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CONSIDERACOES INICIAIS

1. A Comissao Parlamentar de Inquérito dos
Cartoes de Crédito — CPICC foi instalada no dia dezessete de
abril de dois mil e dezoito com o propdsito de investigar as
causas da cobranca de taxas de juros abusivas nas operacoes

realizadas por intermédio de cartées e do cheque especial.

2. Para tanto, a CPICC realizou cinco audiéncias
publicas para debater o assunto com as principais entidades
representantes de consumidores, lojistas, credenciadores e
bancos emissores, assim como com Orgaos reguladores e

especialistas académicos profundos conhecedores do setor.

3. A 1industria de cartées no Brasil teve um
desenvolvimento histérico muito particular. Em razao do
efeito prolongado do ambiente inflacionario sobre o sistema
financeiro, o mercado de cartdo no Brasil adquiriu uma
configuracdo muito especifica. Cite-se, por exemplo, o
conhecido “parcelado sem juros”. Na verdade, o “parcelado

sem juros” surgiu para substituir o cheque “pré-datado”.

4. Somente apos a estabilizacdo econémica com o

Plano Real é que o sistema de cartbes apresentou uma
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evolucao em termos de produtos oferecidos, passando a ocupar

lugar de destaque no varejo.

5. Pois bem, o mercado de cartées movimentou
cerca de um trilhao e trezentos bilhoes de reais em 2017. Nada
menos do que treze bilhoes de transacées foram processadas
naquele ano. Cerca de um terco do consumo de todas as

familias brasileiras se deu mediante o uso do cartao.

6. Outrossim, o uso do cartdao permite a
formalizacao da economia e o aumento da arrecadacao.
Ademais, proporciona seguranca, comodidade e servicos
essenclals aos seus usuarios, convertendo-se num eficiente

instrumento de pagamento.

7. O setor de cartées se subdivide em trés
segmentos bem distintos: bandeiras, credenciadores e bancos

emissores.

8. As bandeiras sao as instituidoras do arranjo de
pagamentos. Logo, sao elas que ditam as regras do negdbcio e
licenciam tanto bancos emissores quanto empresas
credenciadoras para atuar na induastria de cartoes. Os
credenciadores, por sua vez, sao as empresas responsaveis

pela habilitacao dos estabelecimentos comerciais para aceitar
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o uso de cartoes em suas vendas. Ja os bancos emissores se
responsabilizam pelo relacionamento com os usuarios de

cartoes.

9. Trata-se, portanto, de um mercado de duas
pontas: de um lado, os bancos emissores na sua relacao com os
consumidores e, na outra ponta, as empresas credenciadoras

na relacao com o varejo.

10. O mercado de cartoes sofreu 1numeras
alteracoes nos ultimos dez anos. Em 2010, por exemplo, houve
a quebra da exclusividade das bandeiras, deslocando-se a
industria para a interoperabilidade entre os terminais de
captura. Ja em 2013, o setor passou a ser regulamentado pelo
Banco Central, vindo a beneficiar-se de diversos
aperfeicoamentos realizados até recentemente. Cite-se, nesse
contexto, a Resolucao n° 4.549/2017, que limitou o uso do
crédito rotativo em até trinta dias, inibindo o efeito “bola de
neve’ que até entdo ocorria nas dividas contraidas no cartao

de crédito.

11. Mais recentemente, ainda no exercicio do papel
de regulador, o Banco Central estabeleceu um teto para as
taxas de intercambio nas operacoes com o cartdo de débito,

regularizou a atuacdo das startups de crédito, mais
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conhecidas por fintechs, disciplinando, inclusive, as questoes
relativas a seguranca dos dados nesse novo nicho de negocios,
e estabeleceu que as taxas do crédito rotativo inadimplente
nao poderiam ser superiores aquelas cobradas no rotativo
adimplente. Logo, foram medidas importantes e saudaveis
para a industria de cartées como um todo, incluidos os seus

mais de 52 milhoes de portadores de cartao.

12. Decorréncia disso é que a industria de cartoes é
hoje o resultado de um amadurecimento e de um
enderecamento de questdoes que surgiram no curso de sua
ainda curta jornada no Brasil. Mas essa caminhada ainda nao
se concluiu, pois ha muita coisa a ser realizada para que, de
fato, Dbeneficios adicionais possam ser trazidos aos

consumidores e evidentemente para a economia nacional.

MARCO LEGAL

13. Conforme mencionado anteriormente, a
industria de cartoes no Brasil sofreu uma série de mudancas
no curso de sua histéria. Referidas mudancas remontam a
2010, mas recrudescem especialmente a partir de 2013,
quando o Banco Central passa a regular o setor. A régua de
tempo que se segue explicita as principais alteracoes havidas

no mercado de cartoes, notadamente nesses ultimos dez anos.
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* A REDE (anteriormente Redecard) foi estabelecida como Credicard em
1970 pelo Citibank em conjunto com o Banco Ital e o Unibanco
(atualmente Itat Unibanco).

* Foi adquirida pelo Banco Itad por RS 10 bilhdes em 2012.

* A CIELO (originalmente VisaNet), criada em 1995, foi uma joint venture
entre a Visa International e os bancos Bradesco, Santander, Real
(atualmente Banco Santander Brasil), Banco do Brasil e o agora extinto
Banco Nacional.

* Processo administrativo do Departamento de Protecdo e Defesa
Economica - DPDE da Secretaria de Direito Econdmico - SDE do Ministério
da Justica decidiu adotar medida preventiva para quebrar a exclusividade
da VisaNet do Brasil para credenciar lojistas com a bendeira Visa, com
vistas a aumentar a concorréncia no setor e reduzir os custos do servico.

¢ Relatdrio conjunto da SDE/SEAE/BACEN concluiu que nao deveria haver
exclusividade contratual entre Bandeira e Credenciador.

¢ A CIELO so podia processar transacoes de cartdes Visa e a REDE so podia
processar transacoes de cartdes MasterCard.

¢ Essa exclusividade dificultava qualquer mudanca na operagdo do
mercado. Auséncia de competicdo entre as duas credenciadoras.

¢ Duplicidade de estruturas no varejo e maior custo no negocio.
* Barreiras a entrada de novos competidores.

¢ Apds recomendagoes do Banco Central do Brasil e regulagdes do
Conselho Administrativo de Defesa Economica, as portas foram abertas
para uma mudanga dramatica no mercado de adquiréncia de cartoes,
possibilitando a entrada de novos adquirentes (inclusive internacionais) e
dando aos “dois grandes” a oportunidade de comecar a capturar
ANINR R EDIS  bandeiras que antes eram exclusivas de cada um - Fim da exclusividade
de Visa e MasterCard. A REDE poderia agora capturar transacdes Visa e a
2010 CIELO transacdes MasterCard, Diners e de outras bandeiras antes
monopolizadas pela Rede.

* Maior competicdo e possibilidade de entrada de novos players.
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* O governo brasileiro deu mais alguns passos para acabar com o sistema
autorregulado que continuava a existir e nomeou o Banco Central do
Brasil como o6rgao regulador - Lein2 12.865/2013.

* Um novo sistema regulatorio para a industria foi instaurado e norteou a
visdo do governo brasileiro para a interoperabilidade das redes de
pagamento.

* O Bacen regulamentou os arranjos de pagamentos integrantes do Sistema
de Pagamentos Brasileiro - SPB - Circular Bacen 3.682/2013.

* O Bacen estabeleceu a obrigatoriedade de utilizacdo, pelas instituicbes
financeiras e pelas instituicoes de pagamento, de arquivos padronizados
de agenda de recebiveis de cartoes - Circular Bacen 3.721/2014.

* As credenciadoras menores eram discriminadas na leitura da agenda de
recebiveis pelas instituicoes financeiras controladoras das credenciadoras
lideres.

* O Bacen estabeleceu regras de compensacao e liquidagao centralizada de
ordens eletronicas de débito e de crédito e interoperabilidade - Circular
Bacen 3.765/2015.

* O Bacen visou fomentar um gerenciamento centralizado em um ente
neutro, bem como evitar risco sisttmico no ambito dos arranjos de
pagamento.

* Ademais, o Bacen garantiu que o usuario final possa utilizar uma Unica
conta de deposito a vista ou de pagamento para a realizacao de
transacoes de pagamento.

¢ Visava o estimulo a concorréncia e as regras de interoperabilidade.

* O Bacen alterou o disciplinamento da prestacdo de servicos de
pagamento no ambito dos arranjos de pagamento integrantes do Sistema
de Pagamentos Brasileiro - SPB - Circular Bacen 3.815/2016.

¢ Fixou prazo para a implantacdo da Grade Unica de Liquidacdo, visando
alcancar ganho de escala com reducao de custos, reducao de ineficiéncias
e neutralidade competitiva.

* O Bacen dispos sobre as medidas que deverdo ser adotadas pelos
instituidores de arranjos de pagamento em funcionamento, relacionadas
a abertura de participagdo nos respectivos arranjos de pagamento
(Bandeiras) - Circular Bacen 3.802/2017.

* Um arranjo de pagamento € o conjunto de regras e procedimentos que
disciplina a prestacao de determinado servi¢o de pagamento ao publico.

¢ O instituidor de arranjo de pagamento € a pessoa juridica responsavel
pela criagdo do arranjo de pagamento como, por exemplo, as bandeiras
de cartdo de crédito. A ela cabe o papel de organizar e criar regras para o
funcionamento do arranjo, observada a regulamentacdo do Banco
Central.
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* O Banco Central mudou as regras do cartdo de crédito. A partir de 3 de
abril de 2017, o cliente sem dinheiro suficiente para pagar a fatura total
podera ficar no maximo 30 dias no rotativo. No més seguinte, ele ndo
tera mais a opcao do pagamento minimo e devera escolher entre duas
possibilidades: ou paga o valor integral ou parcela a fatura, de acordo
com as opgoes que o banco ird oferecer. Pela nova regra, a taxa de juros
do parcelamento devera ser sempre menor do que a do rotativo -
Resolucdo n2 4.549/2017.

0 porcentual do pagamento minimo estabelecido foi de 15%.

A norma visava a diminuir o uso do crédito rotativo, cujos juros sdo
elevadissimos - inibir o efeito "bola de neve" da divida.

* 0 Banco Central limitou a taxa de intercdmbio média de cartdes de
débitos para 0,50% a partir do valor de transacdo. Qutrossim, também
limitou o valor maximo dessa tarifa de intercambio para cartdes de
débito para 0,80% - Circular Bacen n2 3.887/2018.

Houve ainda a simplificacao do processo de autorizacdo dos arranjos de
pagamento. A entrada na liquidacdo centralizada para quem é sub
credenciador passou a ser obrigatoria apenas para quem possui um giro
anual superior a RS 500 milhdes. O Banco Central exigira previamente
autorizacao apenas dos que credenciam e possuem giro anual maior que
RS 500 milhdes.

Objetivo de ampliar a competitividade, aumentar o incentivo de
inovacdes relacionadas aos pagamentos eletronicos, garantir o acesso de
infraestruturas para os novos integrantes da area e reducao de custos.

0 Banco Central disciplinou a cobranca de encargos no caso de atraso no
pagamento das faturas de cartdo de crédito. Buscou, assim, alinhar as
regras dos cartdes as normas estabelecidas para as demais operacdes de
crédito e de arrendamento mercantil, implementadas por meio da
Resolucdo n? 4.558, de 23 de fevereiro de 2017, que prevé a manutencado
da taxa contratual original em situagdo de atraso no pagamento.

* A nova regra estabelece que a cobranga desses encargos fica limitada a
taxa cobrada na modalidade de crédito rotativo em situacdo de
adimpléncia, acrescida de multa e juros de mora.

Outrossim, o porcentual minimo da fatura ndo devera mais ser de 15%,
mas aquele a ser estabelecido por cada instituicdo financeira em funcao
da politica de crédito da instituicao e do perfil dos clientes - Resolucdo n?
4,655/18.

¢ Buscou-se a equivaléncia entre as taxas praticadas nas operacdes do
rotativo em dia e em atraso. Espera-se que haja a convergéncia das taxas
do rotativo em atraso para o patamar das taxas do rotativo normal. O
objetivo do Bacen é fazer a taxa do "rotativo em atraso", que ficou em
397,6% ao ano em marco/18, convergir para a taxa do “rotativo regular”,
que foi menor (243,5% ao ano).

14. Registre-se que, apds abril de 2018, o Banco

Central ainda baixou algumas resolugoes muito importantes
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ao setor de cartao de crédito. Cite-se, por exemplo, a resolucao
que regularizou a atuacdo das startups de crédito, mais
conhecidas por fintechs, disciplinando, inclusive, as questoes

relativas a seguranca dos dados nesse novo nicho de negocios.

15. Reitera-se, assim, que, no curso desses ultimos
dez anos, foram adotadas medidas importantes e saudaveis
para a industria de cartées como um todo, incluidos os seus
mais de 52 milhées de portadores de cartao, dado que

aumentaram a competitividade e a seguranca no setor.

TAXAS DE JUROS

16. Inicialmente, compete registrar que a taxa de
juros ¢é formada por dois componentes: o custo de captacao e o
spread de juros. Tal registro é importante na medida em que
muito se discute atualmente o efeito da taxa basica da
economia, a conhecida Selic, sobre a taxa de juros cobrada nas
operacoes de financiamento, incluidas as formalizadas por

intermédio do cartao de crédito.

/.

17. E certo que o efeito da taxa Selic sobre o custo
de captacao é direto. Todavia, sobre o spread de juros, quando
muito, interfere indiretamente apenas sobre alguns dos seus

componentes, a exemplo da inadimpléncia. Desse modo, faz
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todo o sentido a argumentacao de que a queda verificada na
taxa Selic nos ultimos meses nao necessariamente deveria ter
sido repassada na mesma proporcao as taxas de juros das

diversas operacoes de crédito existentes.

18. Ocorre, no entanto, que, em que pese a reducao
do custo de captacdo e da melhoria dos indices de
inadimpléncia, as institui¢cbes financeiras aumentaram os
spreads nas operacoes de crédito, mesmo reduzindo menos

que proporcionalmente as taxas de juros.

19. Pois bem, as taxas de juros cobradas nas
operacoes realizadas por intermédio do cartao de crédito sao
atualmente uma das mais altas no segmento de crédito!. Uma
das razdes para esse comportamento é a inadimplénciaZ?,

aliado ao alto custo de recuperacao do créditos.

20. Para cada real emprestado no Brasil,
recuperam-se apenas dezesseis centavos. No crédito rotativo
a situacao é ainda pior — cada real emprestado vale apenas e

tao somente dois centavos. O nivel de provisionamento médio

1 Hoje a taxa média dos cinco maiores bancos gira em torno de 9,8% a.m.
Anualizada, a taxa média é de 207,06% a.a. Em caso de inadimpléncia, sobre
essa taxa média é incluida multa de 2% e mora de 1%.

2 A inadimpléncia consolidada do cartdo de crédito é de 6,2%. Todavia, a
inadimpléncia do rotativo gira em torno de 33,2% - um em cada trés nao paga.
3 O custo da inadimpléncia no Brasil é duas vezes maior do que o observado
em paises emergentes e dez vezes aquele verificado em paises desenvolvidos.

10
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é de 50% da carteira do rotativo. Portanto, trata-se de uma
linha de crédito de alto risco4, usada na maioria das vezes em
carater emergencial - prazo médio de permanéncia no rotativo

é de dezessete dias.

21. Registre-se, a proposito, que tramita no
Congresso Nacional um projeto de lei que atualiza a atual Lei
de Recuperacao Judicial com o objetivo claro de conferir maior
celeridade e seguranca aos processos de recuperacao de

crédito.

22. Ademais, os dados revelam que cerca de 73% da
receita financeira gerada no negécio “cartdo de crédito” é
consumida pela inadimpléncia. E a tendéncia é piorar com a
medida de se igualar os juros do rotativo inadimplente ao
cobrado nas operacoes em dia®, pois parcela importante de

juros deixara de ser cobrada.

23. Isso acontece por que o volume de crédito que é
financiado no Brasil é muito pequeno, cerca de 25%. Entao, as
receitas financeiras que a industria de cartoes de crédito

consegue captar nos financiamentos concedidos sao muito

4 O rotativo representa no maximo 3% da carteira do cartao de crédito de 900
bilhoes de reais — entre 25 e 30 bilhoes de reais.

50 Banco Central editou a Resolucao n° 4.655/18, que limitou os encargos das
situacoes inadimplentes aos niveis cobrados nos casos adimplentes,
acrescidos de multa e juros de mora.

11
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pequenas, uma vez que o volume de transacoes financiado nao

é relevante® — como dito antes, cerca de 25%.

24. No Brasil, o cartao de crédito é utilizado mais
como um instrumento de pagamento, onde o usuario, para
além de se beneficiar do ndo pagamento de juros, goza de um
prazo que pode chegar a quarenta dias para pagar as suas
compras. Em outros paises, diferentemente, o cartao é mais

utilizado como meio de financiamento.

25. Desse modo, a combinacdo de uma
inadimpléncia alta com o baixo retorno financeiro dos
financiamentos concedidos 1mpdée um custo operacional
sobremaneira elevado ao negécio que é refletido nas altas
taxas de juros. Nesse contexto, insere-se o ja conhecido
“parcelado sem juros” ou “parcelado lojista”, que, de fato, afeta

toda a estrutura de precificacao da industria de cartoes”.

26. Nesse ponto especifico, esta em construcdo uma
nova alternativa de financiamento no varejo, mais
precisamente no momento da compra, pelos proprios bancos

emissores. Nesse sentido, busca-se aumentar a base de

6 No ano de 2017, foram transacionados cerca de 840 bilhdes de reais no cartao
de crédito. O saldo do crédito rotativo foi de apenas 13 bilhées de reais.

7 Hoje o “parcelado sem juros” responde por 50% do crédito no mercado de
cartoes.

12
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financiamento no sistema, a partir do oferecimento de crédito
em condicoes mais competitivas, diluindo-se, assim, um pouco
mais os custos do negoécio®. Hoje essas compras sao
financiadas pelos lojistas e nao rendem, em tese, receita
financeira alguma para os bancos emissores, o que onera
sobremaneira o sistema, repercutindo negativamente sobre as

taxas de juros®.

27. O novo produto facilitaria a aquisicao de
servicos e bens de maior valor pelos consumidores de baixa
renda. Outrossim, permitiria aos lojistas de menor porte
condicoes mais razoaveis de competicao no mercado de vendas
a prazo, além de permitir a reducido do prazo de reembolso.
Ademais, o novo produto traria mais transparéncia aos
consumidores, uma vez que saberiam o valor exato dos juros
em suas compras. Espera-se que o cartdo de crédito passe a

ser mais utilizado como um instrumento de financiamento.

28. Mas voltando ao tema, para piorar a situacao,

como nao ha diferenciacao de precos no ponto de venda, ocorre

8 O nome estudado para esse novo produto é “crediario”’. Ele teria taxas de
juros, intercambio e prazos menores, o que favoreceria o consumo
principalmente dos consumidores de renda mais baixa.

9 Nessa discussao, deve-se levar em consideracao que os lojistas argumentam
que o parcelado lojista, o dito sem juros, serve como estratégia de marketing
e gera vendas. Alguns participantes também argumentam que, ao antecipar
esses recebivels a um custo menor, o parcelado lojista acaba servindo como
uma forma de financiamento ao consumo, aumentando a oferta de crédito a
uma taxa de juros menor que a ofertada pelos bancos.

13
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uma indesejavel utilizacao de cartoes de crédito. E, nesse caso,
todos aqueles que pagam suas faturas em dia nao pagam
juros, trazendo uma distorcao para os precos da industria
como um todo, inclusive para a taxa do rotativo. Nao é preciso
mencionar que o referido problema é potencializado pela alta
utilizacdo do parcelado lojista. Aqui, novamente, pela
auséncia de diferenciacdo de precos nos pontos de venda,
ocorre uma diminui¢cdo na transparéncia dos precos no
mercado, além de aumentar os subsidios cruzados e gerar uma
utilizacao do cartao de crédito acima daquela que seria

desejavel.

29. Nesse contexto, a legislacdo recentemente
aprovada no Congresso Nacional e que permite a
diferenciacao de precgosi® é de fundamental importancia, pois
colabora, e muito, para a transparéncia, facilitando a escolha

do produto mais adequado pelo consumidor.

30. E aqui cabe fazer um registro. Hoje o lojista

cobra, em tese, o mesmo preco do pagamento a vista no

“parcelado sem juros” — o que é incoerente. Mas, na verdade,
A . A . /’ 14

pela auséncia de transparéncia, ha um custo no “parcelado

lojista” que o varejo repassa aos precos dos produtos sem o

10 TLei n° 13.455/2017

14
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conhecimento dos consumidores. Com a diferenciacdo de

precos, 1sso ficara mais claro no momento da compra.

31. Portanto, esse seria o primeiro aspecto a ser
enfrentado se se pretende reduzir substancialmente as taxas
de juros cobradas na industria de cartées. Equilibrar o
sistema é fundamental. Hoje muitos portadores de cartdo nao
sao financiados pelos bancos emissores - logo, ndo pagam
juros. No entanto, uma pequena minoria de usuarios ¢ levada
ao financiamento, obrigando-se a pagar taxas de juros
exorbitantes — sao os conhecidos subsidios cruzados. Faz-se
necessario converter o cartao de crédito em um instrumento

de financiamento e nao de pagamento.

32. Ademais, a execucao de garantias no Brasil é
um dos aspectos que mais necessita ser aprimorado, a fim de
que os spreads sejam reduzidos. As estatisticas sado fartas em
demonstrar a dificuldade que é executar as garantias dadas
nas operacoes de crédito. Em média, o prazo é trés vezes maior

do que em qualquer outro pais semelhante ao Brasil.

33. Logo, é fundamental que as iniciativas de
recuperacao de crédito sejam mais efetivas e menos onerosas
ao sistema financeiro, uma vez que a inadimpléncia e os

processos relativos a recuperacao do crédito ainda sao caros e

15
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pouco eficientes. Nesse ponto, a atualizacao da lei de faléncias
e recuperacao judicial mostra-se primordial — ja existem

propostas nesse sentido tramitando no Congresso Nacional.

34. Outrossim, parcela importante do spread de
juros no Brasil decorre de impostos, tarifas e outras obrigacées
que necessariamente devem ser liquidadas pelos
intermediarios financeiros. Conjugado a 1sso, a uma outra
parcela do spread explicada pela ineficiéncia do proéprio
ambiente de negocios “cartao de crédito”’. Na verdade, todas
essas variavels estdo inseridas no conhecido custo de

intermediacao financeira — que no Brasil é ainda elevado.

