de efeitos aleatérios Estimativa  Erro-padrao [Intervalo de confianca / 95%]
Desen. Econdmico: Identidade
var (cons) | 3,812788 3,893481 0,5152599 28,21363
Pais: Identidade
var (cons) | 3,724286 0,4364027 2,960066 4,685811
var (residual) | 0,7339872 0,0338383 0,6705735 0,8033977
2 2
LR test (vs regressdo linear): J (2)= 1875,43 Prob >= } =0,0000

Fonte: Dos autores (2023).

Por meio da Tabela 06, nota-se que os resultados do modelo de tendéncia linear com
interceptos aleatérios indicaram um teste de razao de verossimilhanca (LR fest) significativo a 1% de
nivel de significancia, com um p-valor de 0,000. Esse resultado sugere que a utilizagcdo de um modelo
tradicional de regressdo pode ser descartada em favor do modelo de regressao hierarquico linear,
demonstrando sua adequagdo para a analise. Ao aplicar o modelo de tendéncia linear com interceptos
aleatdrios, constatou-se que a variacdo anual do spread € estatisticamente significativa, com um
coeficiente estimado de diminui¢do anual de -0,065 (para a variavel Ano), considerando-se os demais
fatores constantes. Isso evidencia uma tendéncia de redug@o no spread ao longo dos anos analisados
nos paises da amostra.

Esse resultado ressalta a importancia da inclusdo da varidvel temporal (nivel 1) e sugere que
o modelo hierdrquico com trés niveis pode ser aplicado para testar a segunda hipétese de pesquisa.
Essa hipétese busca verificar se o indice de eficidcia do governo estd negativamente relacionado ao
spread, mesmo considerando paises com diferentes niveis de desenvolvimento econdmico.
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4.2.3 Resultados para o modelo hierarquico linear completo com trés niveis

O modelo hierdrquico linear completo foi desenvolvido para testar a segunda hipdtese de
pesquisa. Esse modelo inclui os trés niveis de andlise: o nivel 1 refere-se a variacdo temporal, o nivel
2 engloba os paises e o nivel 3 representa o nivel de desenvolvimento econdmico. Além disso, o
modelo incorpora a varidvel de investigacao, o indice de eficdcia do governo, juntamente com outras
varidveis explicativas que sdo consideradas determinantes do spread da intermediacao financeira. Os
resultados do modelo completo estdo apresentados na Tabela 07.

Tabela 07 - Resultados do modelo completo

Spread Coef. Erro: z P>z [Intervalo de confianga / 95%]
padrio
Ano -0,0715038 0,0123801 -5,78 0,000 -0,0957683 -0,0472394
IEG -0,6036784 0,1599878 -3,77 0,000 -0,9172487 -0,2901082
CON 0,0020257 0,0041677 0,49 0,627 -0,0061428 0,0101941
RC 0,0360959 0, 0113519 3,18 0,001 0,0138465 0,0583452
INF 0,0021489 0,0014644 1,47 0,142 -0,00500192 0,0007213
CO 0,0206512  0,0040391 5,11 0,000 -0,0285676 0,0227348
_cons 148,6071 2494417 5,96 0,000 99,71741 197,4968
Parametros de efeitos aleatérios Estimativa Erro-padrao [Intervalo de confianca / 95%]
Desen. Econdmico: Identidade
var (cons) | 2,009983 2,134977 0,2506442 16,11859
Pais: Identidade
var (cons) | 3,66859 0,4474622 2,888531 4,659305
var (residual) | 0,6460312 0,301332 0,5895904 0,7078749
2 2
LR test (vs regressdo linear): } (2)= 1487,02 Prob >= } =0,0000

Fonte: Dos autores (2023).

Os resultados do modelo hierdrquico linear completo, apresentados na Tabela 07, mostraram
que o spread bancdrio apresenta uma tendéncia de reducdo ao longo dos anos, corroborando os
achados do modelo de tendéncia linear. Além disso, destaca-se que o indice de eficdcia do governo
(IEG) teve uma relacdo estatisticamente significativa e negativa com o spread, validando a segunda
hipdtese de pesquisa. Isso indica que paises com um governo mais eficiente tendem a ter niveis de
spread mais baixos. Esse resultado € consistente com o estudo de Tarus e Manyala (2018) e demonstra
que o IEG afeta o spread nao apenas em economias em desenvolvimento, mas também em paises de
diferentes niveis de desenvolvimento econdmico. Isso evidencia a importancia de um ambiente
politico estavel e eficiente para promover uma boa governancga e reduzir os custos sociais impostos
pelos bancos na forma de spread, contribuindo para uma atividade de intermediacdo financeira mais
eficiente. Conforme proposto por Dwumfour (2019), a eficacia do governo estd diretamente ligada a
estabilidade e a confianca nas politicas publicas propostas, uma vez que a ineficicia do governo afasta
investidores e pode prejudicar a situacdo econdmica de qualquer pais. Esse resultado demonstra que
a ineficdcia governamental € um fator que pode estar presente em qualquer pais e ndo apenas nos de
economia em desenvolvimento.