35. Logo, para a efetiva reducao das taxas de juros
no Brasil, necessario se faz mitigar esses fatores. Nesse ponto,
o Cadastro Positivo é fundamental na medida em que
aumenta o nivel de informacées acerca dos potenciais
tomadores de crédito, permitindo, assim, uma melhor
precificacao do risco embutido nas operacées de empréstimo e,
com 1sso0, possibilitando a reducao das taxas de juros. Sempre
que se deu mailor transparéncia as informacoes sobre os
devedores, sempre que se deu maior seguranca as garantias,
a taxa de juros e o spread cairam, principalmente por que o

risco de conceder crédito diminuiu e a competicao aumentou.
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36. Hoje em dia, um em cada trés clientes esta no
rotativo em razao do nao pagamento. Na pratica, esse
madimplente sobrecarrega os outros dois que cumprem com
seus compromissos em dia. Por que nao se consegue
diferenciar essas situacoes? Justamente pela auséncia do
Cadastro Positivo. Com ele implantado, certamente sera
possivel recompensar com uma taxa de juros mais favoravel
os consumidores que tém uma avaliacido de risco mais
condizente com a sua caracteristica de pontualidade.
Portanto, é fundamental conhecer o cliente, conhecer o
historico do potencial tomador é condicao basica para conceder
uma operacao de crédito. Sem 1sso, todo mundo paga a mesma
taxa, e plor, uma taxa mais cara — atualmente tramita no

Congresso Nacional matéria a respeito do assunto.

317. Enfim, entende-se que o Cadastro Positivo é
fundamental para melhorar o ambiente de crédito e, assim,
trazer beneficios importantes para os clientes e para o
mercado. E certo também que o Cadastro Positivo permitira
uma maior assertividade no momento da concessao do crédito
ao cliente, além de ampliar o acesso ao crédito e diminuir o
nivel de inadimpléncia, que é um dos principais componentes

de custo do spread bancario.
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38. Conjugado ao Cadastro Positivo também ha um
segundo produto que potencializa, e muito, os efeitos positivos
em se dar mails seguranca no momento da concessao do
crédito, ampliando as possibilidades para o aumento da oferta
de crédito ao varejo — a Duplicata Eletronica. Ha uma
proposta legislativa tramitando no Congresso Nacional, que

trata justamente dessa questao.

39. Enfim, faz-se necessario criar mecanismos que
agilizem e preservem o crédito. Nesse sentido, a ampliacao e
a democratizacao do Cadastro Positivo no Brasil, assim como
a simplificacdo do processo de execucao de dividas, sao

movimentos indispensaveis.

40. Ademais, ha que se levar em consideracido a
relevante concentracdo bancaria existente no Brasil como
fator importante a justificar a pratica de spreads de juros
elevados. Registre-se, no entanto, que existem paises tao
concentrados como o Brasil, a exemplo do Canada e da
Espanha, mas que nao apresentam os mesmos niveis de

spreads de juros brasileiros.

41. Talvez a explicacao para esse fenomeno seja a
conjugacao da concentracao do setor bancario brasileiro a

verticalizacdo dos servigos oferecidos no segmento de crédito.
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Ha um conjunto de cinco bancos no Brasil que juntos detém
86% do crédito privado do Pais. Outrossim, tais bancos
controlam as administradoras de cartoes de crédito, as contas
bancarias, as garantias de crédito, as informacoes sobre os
devedores e os seguros oferecidos. Logo, existe hoje uma
eficiente rede de protecao desses cinco bancos, fruto da
verticalizacdo, que inibe a entrada de novos concorrentes no

mercado.

42. A verticalizacao ainda permite a essas
mstituicoes financeiras a adocao de uma estratégia de
compensacao de ganhos e perdas, em razao de qualquer
medida eventualmente imposta pelo 6rgao regulador, de modo
a blindar o seu resultado, independentemente do cenario
externo existente. Cite-se, a propodsito, o que ocorreu

recentemente com as tarifas bancarias.

43. Nesse contexto, mencione-se também o que
aconteceu com o segmento de adquiréncia no Brasil. Desde
2013, quando o Banco Central passou a regular o setor de
cartdao de crédito, a concorréncia entre as empresas
adquirentes aumentou sensivelmente. Ocorre, no entanto, que
a parcela reduzida na margem dessas empresas migrou para
os bancos emissores em funcao do aumento do intercambio.

Em outras palavras, os bancos emissores deixaram de ganhar
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na adquiréncia, em razao do aumento na competicdo, mas

passaram a ganhar no intercambio.

44, Nessa quadra, cite-se ainda a margem de ganho
financeiro embutida no spread para explicar os atuais niveis
de juros. Por falta de concorréncia, e na presenca da
verticalizacdo, as instituicées financeiras tém adotado uma
margem média de ganho financeiro no spread da ordem de
25% - que se entende elevada. Nesse ponto, existe espaco, sim,

para uma reducao.

45. E aqui cabe também um registro. Olhando a
mstituicao financeira como um todo, percebe-se que ela dispoe
de dois tipos de linhas de crédito: uma direcionada e outra
livre. Na linha direcionada, os custos operacionais sao mais
altos, todavia seus spreads sao tabelados. Isso faz com que a
instituicao financeira, dentro daquela estratégia de
compensacao de ganhos e perdas entre os seus varios
produtos, compense parte dessa perda no direcionado pelo
aumento das margens nos spreads do crédito livre —

justamente onde o crédito rotativo esta localizado.

46. Desse modo, para enfrentar esse outro conjunto

de questoes, o papel do agente regulador e dos orgaos de
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fiscalizacao é sobremaneira fundamentalll. Acoes proativas
que 1dentifiquem praticas anticompetitivas devem ficar
permanentemente no radar desses orgaos, de modo a se

garantir uma efetiva competitividade no setor.

47. Ademais, sob o aspecto constitucional, ¢é
1mportante registrar que o art. 5° combinado com o art. 173
protegem o consumidor, facultando aos Poderes constituidos a
condicao de regular os mercados sempre que ocorrer uma
falha importante que importe prejuizos significativos aos

consumidores.

48. Veé-se, portanto, que o assunto é bastante
complexo e, assim, exige solucoes igualmente complexas. 1D
certo que nao existe “bala de prata” para a resolucao do
problema das altas de juros no Brasil, incluidas as praticadas
nas operacgoes com cartdo de crédito. Outrossim, faz-se
necessario respeitar o equilibrio atualmente existente no
sistemal?, sob pena de se promover a disruptura da atual

industria de cartoes.

11 O Conselho Administrativo de Defesa Economica — Cade pode contribuir
significativamente para mitigar os efeitos deletérios da verticalizacao,
impondo um conjunto de limitacdoes que restrinja a liberdade do sistema
financeiro de atuar mediante estratégias de compensacio, via “chinese wall”.
12 Hoje o sistema esta equilibrado na seguinte equacao: o portador do cartao
paga anuidade, tarifas e juros (apenas 25% dos usuarios pagam juros). Em
troca, o portador de cartdo tem até quarenta dias para o pagamento, tem o
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49. Anexo a este relatéorio de trabalho, segue um
conjunto de estudos e analises acerca do comportamento das
taxas de juros praticadas nas diversas linhas de crédito
atualmente existentes no Brasil, incluido o crédito rotativo,
além de outros diversos levantamentos realizados, que
serviram de suporte e fonte de consulta para a confeccado do
texto que ora ¢é apresentado como sugestdao de

encaminhamento ao Relator da CPICC.

TRAVA BANCARIA

50. A trava bancaria nada mais é do que uma
operacao de cessao fiduciaria, onde o lojista transfere, a titulo
de garantia, os recebiveis decorrentes das vendas com cartao
de crédito ao banco emissor, em troca de capital de giro para

tocar o seu negocio.

51. Trata-se, na verdade, de uma forma de

garantia, baseada num mecanismo de auto liquidez, para

“parcelado sem juros”, tem programas de milhagem e tem seguros. O lojista,
por sua vez, troca o risco de crédito, o custo de administrar o dinheiro, a
inseguranc¢a inerente ao negodcio, a possibilidade de capital de giro, o
parcelado lojista, a fidelizacéo do cliente e a formalizacao da operacio por uma
taxa de desconto, pelo aluguel da maquininha (somente alguns lojistas ainda
pagam) e por um custo adicional, caso resolva antecipar os recebiveis. No ano
de 2017, o comércio teve um prejuizo de 25 bilhées de reais nas transacoes por
cheques em razao da inadimpléncia. Nos ultimos dez anos, essa perda foi de
315 bilhdes de reais.
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operacoes de crédito de antecipacao de recebiveis ou de
financiamento de capital de giro. A trava bancaria, portanto,
¢ a forma escolhida para a manutencao do domicilio bancario
do lojista durante o prazo de contratacdo da operacao

financeira.

52. No modelo atual, é peca importante para que
seja possivel aos lojistas oferecerem os recebiveis como
garantias de operacoes de crédito. E justamente por
apresentar esse carater de garantia, permite aos bancos
adotar uma linha de crédito diferenciada aos lojistas, além de

conferir seguranca ao sistema financeiro.

53. De fato, para financiar as vendas no cartao de
crédito, o lojista dispoe basicamente de duas alternativas. Ou
antecipa o recebimento das vendas nas empresas
credenciadoras mediante a aplicacio de uma taxa de
desconto!3 ou realiza uma operacao de empréstimo no banco

emissor, dando em garantia os recebiveis do cartao.

54. Ocorre, todavia, que a mencionada operacao de

empréstimo junto ao banco emissor esta sujeita a um controle

13 A taxa de desconto é subdividida em trés partes: a primeira parte vai para
o banco emissor; a segunda, para a bandeira; a terceira parte fica com a
empresa credenciadora. Registre-se que um terco da receita das empresas
credenciadoras advém dessa parcela.
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privado de garantias no ambito da Camara Interbancaria de
Pagamentos — CIP. Por esse controle privado, todas as
operacoes de uma determinada empresa s6 poderao ser
processadas e arrecadadas por um Unico e determinado banco
— ¢é a conhecida trava bancaria. Sem esse controle
centralizado, perde-se a seguranca juridica para que as
instituicoes financeiras antecipem valores, pois nao terao a

garantia de que receberao o crédito adquirido.

55. Ainda acerca do controle de garantias, vale
dizer que se trata de uma convencao onde bancos emissores e
empresas credenciadoras aderem ao sistema para poderem
utilizar os recebiveis seja numa operacao de antecipacao, seja
como lastro numa linha de capital de giro aos lojistas —

Sistema de Controle de Garantias (SCG).

56. Portanto, nessa sistematica, o estabelecimento
comercial ndo podera realizar nenhuma outra operacao de
antecipacao de recebiveils, mesmo havendo um excedente de
vendas em relacdo as garantias oferecidas. Outrossim, os
mencionados recebiveis s6 poderao ser dados em garantia a

empréstimos realizados junto aos bancos emissores.

57. Na verdade, esse Instrumento contratual é

usualmente utilizado pelas instituicées financeiras em
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operacoes de crédito, como forma de garantir o recebimento
das parcelas vindouras devidas, em razao dos empréstimos
concedidos!4. A trava bancaria, desse modo, serve a instituicao
financeira, em casos de inadimpléncia, como meio de garantia
para o recebimento do crédito concedido, mediante o depdsito
dos recebiveis do lojista em conta bancaria controlada pelo

proprio banco emissor.

58. E nesse ponto cabe um registro. Os recebiveis
negociados com os bancos emissores sao ativos garantidos por
essas proprias instituicoes financeiras. Portanto, traduzem-se
numa garantia de alto valor e, por isso, constituem-se num
relevante instrumento de captacao de capital de giro pelo
varejo. Tal caracteristica possibilita o ajustamento de
condi¢Oes para a concessao de crédito que, muitas das vezes,
permite ao lojista receber um valor superior aquele dado em

garantia.

59. Enfim, a trava bancaria proporciona maior
seguranca e mitigacdo do risco sistémico, aumentando os
limites de crédito oferecidos com lastro em recebiveis de

cartoes, reduzindo o preco do crédito e, principalmente, sendo

14 Nesse ponto, cabe o registro de que o Cade tem identificado alguns casos
onde instituicbes financeiras tém “travado” contas bancarias de
estabelecimentos apenas por conta do relacionamento existente, ou seja,
desatrelado de qualquer operagcdo de crédito. Tal procedimento é
completamente irregular e deve ser combatido.
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um mecanismo que garante acesso ao crédito pelos pequenos
varejistas que muitas vezes possuem apenas esses recebiveis

como forma de alavancagem de crédito.

60. Ocorre, todavia, que o setor de varejo, apesar de
todas as facilidades atualmente existentes, reclama do
elevado custo que se incorre quando resolve realizar a
antecipacao de recebiveis. Novamente, volta-se a questao
mencionada no topico anterior deste relatorio, onde mostra-se
que a 1ndustria de cartdo de crédito, em razao das
peculiaridades inerentes a esse ambiente de negdcios, busca
equilibrar receitas e despesas, sujeitando os participantes do

sistema a custos, muitas das vezes, elevados.

61. Pois bem, para escapar desses elevados custos,
h4a um movimento encampado pelos lojistas, no sentido de que
seja permitida a livre negociacao desses recebivels no
mercado, inclusive com os seus proprios fornecedores.
Acreditam eles que, nesse caso, encontrariam melhores
condi¢coes de negociacao para os seus recebiveis. Entende-se
que o pleito é justo. Todavia, faz-se necessaria a adocao de
medidas complementares para que nao haja o desequilibrio do

sistema ja montado.
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62. Nesse sentido, a Resolucao n® 4.593/17 do Banco
Central cria as condi¢bes para que se implemente um espaco
para o registro publico e centralizado de todos os recebiveis?b.
Somente a partir do registro publico e centralizado desses
recebivels é que sera possivel a oferta mais aberta desses
ativos ao mercado, uma vez que 1mpedira a eventual
negociacado de determinado recebivel com mais de um
interessado. Sem 1sso, torna-se muito 1improvavel o
atendimento do pleito dos lojistas — que, por sinal, entende-se

justo.

63. Pois bem, desse modo, somente com a
classificacao dos recebiveis como ativos financeiros e com o seu
registro e depodsito numa infraestrutura de mercado, fica
aberta a possibilidade de o varejo ter atendido o seu pleito.
Tais infraestruturas, alids, ja se encontram em processo de

constituicao.

64. Hoje, quando o lojista perfaz uma venda wvia
cartao, ele tem a plena convic¢cao do recebimento, pois, mesmo
que o portador nao honre o seu compromisso, o banco emissor
do cartao liquida a operacao, protegendo assim o sistema. Tal
seguranca permitida pelo mecanismo da trava bancaria

repercute favoravelmente nos custos operacionais envolvidos,

15 A Resolugdo CMN 4.649 também trata da necessidade de se fazer o registro
de ativos financeiros, a exemplo dos recebiveis.
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uma vez que o mecanismo garante a continuidade do fluxo de
recebiveis, mitigando o risco de crédito e, consequentemente,

reduzindo a precificacao das operacoes para os lojistas.

65. De outro lado, com a eliminacao da trava
bancaria simplesmente, poderiam ocorrer, eventualmente,
operacoes sem lastro em recebiveis, aumentando, com 1sso, 0
risco da operacao e, por consequeéencia, o custo do crédito. Nao
serla mails possivel assegurar que determinado valor ja
antecipado por um lojista nédo fosse dado em garantia para
mais de uma operacao de crédito. Nesse cenario, poderia haver
a elevacao da taxa de juros nas operacgoes de crédito,
especialmente no segmento de micro e pequenas empresas.
Isso s6 se resolveria pelo registro publico e centralizado dos

recebiveis, conforme mencionado anteriormente.

66. O empoderamento do varejo a partir dos seus
recebiveis, permitindo a ele negociar livremente esses ativos e
aumentando, com 1sso, o numero de oportunidades de
antecipacao, certamente repercutira favoravelmente nas
taxas negociadas. A evolucao do mecanismo da trava para um
modelo mais ajustado e inclusivo elevara a concorréncia entre
os agentes financeiros com efeitos positivos em taxas, prazos

e demais condicoes.
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67. Desse modo, o aperfeicoamento desse
mstrumento tende a alavancar a capacidade crediticia do
varejo, inclusive junto aos seus fornecedores. Outrossim,
evita-se o subsidio cruzado, pois o custo de antecipacao estara
sendo efetivamente repassado ao consumidor que fez a opcao

pela compra via cartao.

68. Outra alternativa de aprimoramento do
sistema da trava bancaria seria a flexibilizacao que permitisse
o travamento por valores. Assim, o excedente de recebiveis
nao antecipados poderiam ser negociados nas credenciadoras
dos lojistas, por exemplo. Tal medida facultaria aos lojistas
maior leque de opcoes de negociacao desses recebivels no
mercado. Hoje o travamento é por bandeira, sendo permitido
ao lojista a divisdo de seus recebivels em mais de uma

mstituicao de domaicilio.

69. Ha ainda um debate no ambito da Febraban,
onde se discute o compartilhamento de agendas de recebiveis,
via CIP, com a inclusao de todos os participantes num sistema
unico. Outrossim, discute-se também o compartilhamento do
excedente da agenda de recebiveis, de forma a beneficiar o
lojista e a eliminar barreiras apontadas pelas credenciadoras

entrantes no mercado.
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70. Ressalte-se que essas e outras alternativas que
porventura aparecam nao devem negligenciar a necessidade
da existéncia de um controle centralizado dos recebiveis e suas

respectivas travas.

1. Portanto, é certo que existe espaco para se
avancar no atendimento do justo pleito dos lojistas. Todavia,
antes disso, faz-se necessaria a adocao do registro publico e
centralizado dos recebiveis, de modo a conferir a necessaria

seguranca a operacionalizacao da nova sistematica.

CUSTOS DA INDUSTRIA

72. A industria de cartdo de crédito, em razao das
peculiaridades do ambiente de negodcios em que atua,
conforme ja mencionado anteriormente, busca equilibrar

receltas e despesas, nem sempre muito bem compreendidas.

73. Hoje o sistema esta equilibrado numa equacao
de duas pontas. Do lado dos usuarios, a industria recebe as
anuidades pagas pelos portadores de cartao, as tarifas pela
prestacao dos servigos e os juros em razao dos financiamentos
concedidos — nesse caso, registre-se que apenas 25% dos
usuarios pagam juros. Em troca, a industria concede ao

portador de cartdo um prazo de até quarenta dias para o
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pagamento da fatura sem juros, oferece o “parcelado sem

juros”, programas de milhagem e seguros.

74. Ja do lado do lojista, a industria troca o risco de
crédito, o custo de administrar o dinheiro, a inseguranca
Inerente ao negocio, a possibilidade de oferecer capital de giro,
o parcelado lojista, a fidelizacao do cliente e a formalizacao da
operacao por uma taxa de desconto cobrada sobre cada
operacao de venda, pelo aluguel da maquininha (somente
alguns lojistas ainda pagam) e por um custo adicional, caso o

lojista resolva antecipar os seus recebiveis.

75. Pois bem, no curso dos trabalhos da CPICC,
ficou muito clara a insatisfacao dos diversos representantes
de consumidores e lojistas acerca dos elevados custos em se
operar com o cartdao no Brasil. Eles reclamaram,

especlalmente, da taxa de desconto e do prazo de reembolso.

76. Sobre a taxa de desconto, também conhecida
por Merchant Discount Rate — MDR16, vale mencionar que ela
se subdivide em trés partes: uma parcela é destinada ao banco
emissor (taxa de intercambio), que o remunera; outra parte
val para a bandeira, que remunera o arranjo de pagamentos;

e o restante fica na empresa credenciadora (Net MDR), que

16 A taxa média de desconto no crédito é de 2,60%. No débito é de 1,45%.
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remunera o adquirente. Registre-se que um terco da receita

total das empresas credenciadoras advém dessa parcela.

77. Dessas trés partes, a inica que realmente esta
sujeita a concorréncia é a parcela retida pelas empresas
credenciadoras. A taxa de intercambio, por sua vez, é o
resultado de uma negociacao entre a bandeira e o banco, sendo
paga, no entanto, pelo lojista e pelo consumidor -

externalidade associada a taxa de intercambio.

78. Em que pese todas essas taxas e tarifas serem
submetidas ao crivo do regulador, e considerando que o
segmento de bandeiras sempre esteve muito proximo aos cinco
principals bancos brasileiros, a definicao do nivel da taxa de
Intercambio sempre esteve meio solta, dada a completa falta

de concorréncial”.

79. A propoésito, em 2013, houve um aumento
substancial na taxa de intercambio em razao da verticalizacao
existente no mercado — banco emissor controlando tanto o
arranjo de pagamentos quanto a empresa credenciadora. No

Brasil, existe uma estrutura vertical que faz com que a taxa

17 Segundo o Banco Central, a taxa de desconto dos cartoes vem caindo,
principalmente em razdo dos avancgos regulatorios e dos estimulos a
competicao, enquanto a taxa de intercambio vem subindo ao longo do tempo.
De acordo com os dados consultados, a taxa de intercambio absorve 60% da
taxa de desconto.
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de intercambio, mesmo sendo custo para alguns adquirentes,
seja receita em outro braco do grupo. Nesse caso, a taxa de

intercambio pode funcionar como inibidora de competicao.

80. De fato, a taxa de intercambio nao acompanhou
a reducdo da taxa de desconto nos ultimos anos. Nesse caso, a
competicao no mercado nao surtiu efeito de reducao. Nao foi
por outra razao que o regulador resolveu disciplinar a taxa de
Intercambio nas operacoes realizadas no cartdo de débito. O
Banco Central limitou a taxa de intercambio média do cartao
de débito para 0,5% a partir do valor de transacao. Outrossim,
também limitou o valor maximo dessa taxa de intercambio

para cartoes de débito para 0,8%!18.

81. Certamente, essa regulacdo repercutira
favoravelmente nos custos do negoécio, beneficiando tanto o
varejo quanto o consumidor. Acredita-se que o segmento de
credenciamento, por ser competitivo, repasse essa reducao aos
lojistas. Ademais, é certo também que os consumidores
aumentarao a demanda em razao da diferenciacao de precos
pela utilizacao de cartées de débito. Outrossim, a medida

aumentara a transparéncia nos custos dos diferentes produtos

18 Circular Bacen n2 3.887 de margo de 2018.

33



‘ ATAIDES OLIVEIRA - PSDB/TO
ANALISES E RECOMENDACOES - CPI CARTAO
e, como consequéncia, tendera a reduzir os precos dos

produtos mais caros.

82. Enfim, espera-se, portanto, que a reducao na
tarifa do cartao de débito seja repassada do credenciador para
o estabelecimento comercial e deste para o consumidor final,
aumentando a utilizacdo do cartao de débito como um

Instrumento transacional.

83. Quanto ao mercado de cartoes de crédito, por
ser muito mais complexo e com um potencial muito maior de
efeitos nao desejados, a extensdo da mesma medida ainda é
incerta. Por exemplo, a regulacdao de intercambio dos cartoes
de crédito pode ter como efeito colateral o aumento das taxas
de juros cobradas no rotativo. Além disso, as novas
Instituicoes que entraram no mercado de emissdo de cartoes
de crédito e, portanto, aumentaram a oferta de crédito
rotativo, competindo com os grandes bancos emissores,
poderiam se tornar economicamente inviaveis e deixariam o
mercado, reduzindo, assim, a competicdo na concessao de
crédito rotativo. Enfim, a limitacao da taxa de intercambio nas
operacoes com cartao de crédito tenderia a retirar a
atratividade da industria de meios de pagamento e poderia ser
uma barreira para novos entrantes e para investimentos em

novos modelos de pagamento.
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84. De fato, a esséncia do cartao de crédito é bem
diferente da de débito. O cartdao de crédito, por exemplo,
convive com questoes relativas a risco de crédito, a fraude, a
programas de fidelidade/beneficios e a concessao de operagoes
financeiras que, ao fim e ao cabo, redundam em custos
diferenciados, de modo que qualquer alteracao deve ser muito
bem estruturada para que nao haja desiquilibrios financeiros

no negoécio cartao de crédito.

85. No contexto dessa discussdo, conforme ja
mencionado anteriormente, nio se pode esquecer que o cartao
de débito deve ser encarado como um instrumento de
pagamento, enquanto o cartao de crédito deve servir como um

instrumento de financiamento ao consumo no varejo.

86. De qualquer forma, em que pese a maior
complexidade do ambiente de negdcio dos cartoes de crédito, a
extensao de tal medida para esse segmento talvez se revele
necessaria dentro em breve!® - sempre levando em
consideracao, é logico, o equilibrio ja alcancado no negocio pela
industria de cartdao. A menos, é l6gico, que o proprio mercado,
em razao dos efeitos propiciados pela reducdo da taxa de
mtercambio no cartao de débito, encontre o incentivo

necessario para reduzir a tarifa de intercambio no cartao de

19 Segundo o Banco Central, a taxa média de intercambio de crédito no Brasil
no ano de 2017 foi de 1,6%. Portanto, o dobro da estabelecida para o débito.
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crédito, uma vez que tal medida tem o potencial de trazer
beneficios também em termos de transparéncia de precos,
reducao de subsidios cruzados e reducao nos precos praticados

no uso do cartao de crédito.

87. Nessa discussdao, também ¢é 1mportante
1dentificar os principais atores envolvidos no ambiente de
negocios, a saber: o lojista, que inicia o processo de pagamento
por intermédio do cartao; a bandeira, que é a responsavel pelo
arranjo de pagamentos e pela definicdo das regras; o banco
emissor, que é quem emite o cartao para o portador; e o
credenciador, que realiza a captura da transacao, processa e

liquida a operacao.

88. Portanto, trata-se de um mercado de dois
lados, onde a ponta dos portadores e a ponta dos lojistas
necessariamente devem estar em equilibrio. Desse modo,
enquanto o banco emissor cuida da relacao com os portadores,
a empresa credenciadora atua ao lado dos lojistas. Na
auséncia de portadores ou de lojistas, o negdcio simplesmente

deixa de funcionar.

89. Sobre o periodo para reembolso das vendas
realizadas, propriamente dito, o Brasil é quem apresenta o

maior prazo. Enquanto que aqui é D + 30, na Colombia é D +
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1, na Argentina é D + 18, no México é D + 1, no Chile é D + 2,
na Europa como um todo é D + 2, nos Estados Unidos é D + 1,
na Venezuela é D + 1, no Peru é D + 1, na Bolivia é D + 1, no

Uruguai é D + 8 e na Australia é D + 1.

90. Caso o lojista resolva receber antes, tera que
negociar seus recebiveis pagando uma taxa de desconto ao
banco emissor ou a empresa credenciadora. Caso contrario, sé
recebera trinta dias apds a venda. Certamente, o negdcio
cartao de crédito se equilibrou nesse formato, uma vez que,
como fo1 dito antes, no Brasil, o cartdo funciona mais como

meio de pagamento do que de financiamentoZ20,

91. Logo, os efeitos de uma alteracdo para menos
no prazo de reembolso, em razao das peculiaridades do
sistema brasileiro, para além de inibir a concorréncia por
parte dos novos entrantes, impactarao de forma desfavoravel
os custos do negocio cartao de crédito, pois deixara de existir
uma receita financeira de float?! que hoje é absorvida pelos
bancos emissores. Nesse ponto, inclusive, o financiamento das

vendas deixaria de ser feito pelo lojista e passaria a ser

20 De acordo com a ABECS, da totalidade das transacées efetivadas por cartao
no varejo, cerca de 37,4% sao feitas por intermédio do cartdo de débito, onde
o prazo de reembolso é D + 1.

21 Segundo o Instituto para Desenvolvimento do Varejo — IDV, esse float
correspondeu a 4 bilhées de reais em 2016 e em cerca de 5 bilhoes de reais em
2017 — 74% das compras sao recebidas pelos bancos a partir de 20 dias.
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realizado pelo banco emissor. Em ambos os casos, seja pela
diminuicao da competitividade, seja pelo aumento de custos, o

comércio e o consumidor seriam afetados negativamente.

/.

92. E certo que a reducdao do prazo alteraria
substancialmente o mercado de cartdo de crédito, pois a
variavel “caixa” passaria a ser primordial para a tomada de
decisao de entrar ou ampliar o investimento nessa industria.
Atualmente, o negocio esta equilibrado nesse formato “D + 30”
e sua alteracao poderia provocar a concentracao do mercado
entre os maiores bancos emissores, uma vez que detém maior
disponibilidade de capital, e a elevacao dos precos para cobrir
o aumento dos custos financeiros. Outro efeito seria a reducao
do caixa médio dos bancos emissores, fazendo-se necessaria a

captacao externa, o que encareceria a operacao de crédito.

93. Talvez a maneira mails adequada para se
enfrentar esse dilema seria via reducao do valor da taxa de
desconto. Com 1sso, as operacoes de antecipacao de recebiveis
nao lmpactariam tanto os lojistas, o que minimizaria o
desconforto com o prazo de reembolso atual de trinta dias. E
nesse contexto, todas as medidas ja citadas, e que de alguma
forma tornam o ambiente de negécios do cartao de crédito
mais eficiente, contribuiriam para a efetiva reducao das taxas

de desconto.
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94. A menos que se pretenda atrelar a reducao do
prazo de reembolso ao pagamento de juros desde o momento
da compra. Mas ai perdem-se algumas vantagens
competitivas do atual produto, a exemplo do prazo de até
quarenta dias sem juros. Portanto, mudar isoladamente o
prazo de liquidacao sem tratar de todo o modelo de negdcio

pode repercutir no aumento das taxas de juros.

95. Uma outra questao que fol muito discutida na
CPICC disse respeito a atual sistematica de se aplicar, para
efeito de cobranca de tarifas ou taxas, um percentual sobre a
transacao. A industria de cartdo argumenta que alterar essa
sistematica para um valor fixo, a depender do valor definido,
poderia prejudicar os pequenos comerciantes, inviabilizando a

almejada universalizacao do uso do cartao.

96. E certo que a sistematica atualmente
estabelecida nao prejudica o pequeno comércio — e € bom que
assim seja. Toda a industria quer a universalizacao do uso do
cartdo. Ocorre, no entanto, que os grandes varejistas
entendem que a sistematica atual de aplicar um percentual
sobre o valor da transacao, especialmente nas operagées com
cartdo de débito, superdimensiona o custo que a industria

efetivamente incorre para processar as transacoes.
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97. Para esses varejistas, por tratar-se de uma
operacao eletronica e sem risco, uma vez que o saldo da conta
de quem esta realizando a compra ja se encontra capturado,
nao faz sentido a aplicacdo de um percentual sobre a
transacao. Ademais, argumentam que a industria ja
amortizou todos os investimentos realizados na logistica
atualmente existente e que, hoje, apenas necessita de
atualizacoes e melhorias. Outrossim, ainda ponderam que em

todo mundo é assim — um valor fixo.

98. Portanto, nesse ponto, para as operacoes no
débito, talvez fosse o caso de se estudar a possibilidade de se
manter a atual sistematica de aplicacdo de um percentual
sobre a transacao, porém limitado a um determinado limite.
Nas operacgoes na modalidade crédito, uma vez que o risco é
funcao do valor total da transacao aprovada, permaneceria a
regra atual. Dessa forma, o eventual desiquilibrio nas receitas
do sistema poderia ser compensado pela melhoria do ambiente
de negocios. Certamente, o impacto sobre o comércio seria

bastante positivo.

COMPETITIVIDADE

99. De fato, a competitividade do setor de cartées

aumentou no curso desses ultimos dez anos, especialmente no
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segmento de adquiréncia. A hegemonia das duas maiores
empresas do segmento, a Cielo e a Rede, tem diminuido, muito
em funcao dos marcos regulatorios que permitiram a entrada

de novos players no mercado.

100. Alias, uma das grandes vantagens de se ter o
regulador do sistema financeiro disciplinando o sistema de
pagamentos eletronicos é que se tem, cada vez mais, marcos
regulatorios mais claros, o que permite, para além de maior
transparéncia, a atracao de investimentos e, por conseguinte,

maior competicao.

101. Nesse contexto, nao se pode deixar de
mencionar as  fintechs?2,  Trata-se de  empresas
empreendedoras do setor de tecnologia que buscam identificar
as 1neficiéncias existentes no sistema financeiro para, entao,
aborda-las numa outra perspectiva, por 1ntermédio

justamente da tecnologia.

102. Estudos recentes revelam que esse novo nicho
de negocios poderia trazer crédito suficiente ao mercado para

alavancar o PIB em até 300 bilhoes de reais até o ano de 2025,

22 As fintechs hoje tém entre 1% e 2% do mercado. A meta para os proximos
dez anos é chegar a 20% do mercado.
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além de gerar até quatro milhGes de empregos super

capacitados — o que seria mais do que bem-vindo.

103. Outrossim, os custos operacionais envolvidos
na estrutura tradicional sdo muito elevados, pois envolvem
grandes estruturas de logistica e de pessoal. No caso das
fintechs, isso ja néo acontece, uma vez que a tecnologia
empregada oferece produtos e servicos financeiros mais

focados nas necessidades reais do consumidor.

104. Antevendo o “boom” desse novo segmento, o
Conselho Monetario Nacional — CMN e o Banco Central do
Brasil regularizaram a atuacao das startups de crédito, mais
conhecidas por fintechs, disciplinando, inclusive, as questoes
relativas a seguranca dos dados nesse novo nicho de

negocios?s,

105. A partir dessa regulamentacao, espera-se o
fomento do segmento de crédito no Brasil pela incorporacao de
movacoes no ambito do Sistema Financeiro Nacional, assim
como o estimulo da participacao de novas instituicoes
provedoras de crédito. K fato que tais medidas permitirao uma
estrutura de custos mais adequada, o que contribuira para o

aumento da eficiéncia no setor de intermediacédo de crédito,

23 Resolugoes n°® 4.656/18, 4.657/18 e 4.658/18.
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uma vez que fornecerao seguranca juridica, flexibilidade aos
modelos de negocios e conforto para investidores e usuarios.
Certamente, a regulacao das fintechs de crédito estimulara
competicao no setor bancario, o que podera levar a reducao das

taxas de juros.

106. No que diz respeito a seguranca de dados, vale
ressaltar que ja tramita no Congresso Nacional proposta
legislativa que necessita ter a sua tramitacao agilizada — lei

geral de protecao de dados.

107. Pois bem, estima-se, com a regulamentacao,
apenas no segmento de pequenas e médias empresas, a
possibilidade de se injetar algo proximo a trezentos bilhoes de
reais de crédito novo na economaia. Isso equivaleria a adicionar
3% de crédito novo no PIB; crédito esse, alids, com taxas de
juros melhor precificadas, comprometendo menos o orcamento

do consumidor.

108. Do ponto de vista da concorréncia, também sé
ha beneficios. Dentro desse mercado concentrado que existe
atualmente no Brasil, o aumento da concorréncia é mais do
que bem-vindo. Ter mais variedade de produtos e servicos,
muitas das vezes personalizados, também é outro aspecto

positivo. Certamente, nesse novo ambiente de negocios,
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melhores taxas e servicos poderao ser oferecidos aos

consumidores, uma vez que os custos serao reduzidos.

109. Entende-se, portanto, que o Banco Central tem
cumprido exitosamente o seu papel de agente regulador e
indutor desse novo ambiente de negdcios e que, portanto, deve
dar continuidade as acoes regulatdorias que promovam a
Incorporacao de inovacgao no sistema financeiro, assim como o
aumento da competitividade no setor de meios eletronicos de
pagamento. No entanto, deve ficar atento para inibir o
aproveitamento das ineficiéncias ainda existentes no setor por

parte dessas novas empresas de tecnologia.

110. Ademais, o Banco Central, como o6rgao
regulador, deve buscar, na medida do possivel, disciplinar de
forma simétrica todos os participantes da cadeia de valor em
que esse mercado esta inserido, respeitando, é légico, as
peculiaridades de cada ator, sob pena de se interferir
demasiadamente na flexibilidade de atuacao de que esse novo

ambiente de negocios necessita.

111. Isso nao quer dizer, entretanto, que as regras
de compliance e de governanca nao devem ser observadas, sob

pena de se trazer um risco desnecessario para o sistema.
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ENDIVIDAMENTO

112. Questao relevante que se 1mpoe nessa
discussao é aquela que diz respeito ao superendividamento.
Atualmente, ha mais de cem produtos diferentes que sao
oferecidos pelos cinco principais bancos brasileiros, produtos
esses com juros diferenciados e com “vantagens” diversas,
amparadas em estratégias de marketing, muitas das vezes,
enganosas, pouco transparentes e muito perigosas aos

consumidores.

113. Cite-se, por exemplo, o caso do parcelado sem
juros. Trata-se, sim, de publicidade enganosa, pois induz o
consumidor a pensar que nao ha custo. Na verdade, ha custos
e eles sao reiteradamente repassados aos precos dos produtos.
O resultado disso é que o consumidor esta efetivamente
pagando mais, porém imaginado que esta pagando menos —ou

seja, achando que esta fazendo um excelente negdcio.

114. Logo, existe, sim, um custo implicito nesse
produto que é repassado aos precos das mercadorias, todavia
nao fica transparente ao consumidor. De acordo com os dados
consultados, o custo implicito médio do parcelado sem juros,
em razao da taxa de desconto cobrada em cada operacao

desses recebiveis, gira em torno de 22% ao ano.
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115. Necessario se faz, portanto, que a relacao entre
o varejista e o consumidor seja mails transparente,
notadamente quando sdo embutidos custos implicitos no valor
da mercadoria vendida. E preciso que o consumidor tenha a
faculdade de enxergar exatamente o que esta acontecendo,

quando opta por fazer uso de determinado meio eletronico de

pagamento.

116. E mais. Na medida em que os consumidores
brasileiros nao recebem do Estado uma educacao adequada
sobre crédito e nao dispéem de informacgoes suficientes e
bastantes acerca dos diversos produtos ofertados no mercado,
tals consumidores se tornam presas faceis das ofertas falsas
de crédito sem juros. A publicidade de crédito irresponsavel
encontra campo fértil no Brasil e muitos sao os brasileiros que
reiteradamente sao enganados para consumir produtos que

mais cedo ou mais tarde os levarao ao superendividamento.

117. Outro exemplo de estratégia enganosa
envolveu os bancos emissores. Conhecida por “platinizacao”,
clientes que nao tinham, até entao, perfil para receber esse
tipo de cartao, que é mais sofisticado, de uma hora para outra,
passaram a recebé-lo. O motivo dessa estratégia, para
surpresa de todos, era que esse tipo de cartao estava sujeito a

uma taxa de intercambio mais elevada.
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118. Nesse contexto, o conjunto e a qualidade das
informacées que sao disponibilizadas ao consumidor no
momento da compra, acerca do leque de produtos existentes
no mercado, € de suma importancia, pois, sO6 assim, o
consumidor tera acesso a comparativos entre os diversos
produtos existentes e podera, entdo, fazer as escolhas mais

inteligentes e adequadas ao seu perfil.

119. E certo que existem também outros fatores que
contribuem para o superendividamento. Fatores conjunturais
como expectativas frustradas de consumo, perda momentanea
de emprego e alto endividamento tém importancia nesse
processo. Todavia, é fato também, que o superendividamento

nao é culpa exclusiva do consumidor.

120. Cite-se a propoésito a Resolucao n® 4.655/18 do
Banco Central, que eliminou o percentual minimo de
pagamento de 15%. Tal percentual passou a ser estabelecido
pela prépria instituicao financeira, em razao da politica de
crédito do banco e do perfil dos clientes. Existe o temor de que
tal medida incentive o endividamento de consumidores, uma
vez que o banco, para evitar a renegociacao das dividas, fixe
limites minimos muito baixos, mantendo o consumidor com
uma divida alta, porém adimplente. Trata-se somente de uma

conjectura, mas é preciso ficar atento.
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121. Outrossim, tal desregulamentacao pode gerar
inseguranca juridica para o consumidor, na medida em que a
fixacdo do percentual minimo de pagamento passa a ser
prerrogativa exclusiva do banco emissor, dificultando, com

1SS0, a comparacao entre os produtos ofertados.

122. Outro aspecto relevante a ser considerado é que
o brasileiro nao dispoe atualmente de uma legislacao
especifica de educacao para o crédito, de modo a se evitar o
endividamento. Ha a necessidade, portanto, de se
1mplementar uma politica publica que discipline o tratamento

a ser conferido as pessoas superendividadas no Brasil24.

123. Ademais, faz-se necessario impor limites a
liberdade de que as instituicoes financeiras atualmente
dispéem para adocao de praticas enganosas e desleais junto
aos consumidores. K certo que a questao do
superendividamento é muito mails susceptivel a essas
estratégias enganosas de oferecer crédito de maneira

irresponsavel do que propriamente as elevadas taxas de juros.

124. Por incrivel que isso possa parecer, algumas
Instituicoes financeiras brasileiras alavancam o seu resultado

a partir de estratégias que levam os consumidores ao

24 Tramita no Congresso Nacional o PLS 283 sobre o tema.
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superendividamento — estratégias essas muitas das vezes
violadoras da boa-fé. Em que pese ser obrigacao do Estado
prestar esse servico de educacao financeira aos consumidores,
tais instituicoes financeiras, ao deseducar os seus clientes a

respeito desse tema, praticam um desservico a sociedade.

125. Enfim, a questao do superendividamento deve
ser enfrentada necessariamente com educacdao financeira,
informacao de qualidade, regulacao adequada, fiscalizacao

eficiente e transparéncia na ponta do varejo.

PAPEL DO BACEN

126. O Banco Central® responde pela regulacao e
pela supervisao das institui¢oes financeiras, sendo sua missao
assegurar um sistema financeiro soélido e eficiente. Nesse
sentido, o Banco Central acompanha permanentemente os

precos praticados na industria de cartao.

127. Conforme mencionado anteriormente, o Banco

Central adotou varias medidas regulatérias nos ultimos anos,

25 A competéncia legal para o Banco Central regular os cartoes de pagamento
iniciou em 2013, com a edi¢ao da Lei 12.865 (Resolucao 4.282), e estabeleceu
como objetivo, para o mercado e para o Banco Central, cuidar da solidez e da
eficiéncia do Sistema de Pagamentos Brasileiro, assim como promover a
competicdo, o acesso nao discriminatorio, a inovacgao e a inclusao financeira.
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cujos efeitos foram bastante satisfatérios — vide toépico sobre o
Marco Legal no inicio deste relatério. Ademais, ha trés
consultas publicas sendo realizadas, a fim de se discutir a
governanca das bandeiras, o aumento da abertura no mercado
de antecipacao de recebiveis - assunto esse muito discutido na

CPICC - e a regulacao dos subcredenciadores.

128. Pois bem, na funcao de regulador, entende-se
que o Banco Central deve agir com prudéncia e
tempestividade, privilegiando o aumento da competitividade.
A entrada de novos players deve ser simplificada2é, todavia
cercada de cuidados para nao se comprometer a seguranca do
sistema. A intervencao direta no mercado deve ser acionada

apenas pontualmente.

129. Problema recorrente na industria de cartao de
crédito é aquele que diz respeito a verticalizacao atualmente
existente. Nesse ponto, o Banco Central deve estabelecer
critérios que garantam a neutralidade das bandeiras, ou seja,
Impecam uma atuacado anticompetitiva que prejudique a
concorréncia entre os participantes do setor de -cartao.
Outrossim, o Banco Central deve acompanhar de perto os

arranjos de pagamentos fechados, isto é, aqueles em que

26 Hoje as bandeiras, os emissores e os credenciadores com giro anual inferior
a 500 milhGes de reais nao necessitam de autorizagao do Banco Central.
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bandeira, emissor e credenciador pertencem ao mesmo grupo

economico??.

130. K fato de que as medidas regulatorias adotadas
pelo Banco Central desde 2013 permitiram a abertura da
industria a novos players. Exemplo disso é o segmento de
adquiréencia. De um mercado duopolizado passamos a ter 25%
dele nas maos de novos entrantes, acarretando uma
diminuicao de custos na industria2s, Ademais, houve um

aumento da penetracao do produto cartao no mercado.

131. No entanto, ainda existem alguns temas que
reclamam por uma regulacao especifica. Cite-se, por exemplo,
a taxa de intercambio nas operacoes de cartao de crédito, o
prazo para reembolso ao lojista e o parcelado sem juros. O
Banco Central, de forma prudencial, antes de intervir
diretamente no mercado, solicitou a induastria o
desenvolvimento de modelos de negdcios que prevejam taxas

de intercambio mais baixas e prazos de reembolso menores.

132. Ademais, o Banco Central trabalha com a

possibilidade de que a regulacao da taxa de intercambio do

27 Hoje apenas bandeiras com giro anual inferior a 20 bilhées de reais/ano
podem ser fechadas.

28 No caso de cartoes de débito, a taxa paga pelo lojista reduziu de 1,60% para
1,45%. No caso dos cartoes de crédito, essa reducao foi de 2,93% para 2,57%.
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cartdo de débito seja suficiente para a melhoria do ambiente
de negdcios a ponto de instigar a propria indastria a encontrar
alternativas para o cartdo de crédito, de modo que sejam
oferecidas taxas de intercambio e de juros mais baixas, além

de prazos de reembolso menores — a conferir...

133. Como medida complementar, o Banco Central
almeja regular em breve o sistema de pagamentos
instantaneos, via telefonia celular, de modo a aumentar a
concorréncia, melhorar a transparéncia dos precos e forcar a

reducao das taxas e tarifas praticadas no mercado.

134. Essa medida, inclusive, faz parte de uma
vertente muito importante no atual contexto — a inovacao.
Nesse ponto, entende-se que o Banco Central deve fomentar,
até de maneira agressiva, a Iincorporacao de solucoes
tecnoldgicas mais racionais e eficientes no sistema financeiro
como um todo — cite-se por exemplo as fintechs. Certamente,
agindo assim, havera aumento de eficiéncia e de

competitividade, além de redugao de custos.

135. Outrossim, esta em estudo a possibilidade de se
cobrar uma tarifa pelo uso do crédito rotativo. Mas, para isso,
seria necessario revogar a proibicao atualmente existente

para esse tipo de cobranca. Acredita-se que as taxas de juros
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do rotativo seriam reduzidas com a medida — segundo o
modelo proposto, para cada aumento de dez reais na
hipotética tarifa, a taxa média de juros cairia 1,62% ao meés,

ou seja, 21,3% ao ano.