Além disso, os resultados das varidveis de controle mostraram que a concentra¢do ndo foi
significativa, enquanto o custo operacional teve uma relacdo positiva e significativa com o spread.
Isso indica que quanto maior o custo associado a operagdo de crédito, maior tende a ser o spread. A
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varidvel inflacdo ndo apresentou uma relacdo significativa. Também foi observada uma relacao
estatisticamente significativa e positiva entre o risco de crédito e o spread. Esses resultados fornecem
insights adicionais sobre os fatores determinantes do spread bancdrio, destacando a importancia de
considerar varidveis como custo operacional e risco de crédito na andlise do spread.

A eficécia do governo, juntamente com outras varidveis como custo operacional e risco de
crédito, desempenha um papel crucial na determinagdo do spread bancédrio. Um governo eficiente e
estdvel contribui para a reducdo dos custos sociais impostos pelos bancos na forma de spread,
promovendo uma intermediacdo financeira mais eficiente e estimulando o desenvolvimento
econdmico.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa objetivou investigar de que forma o nivel de desenvolvimento econdmico e a
eficacia de governo estdo relacionados com o spread da intermediacao financeira. Para verificar essa
relagdo, foi aplicada a modelagem econométrica de regressdo hierdrquica linear com trés niveis, em
uma amostra de 157 paises agrupados pelo nivel de desenvolvimento econdmico entre os anos de
2015 a 2021.

Os resultados deste estudo destacam a importancia do nivel de desenvolvimento econdmico e
do indice de eficicia do governo na determinacdo dos spreads bancdrios. Os resultados mostraram
que paises com maiores niveis de desenvolvimento tendem a ter spreads mais baixos, o que esta
relacionado a sistemas financeiros mais estiveis, com maior capitalizacdo e menor volume de
empréstimos problematicos. Por outro lado, nas economias emergentes e em desenvolvimento, os
spreads sao mais elevados devido aos maiores riscos associados a intermediagdo financeira.

Um achado significativo foi a relagdo negativa entre o indice de eficicia do governo e o spread
bancdério, que foi validada empiricamente. Isso demonstra que um governo eficiente, que promove
uma boa governanca e mantém um ambiente politico estdvel, contribui para a reducdo dos custos
sociais impostos pelos bancos na forma de spread. Essa relagdo foi observada ndo apenas em
economias em desenvolvimento, mas também em paises de diferentes niveis de desenvolvimento
econdmico, ampliando a compreensdo sobre o papel do governo na determinagdo dos spreads
bancérios.

Além disso, varidveis como custo operacional e risco de crédito também influenciam os
spreads. Custos mais elevados associados a operacdo de crédito levam a spreads maiores, enquanto
um maior risco de crédito estd positivamente relacionado ao spread. Esses resultados destacam a
importancia de considerar fatores além do nivel de desenvolvimento e do governo na andlise dos
spreads bancdrios.

Este estudo apresenta algumas limitacdes que podem ser consideradas para futuras pesquisas.
Primeiramente, a amostra foi composta por paises de diferentes niveis de desenvolvimento
econdmico, o que pode gerar heterogeneidade nos resultados. Portanto, uma sugestio para pesquisas
futuras seria analisar amostras mais especificas, agrupando os paises de acordo com categorias mais
detalhadas de desenvolvimento econdomico. Além disso, este estudo se concentrou principalmente em
varidveis macroecondmicas € ndo considerou aspectos microecondmicos que podem influenciar os
spreads bancdrios, como caracteristicas dos bancos e dos clientes. Portanto, uma abordagem mais
detalhada, considerando fatores microecondmicos, poderia enriquecer a compreensdo dos
determinantes dos spreads bancarios. Por fim, é importante ressaltar que este estudo se baseou em
dados histdricos e andlises econométricas, mas nao levou em conta eventos especificos ou choques
econdmicos que possam ter impactado os spreads bancérios. Portanto, futuras pesquisas poderiam
explorar abordagens mais dindmicas, considerando eventos especificos € mudancas no ambiente
econdmico para uma compreensdo mais completa dos determinantes dos spreads bancérios.
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Espera-se que as evidéncias encontradas contribuam para a compreensdo dos determinantes
dos spreads bancdrios, fornecendo evidéncias empiricas sobre a influéncia do nivel de
desenvolvimento econdmico e do indice de eficicia do governo. Os resultados ressaltam a
importancia de um ambiente politico estdvel, governanca eficiente e sistemas financeiros robustos na
promocgdo de uma intermedia¢do financeira eficiente e no estimulo ao desenvolvimento econdmico.
Essas conclusdes t€ém implica¢des importantes para formuladores de politicas publicas e reguladores
financeiros, destacando a necessidade de promover boas préticas de governanga e criar um ambiente
favoravel para o setor bancdrio, visando a reducao dos spreads e o fomento da atividade econdmica.
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