136. Por fim, outro aspecto muito importante que o
Banco Central deve priorizar em sua funcao de regulacao é
aquela que diz respeito a educacao financeira. Nesse ponto, a
questao que envolve a transparéncia dos precos praticados na
industria de cartdo é fundamental, pois s6 assim os

consumidores poderao fazer escolhas mais adequadas.

IMPORTANCIA DO CADE

137. O Conselho Administrativo de Defesa
Economica - Cade tem o compromisso de zelar pela livre
concorréncia no mercado, sendo responsavel por investigar e
decidir sobre a matéria concorrencial, fomentar e disseminar

a cultura da livre concorréncia.

138. Nesse contexto, a importancia do Cade em todo
esse processo que ora se discute é de fundamental relevancia.
As questoes anticompetitivas ensejadas pela verticalizacao da
industria de cartoes, pelos arranjos de pagamentos que

tentam emular contratos de exclusividade e pelas praticas
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discriminatorias entre bancos dominantes e credenciadoras
verticalizadas devem ser alvo de monitoramento e estudo

permanente por parte do mencionado Conselho.

139. E fato de que o sistema bancdrio brasileiro é
muito concentrado. Nessa perspectiva, as cinco maiores
mstituicoes financeiras detém um poder de mercado muito
expressivo. Outrossim, ocorre uma verticalizacdo muito
significativa dentro do segmento de cartoes e também dentro
das areas de seguros e de crédito. Tudo 1sso, de alguma forma,
contribul para o atual cenario de taxas de juros praticado no

Brasil.

140. Nesse sentido, todas as medidas que de algum
modo potencializam os efeitos negativos da concentracao e da
verticalizacdo, ou seja, que impedem uma maior concorréncia
no mercado ou que favorecam a pratica de condutas
anticompetitivas, deveriam ficar permanentemente no radar
do Cade. Portanto, todos os atos de concentracdo ou de
verticalizacdo deveriam ser reprovados sumariamente.
Ademais, a melhoria do ambiente de negécios deve ser
privilegiada, com o oferecimento de garantias, transparéncia

e seguranca ao ofertante de crédito — via Cadastro Positivo.
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141. Cite-se, a proposito, os movimentos do Bradesco
e do Itall quando criaram suas proprias bandeiras: Elo e
Hipercard, respectivamente. Portanto, para além de
emissores de cartoes, passaram a ser também instituidores do
arranjo de pagamentos. Nao é preciso mencionar que também

participam nas credenciadoras Cielo e Rede.

142. Nesse cenario, torna-se cada vez mais premente
o processo de desbancarizacao que esta em curso pela entrada
das novas startups de crédito — as conhecidas fintechs. Tanto
o agente regulador como o 6rgao fiscalizador devem priorizar
as medidas que, de algum modo, acelerem esse processo — sem

se esquecer, é claro, da seguranca do sistema.

143. Ademais, a atuacao conjunta do Cade com o
Banco Central é primordial para a solucao dos problemas que
porventura sao identificados. A fiscalizacdo e a regulacao
precisam ser objeto de uma acao coordenada, de modo que os
resultados sejam alcancados de maneira mais eficiente.
Enquanto o Cade atua na ponta, em determinado caso pontual
e especifico, o Banco Central faz a regulacao do tema para todo

o mercado.

144. E certo que o Cade, ao desincumbir-se

adequadamente dessas atribuicoes, contribuira para
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estimular a competicdo nesse mercado e, por consequéncia,

reduzir os custos para o varejo, favorecendo o consumo.

CONCLUSAO

145. Inicialmente, vale destacar que o cartao esta se
convertendo no principal meio eletronico de pagamento no
Brasil. Cerca de um terco do consumo das familias brasileiras

ja é viabilizado por intermédio do uso do cartdo. Trata-se de

meio de pagamento seguro, comodo e eficiente.

146. No ano de 2017, o mercado de cartoes
movimentou quase R$ 1,4 trilhdo em mais de treze bilhées de
transacoes. Ademais, ha terminais de captura de vendas em
praticamente 100% do territério nacional. Consubstancia-se,
portanto, num mercado robusto, de muita relevancia para a
economia brasileira, notadamente no que se refere a estrutura

de crédito de consumo do Brasil.

147. Outrossim, o mercado de cartao propicia a
formalizacao da economia e o aumento da arrecadacao, além
de promover a inclusao bancaria e tecnolégica, traduzindo-se,
assim, em melo de pagamento muito eficiente. Ademais, a
transacao via cartao é totalmente rastreavel, o que facilita o

controle de fraudes, sonegacao fiscal e lavagem de dinheiro.
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148. Pois bem, a Comissao Parlamentar de Inquérito
dos Cartoes de Crédito — CPICC foi instalada no dia
17/04/2018 para debater as causas da cobranca de juros
abusivos nas operacoes realizadas por intermédio de cartoes e

no cheque especial.

149. Passados pouco mais de 70 dias do inicio dos
trabalhos, a CPICC conseguiu reunir um extenso conjunto de
dados e informacoes acerca do mercado de cartoes de crédito
no Brasil, o que permitiu um diagnoéstico preciso dos

principais entraves por que passa esse importante setor.

150. Todo o trabalho desenvolvido na CPICC esteve
voltado a 1identificacdo de alternativas que pudessem, de
algum modo, favorecer o ambiente de negdcios com cartao,
tornando-o mais eficiente, competitivo e com menor custo de
crédito, de modo a possibilitar a reducao das taxas cobradas

tanto de portadores quanto de lojistas.

151. O mercado de cartdoes passou por inumeras
mudancas nos ultimos anos. Desse modo, a industria de cartao
é hoje o produto do amadurecimento e do enderecamento de
questoes relevantes que vieram surgindo ao longo da
caminhada. Nesse contexto, o Banco Central, como 6rgao

regulador, teve participacao fundamental.
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152. Cite-se, por exemplo, a Resolucao n° 4.549/17,
onde o Banco Central limitou o uso do crédito rotativo em até
trinta dias. Tal medida impediu o efeito “bola de neve” que
havia até entado nas dividas contraidas com o uso do crédito
rotativo, o que permitiu uma reducao importante nas taxas de
juros das operacoes realizadas por intermédio do cartao de

crédito.

153. Mais recentemente, ainda no exercicio da
regulacao, o Banco Central estabeleceu um teto para as taxas
de intercambio nas operacdoes com o cartao de débito,
regularizou a atuacdo das startups de crédito, mais
conhecidas por fintechs, disciplinando, inclusive, as questoes
relativas a seguranca dos dados nesse novo nicho de negocios,
e estabeleceu que as taxas do crédito rotativo inadimplente
nao poderiam ser superiores aquelas cobradas no rotativo
adimplente. Portanto, foram medidas 1importantes e
saudaveis para a industria de cartoes como um todo, incluidos

os seus mais de 52 milhoes de portadores de cartao.

154. Entende-se, todavia, em que pesem todas as
relevantes medidas ja adotadas pelo Banco Central nesses
ultimos anos, que ainda existe espaco para novas reducoes nas

taxas de juros cobradas nas operacoes realizadas por
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intermédio do cartao de crédito, assim como no cheque

especial.

155. Reconhece-se que o mercado de cartdao de
crédito apresentou, no curso da ultima década, uma melhoria
1mportante no que se refere a competitividade, especialmente
no segmento de adquiréncia. Mas também é fato que a
concentracao no setor bancario brasileiro ainda é bastante
significativa, onde as cinco maiores instituicoes financeiras

detém mais de 80% do crédito privado do Pais.

156. Conjugado a 1sso, observa-se também uma forte
verticalizacado dos servigos oferecidos no segmento de crédito,
uma vez que as 1nstituicoes financeiras detém a faculdade
para controlar as administradoras de cartdoes de crédito, as
contas bancarias, as garantias, as i1nformacoes sobre os
clientes e os seguros. Desse modo, ainda hoje, existe uma
eficiente teia de protecao desses principais bancos em razao
da verticalizacao, o que dificulta sobremaneira a entrada de

novos players no mercado.

157. Na verdade, existe o convencimento de que,
quanto mais desconcentrado for o setor, quanto menos

verticalizado for, maior  competicao havera e,
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consequentemente, criar-se-a um ambiente mais propicio para

a efetiva reducao das taxas de juros.

158. Mencione-se ainda a questao relativa aos
subsidios cruzados. No Brasil, o cartao ¢é utilizado
principalmente como meio de pagamento e nao de
financiamento. Logo, o contingente de financiadores do
negocio cartao de crédito no Pais é muito pequeno, o que faz
com que a diluicdo de custos tenha menor abrangéncia. De
fato, em 75% de tudo que é transacionado com cartao de
crédito no Brasil, ndo ha qualquer cobranca de juros para os

portadores de cartao.

159. Por fim, a 1inadimpléncia e o custo de
recuperacao desse crédito no Brasil ainda sdo por demais
relevantes. A inadimpléncia no rotativo gira em torno de 33%,
consumindo, de forma 1isolada, mais de 70% da receita
financeira do produto. Outrossim, o processo de recebimento

desse crédito ainda é ineficiente e caro.

160. Pois bem, diante desse diagnoéstico, tem-se o
entendimento de que o lancamento do produto que esta sendo
chamado de “crediario” seria muito bem-vindo. Com 1sso,
haveria uma alternativa adicional de crédito para o varejo,

cujas condigcoes serlam muito mais competitivas do que as
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atualmente existentes, atrelando ao produto, inclusive, a
legislacao recentemente aprovada pelo Congresso que permite
a diferenciacao de precos. Todavia, ndo se defende, com 1sso, a
eliminacao do parcelado sem juros, uma vez que esse produto
se traduz numa importante estratégia de venda, em que pese

repercutir diretamente na precificacao dos bancos emissores.

161. Nesse contexto, o Cadastro Positivo também se
constitui num importante instrumento de melhoria do
ambiente de negdcios de concessao de crédito, pois permite a
diferenciacao do tomador que ¢é pontual daquele que
reiteradamente atrasa seus cOmpromissos,
independentemente do nivel de renda dele. Portanto, o
Cadastro Positivo sera um avanco importante na medida em
que possibilitara a adocao de taxas de juros mais condizentes

com o risco da operacao.

162. Ha também o entendimento de que o
aperfeicoamento do mecanismo da trava bancaria, permitindo
ao lojista negociar livremente os seus recebiveis no mercado,
seja com fundos de investimento, seja com o0s proprios
fornecedores, poderia alavancar as condi¢oes de negociacao do
varejo, uma vez que, em tese, conseguir-se-iam taxas e prazos

mais favoraveis aos seus negocios. Certamente, ha espaco
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para aperfeicoar a operacionalizacao desse sistema de controle

de garantias hoje exercido através da trava bancaria.

163. Por fim, é de fundamental importancia
educacao financeira e maior transparéncia dos custos no uso
dos cartoes, de modo a se evitar o risco de superendividamento
das familias. Ademais, a maior seguranca na execucao de
garantias, a modernizacao da Lei de Faléncias e a previsao da
duplicata eletronica também sao medidas necessarias para a

reducao do custo de crédito no Brasil.
RECOMENDACOES

164. Com o intuito de colaborar com alternativas
para a reducao das atuais taxas de juros que atualmente sao
cobradas nas operacoes por intermédio do cartao de crédito e
no cheque especial, submeto a apreciacdo do Relator da
CPICC, Senador Fernando Bezerra, o presente texto e os
anexos que o acompanham, para, se assim entender

pertinente, anexa-los ao seu relatorio.

165. Feito esse registro, gostaria de enderecar
algumas recomendacoes aos Presidentes do Senado Federal e
da Camara de Deputados, ao Presidente do Banco Central e

ao Presidente do Cade.
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166. Aos Presidentes da Camara dos Deputados e do
Senado Federal:

a. adocao de providéncias no sentido de
agilizar a tramitacao do projeto de lei enviado
pelo Executivo que modifica as leis n°
11.101/2005 e n°® 10.522/2002 para atualizar a

legislacao referente a recuperacao judicial,

a recuperacao extrajudicial e a faléncia,

de modo a conferir maior celeridade e
seguranca aos processos de recuperacao de

crédito;

b. adocao de providéncias no sentido de
agilizar a tramitacao do projeto de lel que

trata do Cadastro Positivo, de modo a

oferecer a quem concede crédito informacoes
mais precisas acerca dos potenciais tomadores
de crédito, permitindo, com 1sso, uma melhor
precificacdo do risco embutido nas operacoes
de empréstimo, o que possibilitara a reducao

das taxas de juros;

c. adocao de providéncias no sentido de

agilizar a tramitacao do projeto de lel que
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cuida da Duplicata Eletronica, de modo a

modernizar a area de crédito no Brasil, ao
conferir mailor seguranca no momento da
concessao do crédito, ampliando, assim, as
possibilidades para aumento da oferta de

crédito ao varejo;

d. adocao de providéncias no sentido de
agilizar a tramitacdo das propostas

legislativas que disciplinam a protecao, o

tratamento e o uso de dados das pessoas

naturais e juridicas de direito publico ou

privado, de modo a oferecer maior seguranca
ao ambiente de negdcios onde se processam as

operacoes de crédito;

e. adocao de providéncias no sentido de
agilizar a tramitacdo das propostas
legislativas que disciplinam o tratamento a ser

dispensado as pessoas superendividadas,

mcorporando nessas proposicoes, se for caso,
por intermédio de mecanismo legislativo

apropriado, aspectos relativos a educacao

financeira;
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Ao Presidente do Banco Central:

a. adocao de providéncias que garantam a
neutralidade das bandeiras e que permitam o
monitoramento permanente dos arranjos de
pagamentos fechados, de modo a impedir a

pratica de condutas anticompetitivas no

atual ambiente verticalizado existente,

prejudicando a concorréncia entre 0s

participantes da industria de cartoes;

b. adocao das providéncias necessarias para
que se finalize o lancamento do produto

“crediario”, de modo que seja ofertada uma

nova alternativa de financiamento mais
competitiva ao varejo, favorecendo o consumo,
especialmente da camada da populacao de

renda mais baixa;

C. adocao de providéncias para que o0s
termos da lei n° 13.455/2017, que disciplina a

diferenciacao de precos, seja efetivamente

observada pelo varejo, a fim de que a

transparéncia seja total no ato de compra,
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facilitando a escolha do produto mais adequado

pelo consumidor;

d. adocao de providéncias, em atencao ao
disposto na Resolucao n° 4.593/2017, para que
se conclua a constituicao de infraestruturas
especificas de mercado, de modo a permitir o

registro publico e o depoésito centralizado

de todos o0s recebiveis de cartao de

crédito, com o objetivo de possibilitar uma
oferta mais aberta e segura desses ativos
financeiros ao mercado, alavancando a

capacidade crediticia do varejo;

e. adocao de providéncias para se verificar

a possibilidade de permissao do travamento

dos recebiveis do cartao de crédito por

valores, liberando assim o excedente de
recebivels nao antecipados para serem
negociados com terceiros, ampliando o leque de
opcoes de negociacao desses ativos financeiros

no mercado;

f. adocao de providéncias para verificar a

possibilidade de compartilhamento das
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agendas de recebiveis, assim como do

excedente da agenda recebiveis, no ambito

da Camara Interbancaria de Pagamentos —
CIP, com a inclusao de todos os participantes
num unico sistema, de modo a beneficiar o

varejo;

g. adocao de providéncias para verificar a
possibilidade de implementacao, a exemplo do
que ocorreu no cartao de débito, de limite para

a taxa de intercambio nas operacoes com

cartao de crédito, respeitando, é logico, as

peculiaridades de custos diferenciados que a
modalidade crédito apresenta, de modo a evitar

efeitos nao desejados ao negocio;

h. adocao de providéncias para verificar a

possibilidade de reducao do prazo de

reembolso ao varejo, em razao das vendas

realizadas mediante o uso do cartao de crédito,
considerando, nesse caso, a possibilidade de

cobranca de juros a partir da data de

compra e, assim, converter o cartao de crédito

em verdadeiro instrumento de financiamento;
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1. adocao de providéncias para verificar a
possibilidade de alteracao da atual sistematica
de cobranca de taxas adotada na modalidade
débito, de modo que a aplicacdo de um
percentual sobre o valor da transacido fosse

mantida, porém, limitada a um determinado

teto, favorecendo o uso do cartao de débito;

j. manutencao do papel de agente
regulador e indutor desse novo ambiente de

negocios, conhecido por fintechs, de modo a

promover, cada vez mais, inovacao no Sistema
Financeiro, aumentando a competitividade no
setor, sem deixar de adotar medidas que inibam
o aproveitamento das 1ineficiéncias ainda
existentes no mercado por parte dessas novas

empresas de tecnologia;

k. adocao de providéncias com vistas a

promover uma regulacao simétrica para

todos os participantes da cadeia de valor em
que o mercado de crédito esta inserido,
respeitando, é 16gico, as peculiaridades de cada
um dos agentes envolvidos, mas, ao mesmo

tempo, preservando o sistema livre de riscos;
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L. adocdo de providéncias no sentido de
tornar a relacao entre o mercado e o consumidor

o mais transparente possivel, notadamente

quando estdao presentes custos implicitos no
valor da mercadoria ou servigo ofertado, a fim
de que seja facultado ao consumidor o pleno
conhecimento daquilo que se esta adquirindo e,
portanto, permitindo a ele uma escolha mais

adequada.

m. manutencao de canal permanentemente
aberto com os consumidores, com vistas a
receber i1nformacoes tempestivas acerca de

estratégias enganosas e irresponsaveis de

concessao de crédito, e tem levado milhares

de brasileiros ao  superendividamento,
permitindo a adocao de providéncias

sancionatorias mais efetivas;

n. recrudescimento dos mecanismos de
fiscalizacao, de modo a i1mpor limites mais
duros a liberdade de que as instituicoes
financeiras dispéem para a implementacao de

estratégias de marketing enganosas e

desleais de crédito facil junto aos seus
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clientes, uma vez que o superendividamento é
muito mais susceptivel a essas praticas do que

propriamente as elevadas taxas de juros;

0. manutencao da atual estratégia

regulatéria de  intervencoes diretas

pontuais e em situacoes muito especificas,

mantendo canal permanentemente aberto com
a industria de cartdes, com vistas a encontrar
solucoes que melhorem o ambiente de negécios,
tornando-o mais eficiente e, consequentemente,
permitindo a reducao de custos no segmento de

crédito;

p. manutencao de canal permanentemente

aberto com o Conselho Administrativo de

Defesa Economica — Cade, de modo que seja

possivel a coleta dos subsidios necessarios a
uma regulacao eficiente, proativa, tempestiva e
que beneficie, de fato, o mercado de crédito e o

consumidor;

q. adocdo de providéncias com vistas a

conclusdo da 1i1mplantacao do sistema de

pagamentos instantaneos, via telefonia
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celular, de modo que a concorréncia no setor
aumente, a transparéencia de precos melhore e
as taxas e tarifas praticadas no mercado se

reduzam;

r. adocao de providéncias no sentido de

verificar a possibilidade de cobranca de

tarifa em razao do uso do crédito rotativo,

de modo a viabilizar a reducao efetiva das taxas

de juros atualmente praticadas;

Ao Presidente do Cade:

a. adocado de providéncias para que sejam
monitoradas permanentemente eventuais
praticas anticompetitivas, fruto da

concentracao e da verticalizacao

atualmente existentes no segmento de crédito,
notadamente na industria de cartoes, de modo
a mitigar os seus efeitos deletérios, garantindo-

se, com 1sso, uma efetiva concorréncia no setor;

b. adocao de mecanismos que garantam

maior efetividade e tempestividade as

acoes sob responsabilidade do Cade, de
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modo que qualquer ato de concentracao ou de

verticalizacao seja sumariamente reprovado;

C. adocao de estratégia de atuacao que
privilegie as medidas que, de algum modo,

acelerem o processo de desbancarizacao,

maugurado pelas fintechs, sem deixar de

considerar, no entanto, a seguranca do sistema;

d. manutencao de canal permanentemente
aberto com o Banco Central, de modo que a

fiscalizacao e a regulacao facam parte de

uma acao coordenada, a fim de que os

resultados sejam alcancados de maneira mais

eficiente;

e. manutencao do monitoramento sobre o

mecanismo conhecido por trava bancaria, de

modo a inibir o travamento de contas bancarias
apenas e tdo somente por conta de
relacionamento, ou seja, desatrelado de

qualquer operacao de crédito;

Brasilia, 12 de junho de 2018
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ANALISE TECNICA 01

CAUSAS E SOLUCOES

Spread nas Operacdes de Crédito

Dando continuidade aos informativos apresentados em audiéncias publicas
acerca do tema “Cartdo de Crédito”, havidas no  Congresso  Nacional
segue analise de alguns dados recentemente.

Diferenga entre 08 uros para captar e emprestar dinheiro em 92 paises em 2016
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De acordo com dados do Banco Mundial
de 2016, o Brasil seria uma verdadeira
“jabuticaba” quando se trata de spread
de juros. Segundo a entidade, o Brasil
tinha um spread de 39,6% em 2016,
ficando atras somente de Madagascar
com 45%. Na América Latina, o Brasil é

o campeado disparado!

Mas por que isso €é assim? No
informativo ne #0003, foram

apresentadas algumas razoes.

Para a FEBRABAN, por exemplo, a
inadimpléncia, 0s custos
administrativos, os impostos, o nivel de
atividade, a inflacdo e o compulsdrio
seriam as principais causas dessa

disfuncionalidade.

Na visdao da Unido Nacional de Entidades
de Comércio e Servicos — UNECS, por
sua vez, o spread de juros no Brasil
decorre muito mais da baixa
concorréncia e da verticalizagdao do
sistema bancario brasileiro. Sobre isso,
inclusive, tramitam representag¢des no
CADE para denunciar praticas abusivas e
anticoncorrenciais por parte da CIELO

S/A, ELO Servigos, Companhia Brasileira

de Solugdes e Servicos S/A (ALELO),
American Express do Brasil, Banco
Bradesco S/A, Banco do Brasil S/A e

Caixa Econdmica Federal.

De acordo com a entidade, hoje ocorre
venda casada entre produtos bancarios
e outros, como adquiréncia, além de
haver a restricao no uso de recebiveis de
cartdo como garantia para a operagao
de crédito, ou seja, a venda no crédito
ou parcelado gera indispensavel ativo
para lastrear operac¢des de crédito, cujo
uso estda sendo restringido pelos

principais bancos.

Registre-se que adquiréncia de cartdes
de crédito envolve o movimento de
dinheiro dentro de uma rede financeira

de servicos de pagamento interligados.

Segundo David Kelleher (Project Owner
na CloudWalk), o Brasil é o maior
mercado de adquiréncia de cartdes na
América Latina, somando em 2012 RS
690 bilhdes em vendas com cartdo.
Considerando-se o pre¢o padrao das
adquiréncias, estima-se que o Brasil seja
em receita o segundo maior mercado de

adquiréncia do mundo. Quase 80% de



todas as compras online sdo feitas com
cartdes de crédito. Das duas maiores
bandeiras de pagamento, a Visa soma
43% e a MasterCard 32% dos principais

métodos de pagamentos hoje no Brasil.

Até alguns anos atrds, o mercado
brasileiro de adquiréncia possuia

apenas dois players principais:

A Cielo (originalmente VisaNet), criada
em 1995, foi uma joint venture entre a
Visa International e os bancos Bradesco,
Santander, Real (atualmente Banco
Santander Brasil), Banco do Brasil e o
agora extinto Banco Nacional. Seu
objetivo era criar uma infraestrutura em
comum para ser utilizada por todos os
bancos afiliados a Visa, ao invés de cada
banco possuir sua prépria solugao
tecnoldgica para processar transagoes

de cartao de crédito.

A Rede (anteriormente Redecard) foi
estabelecida como Credicard em 1970
pelo Citibank em conjunto com o Banco
ltad e o Unibanco (atualmente Itau
Unibanco). Foi adquirida pelo Banco

Itat por RS 10 bilhdes em 2012.

Durante esse tempo, a Cielo podia
processar transagdes apenas de cartées
Visa, e a Rede transa¢des apenas de

cartoes MasterCard. Essa exclusividade

dificultou qualquer mudanca na
operacao do mercado até
recentemente.

Desde 2010, apds recomendagdes do
Banco Central do Brasil e regula¢cdes do
Conselho Administrativo de Defesa
EconOmica, as portas foram abertas
para uma mudan¢a dramadtica no
mercado de adquiréncia de cartdes,
possibilitando a entrada de novos
adquirentes (inclusive internacionais) e
dando aos “dois grandes” a
oportunidade de comecar a capturar
bandeiras que antes eram exclusivas de
cada um. A Rede poderia agora capturar
transacdes Visa e a Cielo transacdes
MasterCard, Diners e de outras

bandeiras antes monopolizadas pela

Rede.

Em 2013, o governo brasileiro deu mais
alguns passos para acabar com o
sistema autorregulado que continuava a
existir e nomeou o Banco Central do

Brasil como d6rgao regulador. Um novo
4



sistema regulatorio para a industria foi
instaurado e norteou a visdao do governo
brasileiro para a interoperabilidade das

redes de pagamento.

Mesmo com o suporte de iniciativas
como esta, adquirentes internacionais
ainda acham dificil trilhar um caminho
no mercado brasileiro de adquiréncia.
Um sistema bancario altamente
concentrado, com a base do mercado
ainda praticamente dominada pelos
“dois grandes” e processos e requisitos
significativamente burocraticos sao
apenas alguns dos obstaculos a serem
vencidos. N3o obstante, eles estdo

vindo e a competicao continua a abrir-

se gradualmente.

Os “dois grandes” continuam a dominar
o mercado, capturando hoje, em
conjunto, cerca de 90% de todas as

transacdes com cartdes no Brasil.

Elo, a bandeira proépria da Cielo,

propriedade coletiva dos bancos
publicos Caixa Econdmica Federal e
Banco do Brasil, bem como do privado
Banco Bradesco, atualmente possui 7%

do mercado brasileiro de cartdes, com

mais de 50 milhdes de cartdes emitidos.
No final de 2015, a Elo assinou um
acordo com a Discover Financial
Services, habilitando seus cartdes a
serem aceitos em mais de 185 paises
através da rede da Discover, a terceira

maior do mundo.

Esse cendrio esta mudando, no entanto,
com novas empresas de adquiréncia
comecando a ganhar tracdao e uma fatia

do mercado.

Atualmente, um dos maiores players,
ignorando-se os “dois grandes”, é a
GetNet, que esta provendo solugdes
inovadoras para a industria de
pagamentos, tal como a recarga de
telefones pré-pagos. Desde 2009 sua
rede captura pagamentos das maiores
redes de cartdes, tais como Visa e
MasterCard. A GetNet foi comprada
pelo Banco Santander em 2014 por
RS1,1 bilhdo e atualmente detém cerca
de 7,5% do mercado de adquiréncia de

cartdoes, estando presente em mais de

100.000 estabelecimentos.

Os 2,5% restantes do mercado sao

compostos principalmente pelos



seguintes adquirentes, e diversos outros

sub-adquirentes, a saber:

O banco brasileiro Banrisul iniciou a
adquiréncia de cartdoes em 2009 com a
bandeira Vero e é agora um adquirente

de multiplas redes.

A adquirente Elavon, dos Estados
Unidos, comegou suas operagdes no
Brasil em 2012 como uma joint venture

com o Citibank.

A Global Payments Brasil comecou em
2013 com uma parceria com o Banco de

Brasilia.

A Stone foi criada em 2014 pelos bancos
BTG Pactual e Panamericano em
conjunto com o grupo de investimento

Arpex Capital.

A First Data, dos Estados Unidos,
comecou suas atividades no Brasil com
a marca Bin, seguindo uma parceria com

o Banco Cooperativo do Brasil.

Mas retornando ao tema do spread,
para a Uniao Nacional de Entidades de
Comércio e Servicos — UNECS, a
verticalizacdo entre os bancos, os
adquirentes e as bandeiras precisa ter

fim, pois a verticalizacao tem reduzido o

avanco da competicao e preservado
custos mais altos no setor. Outrossim, é
preciso por fim a interferéncia do setor
bancdrio no setor de meio de
pagamentos, vez que a verticalizagcao
tem permitido que os grandes grupos
econdmicos aloquem custos e receitas
em detrimento dos beneficios que a
competicao traz ao varejo. Ademais, tal
interferéncia tem limitado a competicao
no mercado de crédito, especialmente
nas operagdes com garantias em

recebiveis de cartao.

Nesse sentido, a Unidao Nacional de
Entidades de Comércio e Servicos —
UNECS defende o fomento a livre
concorréncia, a atuacao firme sobre a
verticalizacdo e o aparato regulatério
que inibem a competicao e limitam os
beneficios que ela traz ao varejo e aos
consumidores, a liberdade de escolha
como a melhor forma de empoderar o
varejo e a possibilidade de dar aos
recebiveis de cartdao de crédito como

garantia a fundos e a fornecedores.

A Associacdo Brasileira de Instituicdes

de Pagamento — ABIPAG também se



pronunciou acerca do tema na

audiéncia publica na CAE.

Segundo a ABIPAG, o Banco Central
busca uma abertura do mercado
financeiro e de pagamentos gradual e
nao disruptiva. Para a ela, a regulacao

deve sempre intervir quando o mercado

se mostra incapaz de promover
eficiéncia, vez que a autorregulacdao em
um mercado concentrado tem maior
chance de insucesso. Outrossim,
transparéncia e clareza sao primordiais
para assegurar interoperabilidade e

entendimento do consumidor.
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Para a ABIPAG, apesar das evolucgdes
regulatorias, o) mercado ainda

apresenta diversas distor¢cdes, a
exemplo do excesso de concentragao,
do alto grau de verticalizacdao, dos
conflitos de interesse na governanga

dos principais participantes e da

existéncia de condutas anticompetitivas

entre os grandes players do setor.

Sobre isso, inclusive, a ABIPAG cita que
o CADE ja apontou que o mercado ainda
permanece muito concentrado,
trazendo prejuizos para a sociedade,

como segue:



g CADE SUPERINTENDENCIA-GERAL

e e i e e COORDENACAO-GERAL DE ANALISE ANTITRUSTE 2

149 Essa presenca cativa do Iad Unibanco em operaghes de fusdes ¢ aquisigdes deve,
contudo, ser ponderada. De fato, ndo deve ser objetivo de qualquer autoridade antitruste
restringir de modo injustificado essas operagbes. Contudo, esses movimentos merecem um
olhar atencioso ¢ global, pnncipalmenie, em mercados com carateristicas como as do seior
bancario brasileiro, as quais restaram demonstradas até agui.

IX. CONCLUSOES

350. Em linha com o entendimento firmado por esta S0/Cade ¢ também pelo Tribunal do
Cade no recente Ato de Concentragio n” 08700.0 10790201 5-41 (Requerentes: Banco Bradesco
S.A.; HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Miltiplo; ¢ HSBC Servigos ¢ Participagdes Lida.),
verifica-se que a presente Operaghio ostd inserida em um mercado com fortes evidéneias de
asuséncia de competiglo efetiva ¢ clevadas margens de lucro, o que, em conjunio com oulros
aspectos ji destacados, estaria resultando em servigos mais caros ¢ de menor qualidade par os
consumidores de produtos ¢/ou servigos bancirios no Brasil.

151 Destacou-se também que o sctor bancirio brasileiro aprescnta camacicristicas que
merecem atenglo da autoridade antitruste, quais scjam: acentuada tendéncia de concentragio
nos Gllimos anos: simetria de participacio entre os grandes bancos: elevadas barreiras § entrada;

clevados custos de troca para migragio de clientes entre concorrentes; baixo nivel de satisfagdo
dos consumidores; existéneia de ambiente propicio a0 comportamenio coordenado de secus
bayers; ¢ elc.

is2 Especificamente em relagiio ao Nad Unibacno, verificou-se que a instituigho possui

Outrossim, segundo a ABIPAG, novas
tecnologias mais eficientes e de baixo
custo estdao surgindo, como o Open
Banking e as Fintechs. Mas nada disso
ird atingir os potenciais beneficios se as
questdes de competicao e governanga
tratadas de forma

nao forem

satisfatoria.

Para a ABIPAG, mais competicdo trard
importantes beneficios, a exemplo da
reducao de custos, precos e spreads, de
mais inovacao, com solugdes mais

eficientes e seguras, de maior inclusao

social e financeira, do aumento da
oferta de crédito e reducao de juros, de
mais liberdades de escolha para os
usudrios finais e de maior equilibrio

entre os agentes do mercado.

Por fim, como medidas para acelerar a
competicdo, a ABIPAG defende a
democratizagdo do  acesso  aos
recebiveis de cartdo de crédito para
aumento da oferta de crédito, a
portabilidade do crédito, o
monitoramento do intercambio para

que nao haja recomposicao das
8
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o combate das condutas

da

margens,

anticompetitivas, a proibicao

assimetria informacional e operacional

INOVACAO E

em face da verticalizacdo e a garantia de

acesso a infraestrutura.

COMPETICAO

Reduc¢ado dos Spreads Bancarios

Os dados que s3ao explicitados e
comentados a partir deste tépico foram
coletados em audiéncia publica da

Consultoria Oliver Wyman.

Percebe-se, inicialmente, que hd uma
correlagcdao positiva entre a relagao

“crédito privado/PIB” e “PIB per capita”.

crédito gera impactos positivos no bem-
estar da sociedade se o mercado estiver
organizado de forma eficiente e
competitiva. Portanto, salvo algumas
excecdes, quanto maior for o “PIB per
capita” do pais, maior serd o resultado

da relagdo entre “crédito privado / PIB”,

De outro lado, é certo também que o como segue:
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Outrossim, no Brasil, o mercado de fisicas participaram com 23% e 25%,

crédito chegou a representar 48% do respectivamente. O grafico que se segue
PIB, sendo que as empresas e as pessoas explicita essa participagao:
Des Sstalar o=
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Quanto a participacdo no mercado de pequenas e médias empresas e 28,9%
crédito, observa-se que as pessoas nas grandes empresas — posicao em
fisicas respondem por 52,4% e as setembro/2017, como segue:

empresas por 47,7%, sendo 18,8% nas
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Outrossim, a evolu¢ao do mercado de
crédito no Brasil pode ser subdividida
em quatro grandes periodos, a saber: (i)
(ii)

reformas microeconomicas,

Variagao real 12 meses do saldo de crédito (s

maturacdo e resultado, (iii) expansao
dos bancos publicos e (iv) exaustdo do
modelo expansionista. O grafico que se

segue explicita esses quatro momentos:
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Quanto ao comportamento da taxa de ela apresenta uma dependéncia direta

juros, o grafico que se segue sugere que da taxa SELIC e da inadimpléncia:

Taxa de juros media e % de inadimpléncia da carteira
Em % a0 ano
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Percebe-se que as taxas de juros sao fisicas e 35% a.a. para pessoas juridicas
sensiveis ao ciclo econodmico, durante a recessao brasileira.

aumentando 57% a.a. para pessoas
12
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Outro dado relevante diz respeito a
situacao do crédito para as pequenas e
médias empresas no Brasil. De acordo

com os dados apresentados, o crédito é

consideravelmente mais caro para as
médias, pequenas e microempresas,
quando comparado com outros paises,

como segue:

Taxa de juros média de operagdes pré-fixacdas paraPJ por porte de empresa

Em % ao ano, em 2016"

728%
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Diferenga de taxas cobraclas entre empréstimos para PMES e grandes empresas

Em % ao ano, em 20154

14.3% ‘ Dertre o5 3 paises, Brasi " Mais uma
‘ = & 0 primeito colocado - JABUTICABA!
13pp 5 %
¢ 35%
4 0.1% 05% 0.5% 0.1%
59 550 \ ¢ ¢’ ¢
14 pp. 140, 120p. 10 14pp
Brasil Colombia hile Italia Estados Unidos  Reino Unido Espanha W ediana

Armostraf
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Mais as jabuticabas ndo param por aqui!
Para o crédito pessoal, a situagao é
semelhante, pois o Brasil aparece com
uma das maiores taxas de juros e de

inadimpléncia nesse produto.

Atualmente, o crédito pessoal nao-

consignado brasileiro tem uma taxa de

juros superior a 2x a de outros paises
latino americanos, como México e
Argentina. De igual modo, a
inadimpléncia possui cenario
semelhante, onde chega a ser duas

vezes superior que a Argentina e 50%

maior que a Mexicana, como segue:

13



Taxas meédias de juros do crédito pessoal
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de cré .:-IE 1)

*a

5.2% 54% 3.1% ?,5‘;1&

SPREAD NAS OPERACOES DE CREDITO

Diagndstico da Situacao

De acordo com os dados apresentados
pela Oliver Wyman, a estrutura do
produto “cartdo de crédito” no Brasil
gera espago para subsidios cruzados e
baixa transparéncia na alocacao dos

custos.

Por exemplo, o Brasil é um dos seis
paises do mundo que permite ao lojista
vender seus produtos em compras
parceladas “sem a incidéncia de juros”.

Isso em razdao da heranca dos

pagamentos feitos em cheques pré-

datados e carnés no passado.

Desse modo, a compra parcelada é mais
cara, uma vez que o lojista deve arcar
com juros para antecipar o recebimento

ou esperar todas as parcelas.

Como resultado dessa estratégia, o
custo da venda parcelada é repassado a
todos os clientes através de um

aumento no preco final do produto.
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Na pratica, portanto, ndo ha compra
parcelada sem juros e sim a majora¢ao
do preco do produto para incluir o custo

dos juros.

E certo que hd falta de transparéncia da

incidéncia de juros, mediante a elevagao

Parcelamento

Parcelamento via CC? feito:
L& quem ficg com o balango

Lojista

Emissor

do preco do produto, além da incidéncia

de subsidios cruzados.

A esquematizagdo que se segue
apresenta o tratamento dado ao

parcelamento por alguns paises:

Parcelamento de:
L8 00ue e parcelaco

Compra Fatura

M/A

o

b

2
=)

L !
L

ll"

il — — — —

i EQ'E() o

(rolativoaoenas)

Outrossim, a estrutura do cartao de
crédito no Brasil permite configuracdes

nao intuitivas de preco.

Diferentemente, a dindmica de preco no

produto internacional é a de que

balancos maiores pagam juros muito

menores, reduzindo o custo total.

A esquematizagao que se segue traz um
estudo de caso comparativo sobre esse

aspecto:
15



Estudo de caso comparativo

1]
L]

0 0
+ Compra $100 Fatura 1

Brasil
0 0
Fatura 1 Compra $200
Saldo: $50
ELA,
Franga,
Singapura
& México 0 0
Fatura 1 Compra $200
Galdo: $50

De qualquer sorte, para diminuir as
taxas de juros e tornar o mercado de
crédito mais eficiente, deve-se entender
a composicao do spread cobrado e a
origem de cada um dos seus
componentes. E fato que a reducdo do

spread passa necessariamente pela

L%}
Compra $200
Pagamento $50

0
Compra $200 Fatura 2

g c O

Compra $200 Fatura 2

Taxa dejuros: 1% aomés !

-

v Salio inicial $40
v Novas compras: 400
v Juros: $60 % 12% = 8

Total:

v Saldo incial $50
v Novas compras: 4010

To
o Jums: (950 % 10 dias +
8260 10 dias + 4480 ¥ §455

_o._ o | , :
Compra $200 Faurg? U dias) ! D dlas) x 2

=

eféncia internacionl
& e este o s
aincla menar

redugdo dos custos de risco

(inadimpléncia) e pelo fomento de

novas tecnologias.

O grafico a seguir apresenta a
decomposicao da taxa média de juros e
do spread, respectivamente (taxa média

2011 - 2016, Banco Central):
16



Decomposicdo dataxa médiade juros e spread
Taxa media2011-2016, Banco Central

Tava e juros

Taxa e captagao

.

Custo de risco
(inadimpléncia)

Snread

Custo administrativo

Compulsario +
Encargos Fiscais e FGC

Impostos diretos
(CoLL+IR)

Decomposigciodo spread

Percebe-se que, ao descontar da taxa
média de juros bruta o respectivo custo
de captacdao, chega-se a um spread

médio de 17,3%.

Ao decompor-se esse valor, observa-se
gue mais da metade desse valor decorre
do custo de risco, ou seja, da
inadimpléncia (55,49%). Nesse ponto, o

estudo sugere como oportunidade de

Residuo 'Mp.p. E— >

—> (portunidade: Redugdo da assimetria de informagéo e

Incentivo & adimpléncia & a0 uso de garantias, com mekhor
classificacn de risco e recuperacao

1

Oportunidades

de medidas

l

Qportunidade: Fomento a navas tecnaogias,
compariihamento de dados e empoderamento do
consurmidor

acao a reducdao da assimetria de
informacdo e o incentivo a adimpléncia
e ao uso de garantias, com melhor

classificacao de risco e recuperacgao.

O segundo item de maior peso,
denominado de “residuo”, responsavel
por cerca de 23,12% do spread, de
acordo com o estudo, deve ser objeto

de fomento de novas tecnologias,
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compartilhamento de dados e
empoderamento do consumidor. Tais
medidas também contribuiriam para a

reducao dos custos administrativos.

Os demais itens componentes do spread

se distribuem entre custos
administrativos, compulsério, encargos

fiscais e FGC, além dos impostos diretos

focando principalmente a minimizagao
de custos e a maximizacao da eficiéncia
do sistema, contribuindo para o alcance
de um mercado de crédito mais
eficiente e consequentemente para a

reducado do spread cobrado.

Segundo o estudo antes mencionado, o

esboco que se segue traz um apanhado

(CSLL e IR), perfazendo cerca de 21,39% de a¢bes que deveriam  ser
do spread. implementadas para combater os
Portanto, para se reduzirem os principais itens que encarecem o spread
principais componentes do spread, no Brasil, a saber: inadimpléncia ou
Grgdos reguladores e  instituicoes custo de risco, custos administrativos e
financeiras devem adotar medidas residuos:

o Custo de risco o Custos administrativos e Residuo

v ncentivar o
compartilhamento e

+ Compartilhar infraestrutura
N setor bancario

+ Aumentar o volume e o
compartilhamento dle

dados sobre clientes : - informagdes
+ Revisar restrigdes de §
v Gerlr sistematicamente servicos que aumentarm + Reduzir barreiras &
colaterais ¢ garantias CUStos credores alternativos
o Mydiar opcdes para + Reorganizar as unidades de - Bancos medios e
aumentar a seguranga negdcios de cobrangas para financeiras
juridica melhorar a efetividade - Cooperativas
— Mehorar a capacidade e : ~ Fintechs
w L N
seguran;amnad . \ : ,/+ Aumento da transparéncia
feclipéragao e bens M. ! l na comunicagéo de precos
S : ’ Dara consumidores

PRINCIPAIS MEDIDAS DE
COMBATE

+ [nvestir na educagéo
financeira da populagéo
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Outrossim, o custo de cobranca e a
lentiddo na recuperagdao contribuem
sobremaneira para o elevado custo de
risco (inadimpléncia) observado no

spread. E certo que o processo brasileiro

é ineficiente tanto em termos de tempo

quanto em termos de custo.

O grafico que se segue explicita as
varidveis custo e tempo de processo

judicial em diversos paises:

Benchmark de Custo e Tempo de processo judicial

24%
N

L

17%

731 AN
17%
547
520 499 496 455

17 %
16% 16%
14%

Brasil Portugal Espanha Alemanha  China Finlandia Franca

Bl Tempo! (Dias) —— Custo (% do total cobrado)

Algumas medidas que foram adotadas
por outros paises para a redug¢ao dessas
varidveis sao: implantacao de sistemas
de gerenciamento para dar suporte ao
fluxo manual de casos através de
formuldrios e arquivos (contribuem
para a pontualidade geral e fornecem
eficiéncia ao sistema de justica),

introducdao de novos recursos de

gerenciamento de casos,
implementacdao de plataforma para a
submissao eletronica da queixa inicial e

adocao de juizes-robos.

Ademais, a inseguranca juridica para
cobrangca e recuperacao de garantias
ainda é alta no Brasil, apesar da
alienacao fiducidria e da nova lei de

faléncias.
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A lei de alienacdo fiduciaria (2004)
tornou mais agil o processo em caso de
atraso. No entanto, o tempo que se leva
em caso de disputa em um tribunal
ainda é longo (em média, 731 dias) e
gera incertezas relacionadas a decisao

final do juiz, que varia de municipio a

I incice de efciénciados diretos legais (0-12)

53 5%

20

Brasil  Media América Media Paises
Lating  de ata renda

municipio, principalmente nas situagdes
de empresas em recuperacao judicial e

faléncia.

Os indicadores relacionados a retomada
do crédito e a recuperacao de garantias
a seguir explicitados evidenciam a baixa

performance do Brasil (ano de 2018):

| Oindice varia entre 0 a
\ 12, com pontuagdes mais
atas indicando que as leis
de garantia e de falencia
saomehor elahoradas
para expandir 0 acesso a0
credito

Bl Duracg&o do processo de insolvencia (em anos)

40

Brasil
Latina

Média América Média patses
de atta renda
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Bl Tempo de execugéo do contrato (em dias)

731 767

s

Brasil Média América Meédia patses
Latina

12.7

Latina

Outrossim, o baixo compartilhamento
de informagdes dificulta a precificacao
por risco, que passa a ser barreira de
acesso a crédito, mas nao diferenciador

de preco.

Bl % de recuperagéo da divida (em centavos

Brasil Média América Média paises
de alta renda

de ata renda

Disso decorre que quanto menor a
informacao individual, maior é o peso
do risco médio na precificacdo do

crédito.
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Na verdade, tomadores com riscos
diferentes deveriam ter taxas de juros
distintas. No entanto, com a auséncia de
informacodes suficientes para identificar
o risco de diferentes tomadores, a taxa
de juros do crédito reflete o risco do

tomador médio de um dado segmento.

Spread bancano vs. taxa de inadimpléncia

2016

O resultado dessa equagao é que o bom
pagador paga pela inadimpléncia do

mau pagador.

Em outras palavras, o risco médio do
mercado explica parte do spread. O
grafico que se segue explicita a
correlagdo entre spread bancario e taxa
de inadimpléncia:

1

-

=

* MEX

* PWA
L] E:F,-;_"

Spread (bps)

ZE ® MLT

«* MNOR L
b AUT LTU

| EST ! .
KOR o  ®DNK Metodologie de apuragao do
JPN & SLV spread viesada para o Brasil,

X mas ainda o spread do Brasil é
SAU o ako

® RUS
ITA®

NPL (%)
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Ainda vale ressaltar que a falta de
efetivo compartilhamento de dados
sobre clientes gera incerteza quanto a
qualidade crediticia, o que eleva o custo
de risco dos produtos. De fato, o

mercado de crédito no Brasil sofre com

a baixa disponibilidade de informacgdes

em relagdo aos outros paises. O
esquema que se segue revela que a
pratica internacional de
compartilhamento de dados é mais
regulatdrio

ampla que o minimo

brasileiro:

fantes aticionais

Requerimentos minimos (Brasil) @

Lei Drasileira detalha o3 campos e dadas minimas que
(evem ser contriaudos, mas 530 slenciosns em campos e

OCuntrihuinte de dados elnfnrm.dn consumidor

v Mg
v D (CHRJICRF)

v Nome
v [0 (CNRUICRF)

(o : .
Pratica intemacional de compartilhamento de
dados & mais ampla que o minimo regulatdrio

Credt
0Infurm. decorta | Report OInfurm. transacional
'

' Thote | v Data & tamanho;
Flaionarment (ex. - Patamientas deridos
Creio, Comeria, — Pagarmentas devides
Sevicos, outros) no passadn

+ Dl deinc - Pagamentos faitos

v Credtotota
0riginada (oU
lrigag4o tota)

brasileiro

Al

Metro 2 standards (EUA) 2=

@ contituinte de dados ) form. do consumidor
v o
* orme v D (Beurana socd)
* 1D ' Enterego
* Enderego v Telgone #
* Telefone # + Empregofie. ocupagho +
contaa do empregador)
v Informiagao do
consumidor associato
(B ViVEND Mmesmo
elnfnrm. e conta endereo)
e
* Tigo de careira (. . {Yinform, transacional
Hipoteca Rotativo) | Credit
* T decorta (Mo, raport

Cartan de crédito,
ilitdios)

v Data denicio

v Data de encerramento

o Uit de crédit

o Mo Crédito
Erpréstirn Original

v Taymmo (duragan &
freuencia)

» Norre oriinal do credar

o Info, de drangferéncia de
norfdlio

Campos exra

v Paamento mensa
aendadn

» Paramento real

v Perfl do histarica de
nagamentas (24
[

v B3l afal

» Wontante em alrae

v Data do1° atrasn

» Data do Uimo
nagamento

» Paramento especial
(8. paramenta por
EE]
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Outro dado revelado no estudo aponta
gue o consumidor tende a ficar restrito
a tomar crédito apenas nos bancos com

0s quais mantém relacao e histérico.

A esse respeito, a andlise aponta que a
concentracao bancdaria existente no
Brasil ndo significa baixa competicao ou

exercicio de poder de mercado.

De acordo com os dados apresentados,
o aumento da concentracdo bancaria
decorreu da busca por aumento de

eficiéncia, apds a crise de 2008.

Outrossim, a existéncia de barreiras de
entrada no setor financeiro a partir de
uma regulacdao mais rigorosa de capital
aliado aos altos custos de funding
também  contribuiram para essa

concentragao.

Ademais, a implementacao de politicas
regulatdrias que visavam a solidez do
sistema, garantindo  estabilidade,
mesmo nas situacdes de crise por que
passou o Brasil, contribuiram para o

aumento da concentrac¢ao bancaria.

Desse modo, a Unica maneira de
garantir competicao, preservando a
solidez do sistema, é investindo no
compartilhamento de informacgdes
como forma de garantir ao consumidor

poder de escolha e acesso a melhores

taxas.

O grafico que se segue explicita a
evolucdo dos ativos dos cinco principais
bancos brasileiros (Banco do Brasil,
Caixa EconOmica Federal, Bradesco, Itau
e Santander) em detrimento dos

demais:

Evolugao dos ativos totais

&67%

~

529%

—

34495
—28%

2007 2009 2011

65%

T 2%
E9% .
_6?_%1 — - S grandes
bancos
T Demais
bancos
2013 2015 1T2017
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Nesse ambiente, a transferéncia de
dados cadastrais se tornou uma
alternativa para o cliente poder mudar

de banco sem perder o histérico.

E é justamente nesse contexto que

surge a portabilidade, ou seja, o poder

Portabilidade de salario
Afivo do cliente

v Pemite que assalariados possam
escolher a instituigdo? pelo qual
querem receber seu salario, sem
custos adicionals ao cliente

PORTABILIDADE

Poder de escolha do cliente
(uanto a0 provedor de seus
SeMvieos financeirs

de escolha do cliente quanto ao

provedor de seus servicos financeiros.

Registre-se que a portabilidade se
subdivide em portabilidade de salario,
portabilidade de crédito e portabilidade

de dados, como segue:

Portahilidade de crédito®
Passivo do cliente

v Posshilita a transferéncia de uma divida
para outra IF com mesma prazo e valor,
SBM CUstas para o consumidar

Portabilidade de dados?
Cadastro e transacionalidade

v Define que dados cadastrais e financeiros de clientes devem ser providos a eles e a terceires, quandn autorizado
nelo cliente. Porém a atual auséncia de padronizagdo datransmissdo das informagdes e a diferenga de prazos
regulatérios tomam 0 us0 da portabllidade de cadastro ineficiente

Para aumentar a competitividade, no
cenario internacional, observa-se um
movimento em dire¢do a inovagao e a
busca por novas praticas que
empoderem o consumidor e estimulem

a competicao.

Como principais medidas adotadas,
citem-se: o General Data Protection
Regulation — GPDR, uma legislacao
europeia que tem a portabilidade como
principal pilar; o PSD2, com foco em
novas tecnologias e modelos de
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negocio; o Open Banking, que possibilita
o compartilhamento de dados com
outras empresas que ainda ndao possui
relacionamento; e o API, conjunto de

rotinas, protocolos e ferramentas que

Principals medidas adotadas

definem a  comunicagdao  entre

aplicativos.

O quadro resumo que se segue traz as
principais caracteristicas de cada uma

dessas inovagoes:

o GDFR + Portabilidade de dados: transferéncia oz dadns apenas sab tecisan do clents

> + Exelusdo de dados; Possinliate de solctar apagamento d oados pessoais

+ (onsentimento de dados: Transnarncia total o Lo de dados

> + Foco em novas tecnologias e modelos de negocio

o Sistemas em que TPP's (provedores terceinzados) possam a0essar contas Dancanas
211 NI (8 USars

OPEN > + Armbiente que pemie que Clintes tenfam o cantrle sotre seUs dais, €

BANKING + Possinlta o compartiinamento de seus dados com outras empresas qus ainda

nao possui elacionamento

o AP + Lonjunto de rotinas, profocalas e feramentas cue define a comunicagdo entre
aplicativos

o Pemte troca de dados automatca e comuncacdo direta entre aplicaivos
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Trés elementos principais do GDPRimpde mudangas estruturais a como as empresas lidam com fluxos de dados

GDPR entrara em vigor em 25.05.2018

| 1 1

1. Portabilidade de  2.Exclusio de 3. Consentimento cf' 33"9'5?5.
dados dados de dados \ potenciais
fArtigo 20) (Artigo 17) (Artigo 7) (Artigo 83)
Hahilidade de P ossibilidade oe Consentimento A autoridade supendsdnia
transferir dados de um solicitar apagamerto explicito a coleta de pade impar
;E::rgl-am reéetmmcn tle tiani0s pessoals tfanos  auditorias
. DIreto o apagarn eno Transparéncia total no requlares o
Transferencia apenas sn vinculado a reguisitos uso de dados (inclinda prqtegao tie dados
decisao do cliente, a0 especificas, porém, tempa de retenco) - Avisos
Impedica pela empresa [Egras poLco ohjetivas - Multas o até €20
te colefa de dadas . i Miou até 4% da
Requisitos adicionais Medias adlclonas para receita alobdl
Dados fornecicios em um aplic 3m-5e e £ass e fortalecer os direitos g
formato estruturado e (jUe s pessoas B w{”[['j”
padronizado YOrEM-Se niblicos reqUEnmento da
P Diretania de Protegan de
Datos (Dafa Protection
Officer)
Principais elementos do PSD2 s

Regulagan da Unido Europeia do mercado de pagamentos:
+ Padronizar o mercado de pagamentos, estimular a compeﬁgﬁo| & garantir a seguranga do sistema

+ Foca empontos ndo cobertos pelo P50, como hevas tecnologias e modelos de negécio, como e-
COMmmerce

+ [esenha sistema em oue Provedores Tercenzados (TPF) possam acessar contas hancarias em nome de
Usuiarios

- AP (Provedor de servicos de informacies de conta) TPP acessa miltiplas contas enline de um
usuarie para formecer visao consolidada (ou nao) de suas financas

— PISP (Provedor de Senvioo de Iniciacio e Pagarmenta) TPP que inicia pagamento diretamente  da
conta do pagador
+ PSD2 nde impoe APls como obrigatono
- A CMA", 3 qual regula o open banking no UK, exige aintegragéo via open APls
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, Comunidade de
Deserohvedores  PArCEMS e yoconoedores

Definigdo: Application Programming Interfaces (API) intemas desenvokimento  pyor e

+ Pemite troca de dados automatica e comunicago
direta entre aplicativos

gistemas
nternos

+ Pode serprivado e apenas para Uso intemo,
inteqrado entre companhias ou akerto para T i
HAICEIrE

terceiros de AP| ahetta
hackend

Aplicathios
diretos

APl aberta ndo significa
necessariamente que o
acess0 aos dados o passa
ser cantrolado

Aplicativos
e

Modelo de funcionamento do open banking
Poderia contribuir para aumento de competitividade no mercado de crédito

Modelo Conceitual Open Banking APls* sdo o meio para organizare facilitaro
compartilhamento de dados
Dados do Banco

. . Exemplos de APls bem conhecidas

111

Google Maps cantinua

—FY
—— 5 G GO&'—‘S'Q maps sendo urma das APIs mais
. . importantes do Google,
Clientesfusuarios Visibilidace e desde 2005
® o ® propredade dos dados

0" Facehook Login' oferece
uma platafonrma cruzada de
identidade/credenciais

Acesso a dados abre novas
oportunidades para outros
negoCios

Remocdo das barreirasde

entrada em transferdncias " . —
e reduca de replicas . A "eBay API" foi a primeira
stravés do \ AP weh lancada em 2000,
cormpartithamento de ] permitindo a venda direta

dados Terceiros - ex; Fintechs, atraves de sua plataforma

price aggregators
l l l *Aaplicalion Aoogram sing Sredaces

Outras instituigdes
financeiras

O open banking permite que clientes tenham o controle sobre seus dados,
possibilitando o compartilhamento com outras empresas
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ANALISE TECNICA 02

POR QUE OS JUROS CAEM MENOS DO QUE A SELIC
Operacoes de Crédito

Nos dois informativos

evidenciou-se o descolamento entre a
gueda verificada na SELIC entre abril de
2017 e fevereiro de 2018 e a queda nas

taxas de juros praticadas nas operacoes

com o cartao de crédito.

Restou muito claro que as taxas de juros
do rotativo em curso normal, do
rotativo em atraso e do parcelado
decresceram num ritmo muito inferior
ao verificado na taxa SELIC, o que fez a
distancia entre as taxas cobradas no

cartdo de crédito e a SELIC aumentar

consideravelmente nesse periodo.

Dentre as varias explicacdes para esse
fato, os especialistas do assunto gostam

de citar a inadimpléncia, a concentracao

bancéaria, os

lucratividade do setor.

anteriores,

impostos e a alta

Registre-se, conforme apontado nos
dois informativos anteriores, que, nesse
periodo, a taxa SELIC caiu 45,27%, a
inflagdo medida pelo IPCA caiu 30,39% e
a inadimpléncia nas operacdes com
cartdao de crédito atingiu 6%, ou seja,
menor patamar desde o inicio da série

histérica — em marco de 2011.

Recentemente, foi publicado que
“mesmo com a queda da taxa bdsica de
juros ao menor nivel da histdria (6,50%),
os juros dos empréstimos aos
consumidores néo cairam no mesmo
ritmo. Enquanto a SELIC foi cortada em
50,9% entre outubro de 2016 e janeiro
de 2018, a taxa média de juros nos
empréstimos para pessoas fisicas caiu
24,6% no periodo”. Esse fato é

explicitado no grafico que se segue:
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Os dados sao do BACEN e mostram que
o custo de captagao de recursos nesse
periodo ficou menor. Todavia, as
instituicoes financeiras alegam que o
custo de captagdo nao é o unico fator a
influenciar a

taxa de juros dos

empréstimos.  Reiteradamente, os

especialistas do setor citam os altos
custos operacionais, de impostos e

regulatdrios envolvidos. Outrossim,
destacam a alta taxa de inadimpléncia, a
pouca eficiéncia na avaliacao de crédito,
a grande concentracao do setor e os
altos ganhos nas operacgdes.
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COMPOSICAO DOS JUROS

Participagao % no Spread

Como regra geral, a maior parcela do
spread é destinada para cobertura da
inadimpléncia. Na sequéncia, aparecem
o lucro com a operagdo, os custos com

impostos e 0s encargos administrativos.

Segundo dados da SPC Brasil e da
Confederacao Nacional de Dirigentes
Lojistas, em fevereiro de 2018, quase 62
milhdes de pessoas tinham alguma

divida em atraso.

Alguns especialistas apontam para a

existéncia de uma correlagao positiva

I
/

15,6%

(0 Inadimpléncia @ Lucro com aoperagio

entre o aumento da inadimpléncia e o

spread.

Outros especialistas, no entanto,
alegam que a inadimpléncia nao justifica
os juros altos por si sé. Citam por
exemplo o caso do crédito consignado,
onde a garantia para receber é de 100%,
cujo o spread chega a ser 4,5 vezes
maior ao spread médio observado em

paises comparaveis ao Brasil.

O grafico que se segue explicita a

composicao do spread:

55,7%

Impostos diretos () Custo administrative @ Outros encargos
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O gréafico que se segue explicita uma

inadimpléncia e o spread nas operacoes

“suposta” correlacao entre a de crédito:
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COMPOSICAO DOS JUROS

Participacdao do Lucro no Spread

A participacdao do lucro também é
relevante na composi¢cao do spread.
Segundo as instituicdes financeiras, a
margem de ganho financeiro estaria

alinhada com a média global do setor.

Todavia, dados do Banco Mundial

revelam que o Brasil é um ponto fora da

curva, uma vez que o spread brasileiro é
o maior do mundo, sendo a participagao
do sistema financeiro apenas mediana
na quantidade de crédito em relagao ao

PIB.

De acordo com o Banco Mundial,

“Exacerbados por ineficiéncias
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microeconémicas e institucionais, os
spreads da taxa de juros permanecem
excepcionalmente elevados em

compara¢do a economias similares”.

O grafico que se segue explicita o
comparativo entre a taxa de spread e o
tamanho do crédito em relagcao ao PIB

(média entre os anos de 2013 e 2016):
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COMPOSICAO DOS JUROS

Concentracao do Setor

Recentemente, o diretor de regulacao
do BACEN, Otdvio Damaso, disse que
“ndo considera que concentragdo
implique baixa concorréncia em si. Mas
o aumento da concorréncia poderia

trazer beneficios”.

Entre as solugdes propostas pelo BACEN

parareduzir o spread estdao aredugao da

taxa de crédito subsidiado (TLP, do
BNDES, ja implantada) e a
regulamentacdo de empresas de
tecnologia para o mercado financeiro —

as FINTECHS.

De acordo com Damaso, “opapel é
buscar nichos em que

existam gaps [degraus] a serem
33



preenchidos, onde tem pouco crédito ou

margem muito elevada”.

O grafico que se segue explicita a

concentragdo do setor:

Poucos bancos com muito crédito...

Saldo de operagdes de crédito nos principais bancos € em todo o sistema financeiro, em bilhdes de reais

R$ 3.500

RS 3.000 [

72,61% das operagdes de crédito estao
concentradas em apenas 05 bancos

R$ 2.500

R$ 2.000

R$ 1.500

R$ 1.000

Banco do Brasil, Itad, Caixa,
Bradesco e Santander

Percebe-se que o poder de mercado
dessas cinco instituicdes financeiras é
muito relevante. Por exemplo, entre
2014 e 2017, esses bancos absorveram
mais de RS 360 bilhdes em calotes no
crédito, sem que a rentabilidade fosse

substancialmente afetada.

Mesmo apds a perda com inadimpléncia
e todos os outros custos, inclusive
tributdrios, o lucro somado desse grupo
de bancos atingiu RS 244 bilh&es entre
2014 e 2017. A cifra supera todo o

Qutras instituigdes (1.395)

Total no Brasil

ganho liquido de 307 companhias nao
financeiras abertas no mesmo periodo,
que alcancou RS 56 bilhdes (ou RS 120

bilhdes sem os prejuizos da Petrobras).

Itad, Bradesco, BB, Santander e Caixa
detinham 83% dos ativos totais do
sistema e 87% do total de empréstimos
em setembro/2017. O indice de
Herfindahl Hischman (IHH), que indica
alta concentracdao de mercado acima de
1.800 pontos, estava em 1.741 pontos
em junho/2017.
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O setor bancario brasileiro é
responsavel por 94% do crédito ao setor
privado no pais. A relagao entre crédito

e PIB gira em torno de 60%.

Ja nas maiores economias do mundo, o
crédito total ao setor privado
representa de 150% a 200% do PIB. E
justamente essa diferenca entre oferta

e demanda que da poder aos bancos.

Os bancos brasileiros tém
historicamente os maiores retornos
sobre o patrimobnio liquido entre os
paises observados, embora a
rentabilidade tenha diminuido na ultima
década. Mais recentemente, estd perto
de 15% ao ano, com a média puxada
para baixo pelos bancos publicos. Itau e
Bradesco, na ponta de cima, ainda

ostentam taxas ao redor de 20%.

No Brasil, os bancos fazem o resultado
em cima de spreads elevados, ja que o
volume de crédito é baixo. No resto do
mundo, se faz com volumes elevados e

spreads menores.

E comum que se faca a associac3o entre
o lucro dos bancos e os juros elevados

cobrados nos empréstimos, em especial

porque saltam aos olhos 0s 324% ao ano
do cheque especial e os 328% do
rotativo do cartdao de crédito. Segundo
dados de crédito do Banco Central,
essas duas linhas ainda sdao responsaveis
por quase metade da receita dos bancos

com crédito a pessoa fisica.

As instituicbes alegam que as taxas
cobradas refletem custos mais altos que
os de outros mercados. A inadimpléncia

€ o maior deles, mas ha outros.

Estudo da Accenture encomendado pela
Febraban com o intuito de se defender
de criticas também aponta taxacao
maior sobre o lucro - com aliquota
nominal de 45% -, cobranga de tributos
sobre os empréstimos, recolhimento
compulsério, descasamento de prazo
fiscal e contabil para reconhecimento de
perdas por inadimpléncia (que dificulta
o aproveitamento do crédito tributario)

e burocracias do pais.

Os dois conjuntos de graficos que se
seguem trazem alguns comparativos de
indicadores de grandes bancos por pais,
assim como o peso das cinco instituicdes

financeiras antes mencionadas:
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Retorno sobre o Patrimonio liquido médio - em %
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Crédito ao setor privado/ PIB - %
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B Bancos usados na amostra

Europeus: Deutsche, BNP, Crédit Agricole, Société Générale, Santandler e Unicredit,
Barclays e HSBC; Americanos: Citi, JP Morgan Chase, Bank of America, Goldman
Sachs e Morgan Stanley; Canadenses: Royal Bank of Canada, Toronto Dominion,
Scotiabank, CIBC e Bank of Montreal: Australianos: National Australia Bank
Commonwealthbank, ANZ Bank e Westpac; Brasileiros: Itad, Bradesco, Santander,
Banco dlo Brasil e Caixa Econdmica Federal

37



Peso relevante

Soma de lucro liguido atribuido a acionistas - R$ bilhdes
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Chama bastante aten¢ao a margem

financeira das cinco instituicoes

brasileiras antes citadas quando
comparada aos demais bancos do
mundo. Como a relacao entre crédito e
PIB é relativamente baixa, deduz-se que
essa margem financeira expressiva
advém em grande parte do spread

elevado.

De fato, o ganho com spread de juros no
Brasil, mesmo apdés a perda com a
inadimpléncia, é mais que o dobro do

visto em outros paises do mundo.
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E certo também que a inadimpléncia
local é muito superior a qualquer

referéncia internacional, alimentada
que é, em boa parte, pelos juros
elevados. Por exemplo, os calotes
consumiram cerca de 35% do spread
bruto entre 2011 e 2017 no Brasil, ante
11% no Canada e 9% na Austrdlia.
Todavia, mesmo quando se descontam
as perdas com inadimpléncia, o ganho

ainda é significativo.

Por exemplo, os bancos brasileiros

de de
38
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intermediacao financeira liquida, em
média, sobre o ativo total (incluindo
ativos que ndo rendem juros) - o dobro
da observada nas instituicdes
canadenses e australianas. Quando se
consideram apenas ativos que rendem

juros, a margem liquida no Brasil chega

a 7% nos bancos privados.

Ja a alavancagem, calculada pela razao
entre ativo total e o patrimonio liquido,
é de 13 vezes no Brasil, ante média de
17 vezes no Canada e na Australia. Se o
nivel de alavancagem fosse semelhante
ao deles, o retorno dos bancos
brasileiros seria maior que o dos pares

internacionais.

Outrossim, a participacao dessas cinco
instituicdes financeiras no volume total
de crédito concedido também é fora do
comum. Ademais, o resultado auferido
por esses cinco bancos brasileiros é algo
extraordinario quando comparado com

outros segmentos do mercado.

Enfim, a capacidade dos bancos de
manter os lucros em qualquer cenario é
reflexo de um sistema moldado em
meio a décadas de turbuléncia, em que
o Banco Central colocou a estabilidade
financeira a frente do risco de

concentragao

FONTES ALTERNATIVAS DE RECEITA

Tarifas Bancarias

E fato que o spread ndo explica sozinho
o resultado dos bancos. Por exemplo,
entre 2013 e 2017, quando a
inadimpléncia mais prejudicou os
balancos dos bancos, a receita com
tarifas dos cinco bancos antes
mencionados saltou de RS 23 bilhdes

para RS 39 bilhées, um aumento de 65%

no periodo.

Enquanto isso, o IPCA teve alta de 30%,
os gastos com pessoal subiram 36% e as
despesas administrativas avancaram

apenas 13%.

As anadlises revelam que o setor
financeiro, ao contrario de outros
segmentos, tem conseguido repassar os
custos maiores para os clientes sem que

aparegcam concorrentes mais eficientes
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ou gue cobrem menos pelos mesmos

servigos.

Especialistas do setor apontam as
"fintechs" - startups do setor financeiro
— como um caminho para desafiar os

bancos pelo menos em alguns nichos,

como segue: "Por ser um mercado
concentrado e néo totalmente atendido,
as fintechs tém muito potencial no
Brasil. SGo uma oportunidade para
competidores que hoje ndo conseguem

entrar” — Goldman Sachs.

POSICAO DO BACEN
Garantir Estabilidade

O diretor de regulacdo do Banco
Central, Otavio Damaso, em recente
entrevista, disse que a autoridade
monetdria ndo fica olhando ou tentando
fixar metas de retorno sobre o
patrimonio dos bancos, como segue: "O
que a gente acompanha e exige é solidez
da instituicdo. Nosso papel e obrigagéo
é garantir estabilidade financeira". Para
Damaso, ter as instituicbes com
resultado positivo é um sinal, embora
nao seja conclusivo, de que o sistema

esta se cuidando.

O diretor de regulacdao do BC afirma
que, ao contrario de outros setores da
economia, em que o cliente ndo esta
preocupado com a solvéncia da
empresa vendedora ou prestadora de

servico, na area bancaria qualquer sinal

de fragilidade financeira pode ter

consequéncia.

Segundo Damaso, "O dinheiro pode

vazar rapidamente”.

Apesar de enfatizar que a preocupacao
numero um do drgao regulador é com a
estabilidade do sistema, Damaso lembra
gue a missao do BC menciona um

sistema sdlido e também eficiente.

"A gente trabalha dia e noite para ter
um sistema eficiente. E isso ganha vdrias
dimensbées na agenda regulatoria”.
"Temos sido proativos em fomentar a
inovagdo, por 'n' motivos. E um deles é
para a possivel entrada de novos
players, o que ajuda a preencher 'gaps’,
a comprimir margens e a levar melhores

produtos e servigos para o cidaddo".
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Quando questionado entdo por que as
taxas de juros cobradas de individuos e
empresas no Brasil sao tao maiores do
gue se pratica no exterior, se nao existe
problema de concorréncia, Damaso
citou iniciativas que o BC vem tomando
para atacar os diversos componentes
que formam essas taxas de juros na
ponta, como a defesa da aprovacao do
cadastro positivo, a facilidade maior
para portabilidade de conta salario e a
recolhimentos

revisao dos

compulsorios.

Na mesma linha, a regulamentacdo das
"fintechs", segundo Damaso, deve
viabilizar a formalizacao das empresas

que estruturaram financiamentos ‘peer

to peer' (entre pessoas) e também
daquelas que emprestarao recursos
com o proéprio capital. Segundo ele,
essas empresas devem ofertar crédito
para segmentos mal atendidos hoje ou
em que haja margens de retorno muito

elevadas.

Falando do desempenho dos bancos nos
anos recentes, Damaso diz que quem
olhar os balancos no detalhe vai notar
gue a inadimpléncia causada pela crise
"maltratou” os resultados desde 2014.
Mas ele diz que os bancos souberam
antecipar ao menos parte do cenario
negativo que se avizinhava,

desacelerando a oferta de crédito, e

buscaram outras fontes de receita.

POSICAO DA FEBRABAN

Setor tem Competicao

Recentemente, o diretor de regulacao
prudencial, riscos e economia da
Federacao Brasileira de Bancos -
FEBRABAN —disse que é inegavel que os
bancos estdao bem posicionados no
mercado e tém uma estrutura

diversificada que os ajuda a manter a

rentabilidade. Todavia, também disse

que isso nao quer dizer que nao haja

competicao.

Para Sardenberg, a escala e o modelo
diversificado dos grandes bancos os
ajudam a neutralizar o sobe e desce
caracteristico dos ciclos do crédito. Mas
a concorréncia existe e é crescente em

diversos segmentos, como mercado de
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capitais, seguros e gestdo de recursos.
Segundo ele, "Competicdo ndo é apenas
uma questdo de preco". "E, também,
entregar o servico que o cliente quer, um
internet banking que funcione, um bom

aplicativo. E fazer isso tem custo".

Sardenberg observa que setores
intensivos em capital - como teles,
petroleiras e bancos - sao naturalmente
concentrados. Entre as instituicdes
financeiras, a concentragao aumentou
em boa parte do mundo apds a crise de

2008.

De acordo com Sardenberg, como as
crises favoreceram movimentos de
consolidacdo, no Brasil - prédigo em
instabilidades - nao foi diferente: "Com
o0 ambiente que se viveu nos anos 90, os
bancos ficaram mais cautelosos e os que
sobreviveram

ficaram mais

capitalizados".

Na configuracao atual, as instituicdes
tém modelos de negdcios diversificados
que os ajudam a ter resultados mais
sustentaveis, afirma Sardenberg. Ele
lembra que, na crise recente, os bancos

perderam dinheiro no crédito, mas

compensaram isso com outras linhas de

negocios.

Sardenberg ressalta que o alto custo do
crédito no Brasil vem principalmente da
inadimpléncia, mas os impostos
elevados, a dificuldade para executar
garantias, a multiplicidade de leis sobre
agéncias bancarias e um sistema de
crédito baseado em informacdes
negativas sobre os tomadores também

pesam.

Segundo Sardenberg, as iniciativas que
o BC vem adotando para reduzir o custo
do crédito sdao "uma béncao" porque
"atacam o problema correto" - reduzir o
custo da intermediacgao financeira e dar
mais eficiéncia para a economia. No fim
das contas, sdo medidas que vao acabar
gerando maior competicao, mesmo que
a motivacao inicial do regulador nao

seja essa: "Se vocé melhora o ambiente
econdémico, é bom para a competigcdo".

Sardenberg afirma que os bancos veem
com interesse o surgimento das
"fintechs", desde que haja igualdade de
regras para todos os agentes do

mercado.
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CONSIDERACOES FINAIS
Spread Elevado

E publico e notdrio que o spread das operacdes crédito no Brasil, incluidas as realizadas
mediante o uso do cartao de crédito, é bastante elevado — mesmo no atual cenario de

qgueda na taxa SELIC e na inflagao.

Registre-se, conforme apontado nos dois informativos anteriores, que, entre abril de
2017 e fevereiro de 2018, a taxa SELIC caiu 45,27%, a inflacao medida pelo IPCA caiu
30,39% e a inadimpléncia nas operacdes com cartao de crédito atingiu 6%, ou seja,

menor patamar desde o inicio da série historica —em margo de 2011.

. Todavia, varias sao as explicacOes apresentadas pelas principais instituicdes financeiras
brasileiras para justificar esse spread tdao elevado, a saber: a inadimpléncia, a
concentracao bancdria, os impostos, a alta lucratividade do setor, os custos

operacionais e regulatdrios envolvidos e a pouca eficiéncia na avaliacao de crédito.

. Outrossim, as instituicOes alegam que as taxas cobradas sao resultado de custos mais

altos quando comparados com os observados em outros paises.

Estudo da Accenture encomendado pela Febraban com o intuito de se defender de
criticas também aponta taxagao maior sobre o lucro - com aliquota nominal de 45% -,
cobranca de tributos sobre os empréstimos, recolhimento compulsério, descasamento
de prazo fiscal e contabil para reconhecimento de perdas por inadimpléncia (que

dificulta o aproveitamento do crédito tributdrio) e burocracias do pais.

Pois bem, a necessidade de se conhecer a fundo a composicao das taxas de juros
cobradas nas operacdes de cartao de crédito é fundamental para se chegar a uma
conclusao acerca desse assunto, uma vez que, mesmo apos computada a perda com a
inadimpléncia, o ganho com spread de juros no Brasil € mais que o dobro do visto em

outros paises do mundo.
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ANALISE TECNICA 03

COMPRAS COM CARTOES CRESCEM 12,6% E SOMAM RS

1,36 TRILHAO EM 2017
Marco 14, 2018

Em recente publicacdo da associacao
das empresas de cartdes — ABECS, foi
divulgado que os brasileiros realizaram

RS 1,36 trilhdo em compras com cartdes

em 2017,

crescimento de 12,6% em relagdao a

2016.

Tipo Compras em 2017

representando um

Cartdo de Crédito

RS 842,6 bilhdes

Cartdo de Débito

RS 508,0 bilhdes

Cartdo Pré-Pago

RS 6,6 bilhdes

Total RS 1,36 trilhdo

Somadas, as transac¢des realizadas com
meios eletronicos de pagamento ja
representam 32,6% do consumo das

familias brasileiras (contra 30% em

2016)

Outrossim, segundo o BACEN, o uso do
cartdao de crédito por brasileiros no
exterior somou USS 8,8 bilhdes (RS 28,2
bilhdes), representando um
crescimento de 34,3% em relagao a

2016.

Na mesma publica¢ao, a ABECS informa
que, apos a implanta¢ao da nova regra
pelo BACEN, em abril de 2017, que
limitou em até 30 dias o prazo de
permanéncia do consumidor no crédito
rotativo, a taxa média de juros da
modalidade caiu para menos da
metade, saindo de 466,4% a.a. (15,5%
a.m.) em mar¢o de 2017 para 207,1%

a.a. (9,8% a.m.) em janeiro de 2018. Ao
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todo, segundo a ABECS, a taxa média

anual ja acumula uma reducao de 56%.

Ainda de acordo com a ABECS, 88% dos
usudrios de cartdo de crédito pagam o
valor integral da sua fatura, sendo que
apenas cinco em cada cem usuarios
crédito

usam o rotativo como

emergencial.

Por fim, dados do BACEN mostram que
o indice de inadimpléncia do cartao
também caiu em 2017, chegando a 6%
em janeiro de 2018 — menor patamar
desde o inicio da série historica

(margco/2011).

Feitos esses breves registros, passa-se a

analise de dados complementares.

ROTATIVO EM CURSO NORMAL (REGULAR)

Encargos Financeiros - analise

As regras de utilizacao do cartao de
crédito foram alteradas em abril de
2017, limitando a 30 dias o
financiamento de forma rotativa. Com
as novas regras, o usuario deve liquidar
ou parcelar o saldo devedor até o

vencimento da fatura seguinte.

Dessa forma, as taxas médias das
operagoes de cartdo de crédito rotativo
passaram a ser publicadas de forma
desagregada nas modalidades cartao de
crédito rotativo regular - que
compreende os financiamentos dos
saldos remanescentes das faturas de
cartdao de crédito nos quais os clientes
minimo

efetuam o  pagamento

requerido pela legislacdo em vigor — e
cartao de crédito nao regular, que
compreende os financiamentos dos
saldos remanescentes das faturas de
cartao de crédito nos quais os clientes
nao efetuam o pagamento minimo,

sendo considerados em atraso.

Pois bem, para dar curso a andlise,
foram coletadas as taxas praticadas por
55 instituicdes financeiras, publicas e
privadas, no periodo compreendido
entre os meses de abril de 2017 e

fevereiro de 2018.

Percebe-se que a variabilidade entre as
taxas praticadas pelas 55 instituicdes

financeiras analisadas é significativa.
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Por exemplo, houve instituicao

financeira que chegou a cobrar
1.356,29% de juros ao ano nesse
periodo. De outro lado, houve também
instituicdo  financeira que cobrou
30,51% de juros ao ano no mesmo
periodo. Em termos globais,
consideradas todas as 55 instituicdes

financeiras, a média das taxas de juros

Instituiggo  Tx. Média  Tx Mdx Tx Min

AVISTAS.A. CFl | 866,17%  1356,29%  438,63%
BANCO BRADESCARD | 202,06%  203,51%  201,67%
BANCO CBSS | 218,41%  218,99%  218,12%

BANCO INTER 82,96% 125,95% 54,31%
BANCONEONS.A. | 296,96%  296,96%  296,96%
BANCO ORIGINAL | 299,32%  344,49%  270,48%
BANCO PAN 95,83% 158,98% 66,39%
BANCOOB |  166,44% 169,98%  161,90%

BCOA.J. RENNERS.A. | 532,08%  592,78%  500,76%
BCOAGIBANKS.A. | 678,57%  780,24% 89,48%
BCO BANESTESS.A. | 243,95%  255,62%  240,10%
BCOBMGS.A. | 101,16%  379,16% 53,21%

BCO BRADESCO CARTOES 219,50% 249,60% 192,66%
S.A.
BCO BRADESCO S.A. 234,50% 266,97% 211,57%

BCO CETELEM S.A. | 480,13%  590,89%  324,75%
BCOCITIBANKS.A. | 22629%  28553%  209,83%
BCOCSFS.A. | 346,99%  627,24%  203,79%

BCO DAYCOVAL S.A 85,10% 88,41% 81,09%
BCODOBRASILS.A. | 202,40%  263,41%  170,85%
BCODOEST. DESES.A. | 498,32%  498,32%  498,31%
BCODOEST. DOPAS.A. | 23546%  292,03%  219,57%
BCO DO ESTADODORSS.A. | 348,70%  393,80%  278,25%

BCO DO NORDESTEDO |  216,96% 356,71%  185,07%
BRASIL S.A.

BCO INDUSTRIAL DO BRASIL 98,75% 183,98% 86,28%
S.A.

BCO ITAUCARD S.A. 156,96% 221,61%  122,29%

BCO LOSANGO S.A. 402,79% 633,43% 206,34%

BCO MERCANTIL DO BRASIL 101,67% 148,50% 72,37%
S.A.

foi de 319,34% ao ano no periodo

analisado.

A tabela a seguir traz um extrato das
taxas média, maxima e minima de juros

praticadas pelas 55 instituicOes

financeiras que foram analisadas no
periodo compreendido entre abril de

2017 e fevereiro de 2018.

BCO OLE BONSUCESSO 73,26% 75,30% 70,68%
CONSIGNADO S.A.
BCO SAFRA S.A. 319,33% 320,29% 318,81%

BCO SANTANDER (BRASIL) 256,64% 567,16% 192,76%
S.A.
BCO TRIANGULO S.A. 789,94% 791,41% 787,69%

BRB - BCO DE BRASILIA S.A. 92,71%  280,39% 30,51%
BV FINANCEIRAS.A.CFI |  400,67%  563,73%  349,50%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL | 233,11%  241,83%  214,80%
CARUANA SCFI |  350,52%  1156,63% 52,05%
CCBBRASILS.A.-CFl |  124,89% 136,14%  118,28%
CREDIARE CFIS.A. | 23513%  303,46%  211,13%

DACASA FINANCEIRAS/A- | 791,18% 791,19%  791,15%
SCFI
FIN. ITAU CBD CFI | 236,88% 350,13%  149,43%

HIPERCARD BM S.A. | 31516%  42555%  201,77%

HS FINANCEIRA |  495,08%  495,81%  494,63%

ITAU UNIBANCO BM S.A. | 234,86%  424,56%  201,52%
KREDILIGS.A.-CFI | 187,63%  337,83%  127,90%
LECCACFIS.A. | 56512%  581,28%  544,99%
LUIZACRED S.A.SOCCFI | 32837%  439,32%  215,43%
MIDWAY S.A.-SCFI |  728,24%  940,66%  576,53%

NOVO BCO CONTINENTAL |  262,46% 298,44%  115,00%
S.A.-BM
OMNISACFI | 652,57% 709,02%  542,11%

PARANA BCO S.A. 543,13% 554,29%  536,48%

PERNAMBUCANAS FINANC 567,49% 662,70% 488,22%
S.A. CFI
PORTOSEG S.A. CFI 258,04% 476,89% 229,88%

REALIZE CFIS.A. 437,24% 437,25%  437,20%
SENFF S.A. - CFl 64,22% 90,12% 37,50%
SOROCRED CFIS.A. 341,19% 362,46%  280,87%

VIA CERTA FINANCIADORA 528,50% 537,75% 521,96%
S.A. - CFI
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Outrossim, a média das taxas de juros

apresentou um comportamento

relativamente estavel no periodo

analisado, consideradas as 55

1600,00%

1400,00% -

1200,00% f,_:-,-‘-“(
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800,00% - »
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%\Qb‘\ ,Lé’\ \0(3\ 0}6‘\ '\,ch\ _»()q\
S S S S S S
—g—Tx Meédia
Data Tx. Média Tx Mdx Tx Min
03/04/2017 351,38% 791,18%  30,51%
02/05/2017 333,12% 791,41%  60,21%
01/06/2017 316,40% 1356,29%  59,38%
03/07/2017 300,78% 791,18%  61,43%
01/08/2017 279,15% 791,17%  37,50%
01/09/2017 292,08% 791,18%  51,53%
02/10/2017 326,74% 1156,63%  56,05%
01/11/2017 334,28% 1193,09%  53,21%
01/12/2017 317,67% 839,55%  75,30%
02/01/2018 327,81% 846,71%  54,56%
01/02/2018 322,11% 818,80%  52,05%
22/02/2018 334,14% 940,66%  46,64%

Tx. Média das 55

Ao segmentar-se a mesma analise por
instituicdo financeira individualmente,
os resultados sdo na mesma dire¢ao de

relativa queda no periodo.

——Tx Max

instituicoes financeiras em conjunto,

como mostram o grafico e a tabela

abaixo:
Queda de 4,91%
na Tx Média

Qe

A A, A, D B D
~ N ~ N 3 N
RO CHR COlIC N R
~S > v > SV SV
¥ S 3Iv I v
Tx Min

Por exemplo, a tabela e o gréfico que se
seguem trazem um extrato das taxas de
juros praticada pelo Banco do Brasil e
pela Caixa Econbmica Federal no
periodo analisado:

Tx. Média Instituigdo

Data | BCODOBRASILS.A. CAIXA ECONOMICA FEDERAL
03/04/2017 232,94%
02/05/2017 214,24% 229,54%
01/06/2017 259,98% 230,28%
03/07/2017 263,41% 216,07%
01/08/2017 208,28% 214,80%
01/09/2017 179,74% 241,56%
02/10/2017 170,85% 241,83%
01/11/2017 187,40% 241,50%
01/12/2017 172,54% 241,55%
02/01/2018 180,29% 238,61%
01/02/2018 181,58% 239,80%
22/02/2018 177,55% 228,64%
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Comportamento semelhante de queda importantes bancos privados, conforme
também ¢é observado em dois grafico e tabela que se seguem:
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200,00%5 M L — T f— ®

150,00%
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Itat: Queda de
50,00% 22,70%
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—p— B0 BRADESCO CARTOES S.A. —— B0 ITAUCARD S.A.
Tx. Média Instituicéo 01/02/2018 209,76% 173,72%
Data | BCO BRADESCO CARTOES S.A. BCO ITAUCARD S.A. 22/02/2018 218,02% 171,30%

03/04/2017 247,57% 221,61%
02/05/2017 242,63% 134,84%
01/06/2017 249,60% 144,55% Todavia, comportamento diferente é
03/07/2017 223,05% 135,14%
01/08/2017 192,66% 122,29% constatado nas taxas de juros praticadas
01/09/2017 209,77% 143,06% | b d . f
02/10/2017 y13.49% 13152% pelos bancos estaduais que fizeram
01/11/2017 A58 TBAES parte da amostra analisada, conforme
01/12/2017 210,03% 173,30%
02/01/2018 208,70% 159,82% tabela que se segue:
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Tx Média
Data
03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

Aumento de:

Instituicdo

240,85%

240,10%
241,00%
240,82%
241,82%
242,68%
245,30%
245,17%
247,68%
242,40%
255,62%

in6,13%

T

222,91%
219,57%
225,12%
230,09%
221,37%
229,65%
229,84%
259,49%

228,10%
231,90%
292,03%

fh31,01%

Percebe-se que as quatro instituicOes

financeiras estaduais apresentam viés

288,25%
278,25%
297,87%
384,25%
353,87%
383,99%
367,52%
381,03%
369,85%
393,80%
321,45%
364,31%

i126,39%

30,51%
280,39%
63,08%
84,74%
89,65%
91,83%
81,59%
75,72%
75,79%
78,01%
75,94%
85,22%

i1179,32%

| ™ | BCO BANESTES S.A. BCO DO EST. DO PA S.A. BCO DO ESTADO DO RS S.A. BRB - BCO DE BRASILIA S.A.

de alta nas taxas de juros durante o

periodo analisado.

COMPARATIVO COM A TAXA SELIC

Rotativo em Curso Normal - andlise

No periodo compreendido entre abril de

2017 e fevereiro de 2018, a taxa SELIC

14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%

0,00%

12,15%

11,15%

10,15%

SELIC caiu

45,27%

caiu 45,27%, conforme o grafico e a

tabela que se seguem:

9,15%

8,15%

7,40% 7,40%

A A A A A A
Q¥ {»“N {Lc‘?’ \055*’ \:Ld" Qci“’

L F T
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Data

SELIC

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

Queda de: -45,27%

Data | - SELIC Data | -
03/04/2017 12,15% 03/04/2017
02/05/2017 11,15% 02/05/2017
01/06/2017 10,15% 01/06/2017
03/07/2017 10,15% 03/07/2017
01/08/2017 9,15% 01/08/2017
01/09/2017 9,15% 01/09/2017
02/10/2017 8,15% 02/10/2017
01/11/2017 7,40% 01/11/2017
01/12/2017 7,40% 01/12/2017
02/01/2018 6,90% 02/01/2018
01/02/2018 6,90% 01/02/2018
22/02/2018 6,65% 22/02/2018

W -45,27%

a

Ao considerar-se o comportamento da

média das taxas de juros do conjunto

das

55

instituicoes

financeiras

analisadas frente ao comportamento da

taxa SELIC no mesmo periodo, constata-

se que a distancia entre as duas taxas

aumentou cerca de 76,38%, conforme a

tabela e o grafico que se seguem:

Tx Média

351,38%
333,12%
316,40%
300,78%
279,15%
292,08%
326,74%
334,28%
317,67%
327,81%
322,11%
334,14%

b -4,91%

Distancia entre a Tx.
Média e a SELIC

L

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

28
29
30
29
30
31
39
a4
42
a7
46
49

76,38%

Aumento de

vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes

A A A
e "y Ty
U S
o S S

A @ @
S S S
AN S AN
N by oy
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Ou seja, em que pese a média das taxas
de juros ter caido 4,91% no periodo
analisado, considerado o conjunto das
55 instituicdes financeiras, a distancia
entre essa mesma taxa de juros e a taxa
SELIC aumentou 76,38%. Isso se deve ao
fato de a queda na taxa de juros nao ter

acompanhado, na mesma proporc¢ao, a

queda verificada na taxa SELIC no curso

do periodo analisado.

Banco do Brasil:

Outrossim, percebe-se que a distancia
entre as duas taxas nunca foi inferior a

“28 vezes”, o que “per si” ja é muito

significativo.

O mesmo comportamento de aumento
na distancia entre a taxa de juros e a
taxa SELIC é observado quando se
analisam as instituicdes financeiras de

maneira individual, como segue:

Distancia entre a Tx.

Data | « SELIC Data | «
03/04/2017 12,15% 03/04/2017
02/05/2017 11,15% 02/05/2017
01/06/2017 10,15% 01/06/2017
03/07/2017 10,15% 03/07/2017
01/08/2017 9,15% 01/08/2017
01/09/2017 9,15% 01/09/2017
02/10/2017 8,15% 02/10/2017
01/11/2017 7,40% 01/11/2017
01/12/2017 7,40% 01/12/2017
02/01/2018 6,902 02/01/2018
01/02/2018 6,90% 01/02/2018
22/02/2018 6,65% 22/02/2018

-

Wk -45,27%

hlalhtaha Média e a SELIC

232,94% i8 vezes
214,24% 18 vezes
259,98% 25 vezes
263,41% 25 vezes
208,28% 22 vezes
179,74% 19 vezes
170,85% 20 vezes
187,40% 24 vezes
172,54%% 22 vezes
180,29% 25 vezes
181,58% 25 vezes
177,55% 26 vezes
Wl -23,78% 4 41,42%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

Aumento de
41,42%

A A A A, A A, A A A % %
ey Sy Sy oy My oy Py Sy S My ~
S = o o A o a Cx = i o>
o AN o A AN o o\ A\ AN A\ o
52 »© 5 » = 32 e i g s =
S e el el 3 Nl (e 5 e gl S
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Caixa Econémica Federal:

Data -«

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
o1/11/2017
o1/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

s

a

SELIC

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

Wl -45,27%

Data -

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
0o1/11/2017
0o1/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

Tx Média

229,54%
229,54%
230,28%
216,07%
214,80%
241,56%
241,83%
241,50%
241,55%
238,61%
239,80%
228,64%

s -0,39%

Distancia entre a Tx.
Miédia e a SELIC

i

i8
20
22
20
22
25
29
32
32
34
34
33

86,57%

Aumento de
86,57%

vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

S S S 4 S ~ S A N P S
& & & S S S S S S S S
S S S S S S S S S S S
Bradesco Cartdes S/A:
Lo Distancia entre a Tx.
Data | - SELIC Data | - | Tx Média Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 03/04/2017 247,57% 19 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 242,63% 21 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 249,60% 24 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 223,05% 21 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 192,66% 20 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 209,77% 22 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 213,49% 25 vezes
01/11/2017 7,40% 01/11/2017 208,72% 27 vezes
01/12/2017 7,40% 01/12/2017 210,03% 27 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 208,70% 29 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 209,76% 29 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 218,02% 32 vezes
Wl -45,27% Wl -11,94% i 64,04%
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Aumento de
64,04%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

A A
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Itaucard S/A:

Dat SELIC Dat Tx Mé&di Distancia entre a Tx.
ata |~ | ata | ~ | IxMiedia Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 03/04/2017 221,61% 17 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 134,84% 11 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 144,55% 13 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 135,14% 12 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 122,29% 12 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 143,06% 15 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 131,52% 15 vezes
01/11/2017 7,40% 01/11/2017 172,41% 22 vezes
01/12/2017 7,40% 01/12/2017 173,30% 22 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 159,82% 22 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 173,72% 24 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 171,30% 25 vezes
Wb -45,27% b -22,70% . 43,62%
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Percebe-se que tanto o Banco do Brasil
e a Caixa Econbmica Federal quanto o
Bradesco e o Itau reduziram as suas
taxas de juros entre abril de 2017 e

fevereiro de 2018 (22 seta vermelha).

Todavia, em todos os casos também
houve aumento na distancia entre as
taxas de juros praticadas e a taxa SELIC
no mesmo periodo (seta verde). Ou seja,
mesmo num cendrio de reducao da taxa

SELIC (12 seta vermelha), as instituicdes

financeiras reduziram suas taxas de

juros em proporcao muito inferior

aquela verificada com a taxa SELIC.

Ademais, a distancia entre as taxas de
juros praticadas pelas instituicdes
financeiras e a taxa SELIC sempre foi
muito expressiva ao longo de todo o
periodo analisado, especialmente nos
momentos em que a taxa SELIC foi mais

favoravel.

ROTATIVO EM ATRASO (IRREGULAR)

Encargos Financeiros - analise

A exemplo do rotativo em curso normal
(regular), foram coletadas as taxas
praticadas por 55 instituicoes
financeiras, publicas e privadas, no
periodo compreendido entre os meses

de abril de 2017 e fevereiro de 2018.

Percebe-se que a variabilidade entre as
taxas praticadas pelas 55 instituicOes

financeiras analisadas é significativa.

Por exemplo, houve instituicdo
financeira que chegou a cobrar
1.227,97% de juros ao ano nesse

periodo. De outro lado, houve também

instituicdo  financeira que cobrou
20,45% de juros ao ano no mesmo
periodo. Em termos globais,
consideradas todas as 55 instituicdes
financeiras, a média das taxas de juros
foi de 417,80% ao ano no periodo

analisado.

A tabela a seguir traz um extrato das
taxas média, maxima e minima de juros
praticadas pelas 55 instituicOes
financeiras que foram analisadas no
periodo compreendido entre abril de

2017 e fevereiro de 2018.
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Instituicdo  Tx. Média Tx. Mdx Tx. Min
BANCO BRADESCARD | 667,00% 713,60% 505,94%
BANCO CBSS | 470,02% 544,58% 272,53%
BANCO INTER | 83,95% 115,18% 60,33%
BANCO ORIGINAL | 365,04% 418,99% 337,21%
BANCO PAN | 813,51% 1140,00% 130,91%
BANCOOB | 169,56% 171,82% 167,11%
BCO A.J. RENNER S.A. | 493,99% 500,76% 480,46%
BCO AGIBANK S.A. | 702,82% 798,02% 64,60%
BCO BANESTES S.A. | 248,10% 255,73% 237,90%
BCO BMG S.A. | 148,04% 652,05% 62,31%
BCO BRADESCO CARTOES S.A. | 471,71% 570,91% 392,40%
BCO BRADESCO S.A. | 770,51% 793,08% 711,85%
BCO CETELEM S.A. | 587,93% 592,59% 564,02%
BCO CITIBANK S.A. | 475,23% 486,48% 471,70%
BCO CSFS.A. | 520,34% 668,16% 437,05%
BCO DAYCOVALS.A | 96,07% 106,69% 92,36%
BCO DO BRASILS.A. | 283,70% 353,89% 237,18%
BCO DO EST. DE SE S.A. | 498,31% 498,32% 498,31%
BCO DO EST. DO PAS.A. | 234,17% 288,33% 218,93%
BCO DO ESTADO DO RS S.A. | 406,07% 462,71% 362,30%
BCO DO NORDESTE DO BRASIL | 207,64% 390,59% 183,50%
BCO INDUSTRIAL DO BR:S/?L 110,44% 133,87% 99,50%
BCO ITAUCARD ::2 319,62% 495,78% 203,26%
BCO LOSANGO S.A. | 395,32% 622,64% 201,36%
Diferentemente das operacdes em

curso normal, a média das taxas de juros

das operacdes no rotativo em atraso

apresentou uma tendéncia de queda

mais acentuada no periodo analisado,

consideradas

financeiras em

mostram o grafico e a tabela abaixo:

as

55

instituicoes

conjunto,

como

BCO MERCANTIL DO BRASIL | 280,51% 538,28% 74,86%
BCO OLE BONSUCE;% 63,07% 80,13% 49,22%
CONSIGNADO S.A.
BCO SAFRA S.A. | 319,40% 320,29% 319,29%
BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. | 581,80% 676,36% 229,92%
BCO TRIANGULO S.A. | 788,45% 789,20% 785,87%
BRB - BCO DE BRASILIA S.A. | 160,02% 203,38% 29,37%
BV FINANCEIRA S.A. CFl | 421,99% 618,59% 360,29%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL | 258,47% 307,76% 230,41%
CARUANA SCFI | 359,38% 957,94% 102,89%
CCB BRASIL S.A. - CFI | 128,05% 136,14% 120,61%
CREDIARE CFI S.A. | 238,32% 253,96% 235,18%
DACASA FINANCEIRA S/A - | 791,17% 791,19% 791,10%
; SCFI
FIN. ITAU CBD CFI | 421,18% 589,03% 204,40%
HIPERCARD BM S.A. | 444,33% 619,02% 215,40%
HS FINANCEIRA | 495,27% 495,27% 495,27%
ITAU UNIBANCO BM S.A. | 360,79% 627,68% 218,38%
KREDILIG S.A. - CFI | 311,35% 389,57% 20,45%
LUIZACRED S.A. SOC CFl | 480,64% 624,23% 223,38%
MIDWAY S.A. - SCFI | 629,16% 629,16% 629,16%
NOVO BCO CONTINENTAL S.A. | 288,30% 304,55% 268,97%
- BM
OMNI SA CFI | 657,73% 713,45% 594,30%
PERNAMBUCANAS FINANC | 506,36% 558,95% 302,63%
S.A. CFl
PORTOSEG S.A. CFl | 238,63% 475,58% 208,79%
REALIZE CFI S.A. | 534,94% 772,96% 495,27%
SOROCRED CFIS.A. | 739,99% 1227,97% 447,29%
Data  Tx. Média Tx. Mdx Tx. Min
03/04/2017 | 481,36% 1227,95% 29,37%
02/05/2017 | 466,75% 1227,97% 79,23%
01/06/2017 | 418,04% 904,15% 51,63%
03/07/2017 | 409,81% 859,53% 49,22%
01/08/2017 | 410,90% 917,46% 50,81%
01/09/2017 | 396,92% 907,91% 52,98%
02/10/2017 | 378,39% 922,31% 20,45%
01/11/2017 | 402,74% 879,54% 67,95%
01/12/2017 | 405,15% 984,79% 77,43%
02/01/2018 | 442,93% 1009,82% 68,75%
01/02/2018 | 417,03% 1009,60% 60,33%
22/02/2018 | 408,46% 1140,00% 64,38%

Tx. Média das 55
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Ao segmentar-se a mesma analise por
instituicao financeira individualmente,
os resultados sdao na direcdao ou de
relativa estabilidade ou de queda no

periodo.

Por exemplo, a tabela e o gréafico que se
seguem trazem um extrato das taxas de
juros praticadas pelo Banco do Brasil e

pela Caixa Econbmica Federal no

periodo analisado:
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Tx. Média Instituicdo

Data | BCO DO BRASILS.A. CAIXA ECONOMICA FEDERAL

03/04/2017 353,89%

02/05/2017 327,63% 230,41%

01/06/2017 338,39% 307,76%

03/07/2017 316,26% 289,74%

01/08/2017 346,76% 286,73%

01/09/2017 258,42% 245,97%

02/10/2017 238,54% 247,07%

01/11/2017 246,17% 249,20%

01/12/2017 245,36% 247,38%

02/01/2018 237,18% 250,29%

01/02/2018 249,76% 247,06%

22/02/2018

246,07%

241,52%

CEF — Aumento
de 4,82%

S
<
,{\;}\
Q’\’

&)
R
6‘}‘ >

e CA XA ECONOMICA FEDERAL
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Comportamento semelhante de queda

também
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importantes bancos privados, conforme

grafico e tabela que se seguem:

Itat: Queda de
52,87%
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BCO ITAUCARD S.A.

Todavia, a exemplo das operacdes no

rotativo em curso normal,
comportamento diferente é constatado
nas taxas de juros praticadas pelos
bancos estaduais que fizeram parte da
amostra analisada, salvo no caso do
Banco do Estado do Rio Grande do Sul,

conforme tabela que se segue:

¥ | BCO BANESTES S.A. BCO DO EST. DO PA S.A. BCO DO ESTADO DO RS S.A. BRB - BCO DE BRASILIA S.A.

Tx. Média Instituigéo
Data | BCO BRADESCO CARTOES S.A. BCO ITAUCARD S.A.

03/04/2017 496,35% 464,57%
02/05/2017 570,91% 433,78%
01/06/2017 418,19% 495,78%
03/07/2017 414,46% 484,35%
01/08/2017 508,57% 474,25%
01/09/2017 509,67% 204,07%
02/10/2017 537,31% 203,26%
01/11/2017 392,40% 226,49%
01/12/2017 507,08% 208,76%
02/01/2018 431,77% 213,45%
01/02/2018 426,14% 207,75%
22/02/2018 447,66% 218,95%

Tx. Média Instituicao -

Data

03/04/2017 246,16% 233,80%

02/05/2017 229,41%

01/06/2017 255,11% 233,10%

03/07/2017 247,13% 229,31%

01/08/2017 255,73% 218,93%

01/09/2017 238,48% 228,16%

02/10/2017 255,47% 227,84%

01/11/2017 237,90%

01/12/2017 238,18%

02/01/2018 243,69% 220,94%

01/02/2018 255,50% 231,83%

22/02/2018 255,73% 288,33%

Aumento (ou
i3,89% i23,32%

Diminuigdo) de:

462,03% 29,37%
452,08% 203,38%
462,71% 180,57%
405,15% 163,70%
362,30% 177,45%
401,27% 150,96%
381,52% 173,13%
414,36% 166,46%
392,98% 160,38%
405,72% 161,28%
370,33% 178,01%
362,37% 175,50%
W-21,57% #497,55%
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Percebe-se que trés das quatro taxas de juros durante o periodo
instituicdes  financeiras estaduais pesquisado. Apenas o Banco do Estado

analisadas apresentam viés de alta nas do Rio Grande do Sul teve queda.

COMPARATIVO COM A TAXA SELIC

Rotativo em Atraso — analise

No periodo compreendido entre abril de caiu 45,27%, conforme o grafico e a
2017 e fevereiro de 2018, a taxa SELIC tabela que se seguem:

14,00%

12,00%

12,15% 10,15%

10,00% 11,15%

9,15%

10,15%

8,00% 9,15%
8,15%
7,40% 7,40%
6,00% T T 6,90% 6,90% ¢ gsog
4,00% SELIC caiu
45,27%
2,00%
0,00%
A A A A A A A A A b % %
3 N N N N N N N N N S N
RO G A IR G R AR RN G RS G O
S SR R RN SR AN ARSI AN IR LA
NEARE U S A A \ G X S \ LA S VN \ S
Data SeLie A exemplo do que ocorreu antes, ao
03/04/2017 12,15%
02/05/2017 11,15% considerar-se o comportamento da
01/06/2017 10,15%
03/07/2017 10,15% média das taxas de juros do conjunto
01/08/2017 9,15% . . . . .
01/09/2017 9.15% das 55 instituicbes  financeiras
02/10/2017 8,15% .
01/11/2017 1 a0% analisadas frente ao comportamento da
01/12/2017 st taxa SELIC no mesmo periodo, constata-
02/01/2018 6,90%
01/02/2018 6,90% se que a distancia entre as duas taxas
22/02/2018 6,65%
aumentou cerca de 56,46%, conforme a
Queda de: -45,27%

tabela e o gréfico que se seguem:
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Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

a

SELIC

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

b -45,27%

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

il -15,14%

Distancia entre a Tx.

Tx. Média L

Média e a SELIC
481,36% 39 vezes
466,75% 41 vezes
418,04% 40 vezes
409,81% 39 vezes
410,90% a4 vezes
396,92% 42 vezes
378,39% 45 vezes
402,74% 53 vezes
405,15% 54 vezes
442,93% 63 vezes
417,03% 59 vezes
408,46% 60 vezes

i 56,46%

Aumento de
56,46%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

A
“
o> O

SR

> <>

Ou seja, em que pese a média das taxas
de juros ter caido 15,14% no periodo
analisado, considerado o conjunto das
55 instituicdes financeiras, a distancia
entre essa mesma taxa de juros e a taxa
SELIC aumentou 56,46%. Isso decorre
do fato de a queda na taxa de juros nao
ter  acompanhado,

na mesma

proporcao, a queda verificada na taxa

SELIC no periodo analisado.

Outrossim, percebe-se que a distancia
entre as duas taxas nunca foi inferior a

“39 vezes”, o que “per si” ja é muito

significativo.

O mesmo comportamento de aumento
na distancia entre a taxa de juros e a
taxa SELIC é observado quando se
analisam as instituicdes financeiras de

maneira individual, como segue:
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Banco do Brasil:

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

3

SELIC

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

Wl -45,27%

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

Tx. Média

353,89%
327,63%
338,39%
316,26%
346,76%
258,42%
238,54%
246,17%
245,36%
237,18%
249,76%
246,07%

Wl -30,47%

Distancia entre a Tx.

Média e a SELIC

28
28
32
30
37
27
28
32
32
33
35
36

dh 28,00%

Aumento de
28,00%

vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

X o N
> > o>
L v TV L
@.\ o AN @\
<> S5l N5l <>

Caixa Econémica Federal:

Data — SELIC
03/04/2017 12,15%
02/05/2017 11,15%
01/06/2017 10,15%
03/07/2017 10,15%
01/08/2017 9,15%
01/09/2017 9,15%
02/10/2017 8,15%
o1/11/2017 7,40%
o1/12/2017 7,40%
02/01/2018 6,90%
01/02/2018 6,90%
22/02/2018 6,65%
'lll -45,27%

& & o
’b\c ":\P ”)\1\ "b\'\' 'b\.\’ ”:\Q ”7\0
L% ] (8] %) L% L] o
Data | Tx. Média Disté‘i’nc.ia entre a Tx.
Média e a SELIC
03/04/2017 230,41% 18 vezes
02/05/2017 230,41% 20 vezes
01/06/2017 307,76% 29 vezes
03/07/2017 289,74% 28 vezes
01/08/2017 286,73% 30 vezes
01/09/2017 245,97% 26 vezes
02/10/2017 247,07% 29 vezes
0o1/11/2017 249,20% 33 vezes
0o1/12/2017 247,38% 32 vezes
02/01/2018 250,29% 35 vezes
01/02/2018 247,06% 35 vezes
22/02/2018 241,52% 35 vezes
dh 4,82% ih 96,61%
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F3

a

Aumento de
96,61%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

s

A

Aumento de
66,41%

A A A A A A A
m":"& 6;"'?9'\/ @:"9\/ *\"3"@0 ‘b{"d\, 05"09\/ 0'39'\:\ '\,"’QN f»\”&\/ h&mg'@ ,1;{‘»—6\’%
.ga‘s' Q%Q Q%Q @\0 Q?;Q @‘9 @"'\\’ @\7’ @\"' Q%Q Q?:-\s)
Bradesco Cartdes S/A:

Data - SELIC Data - | TX. Média DiStéf'c.ia entre a Tx.
— — Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 03/04/2017 496,35% a0 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 570,91% 50 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 418,19% a0 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 414,46% a0 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 508,57% 55 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 509,67% 55 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 537,31% 65 vezes
01/11/2017 7,40% 01/11/2017 392,40% 52 vezes
01/12/2017 7,40% 01/12/2017 507,08% 68 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 431,77% 62 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 426,14% 61 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 447,66% 66 vezes

b -45,27% Wb -9,81% il 66,41%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

i A\ X ) N A
e " W ws Oy -y
CLIPE U R S S
SR s S~ I S S~
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X X @ =) e
S Ty S Sy T
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Itaucard S/A:

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

SELIC

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

Wb -45,27%

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

Tx. Média

464,57%
433,78%
495,78%
484,35%
474,25%
204,07%
203,26%
226,49%
208,76%
213,45%
207,75%
218,95%

Wb -52,87%

Distancia entre a Tx.

Média e a SELIC

37
38
48
a7
51
21
24
30
27
30
29
32

W -14,26%

vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes
vezes

Queda de 14,26%

a

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

A exemplo das operacdes do rotativo
em curso normal, percebe-se que o
Banco do Brasil, o Bradesco e o Itau
reduziram as suas taxas de juros do
rotativo em atraso entre abril de 2017 e
fevereiro de 2018 (22 seta vermelha).
Apenas a Caixa Econ6mica Federal teve

um leve aumento nesse periodo.

N
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w
'b\'\‘q:\

D
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6”@5]{
Todavia, em trés desses bancos houve
aumento na distancia entre as taxas de
juros praticadas e a taxa SELIC no
mesmo periodo. Ou seja, mesmo num
cenario de reducao da taxa SELIC, as

instituicdes financeiras reduziram suas

taxas de juros em proporcio muito

inferior aquela verificada com a taxa
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SELIC. A Unica instituicdo que reduziu
essa distancia entre as taxas foi o

[taucard S/A.

De qualquer maneira, a distancia entre

as taxas de juros praticadas pelas

instituicoes financeiras e a taxa SELIC

sempre foi muito expressiva ao longo de

todo o periodo

analisad

o,

especialmente nos momentos em que a

taxa SELIC foi mais favoravel.

COMPORTAMENTO DA INFLACAO
IPCA no Periodo

Entre abril de 2017 e fevereiro de 2018,
houve uma reducao no IPCA de 30,39%,
conforme tabela e grafico que se

seguem:

4,08%

Data -

oli1/04/2017
01/05/2017
01/06/2017
01/08/2017
01/09/2017
0o1/10/2017
o1/11/2017
o1/12/2017
0o1/01/2018
o1/02/2018

IPCA
44,0826
33,6026
3,00°2o6
2.46°2o6
2.549°26
2,70°26
2.,80°26
2,9526
2,.,86°26
2,84°26

His -30,39°26

63



AJUSTES DAS TAXAS PELA SELIC

Cenario Previsto

Na hipotese de se adotar o mesmo que a distancia entre a taxa de juros e a
percentual de decréscimo havido na taxa SELIC tenha um declinio
taxa SELIC entre abril de 2017 e proporcional a reducdo havida na SELIC,
fevereiro de 2018 (45,27%), de modo chegar-se-ia a seguinte situagao:

Rotativo em Curso Normal

Banco do Brasil: Bradesco Cartées S/A:
Distancia entre a Distancia entre a
Data SELIC Tx Média Tx. Média e a Data SELIC Tx Média Tx. Média e a

SELIC SELIC
03/04/2017 12,15% 232,94% 18 vezes 03/04/2017 12,15% 247,57% 19 vezes
02/05/2017 11,15% 214,24% 18 vezes 02/05/2017 11,15% 242,63% 21 vezes
01/06/2017 10,15% 259,98% 25 vezes 01/06/2017 10,15% 249,60% 24 vezes
03/07/2017 10,15% 263,41% 25 vezes 03/07/2017 10,15% 223,05% 21 vezes
01/08/2017 9,15% 208,28% 22 vezes 01/08/2017 9,15% 192,66% 20 vezes
01/09/2017 9,15% 179,74% 19 vezes 01/09/2017 9,15% 209,77% 22 vezes
02/10/2017 8,15% 170,85% 20 vezes 02/10/2017 8,15% 213,49% 25 vezes
01/11/2017 7,40% 187,40% 24 vezes 01/11/2017 7,40% 208,72% 27 vezes
01/12/2017 7,40% 172,54% 22 vezes 01/12/2017 7,40% 210,03% 27 vezes
02/01/2018 6,90% 180,29% 25 vezes 02/01/2018 6,90% 208,70% 29 vezes
01/02/2018 6,90% 181,58% 25 vezes 01/02/2018 6,90% 209,76% 29 vezes
22/02/2018 6,65%  72,80% 10 vezes 22/02/2018 6,65%  77,18% 11 vezes

Wb -45,27% b -68,75% Wl -45,26% Wb -45,27% b -68,82% b -45,26%

Caixa Econémica Federal: Itaucard S/A:
Distancia entre a Distancia entre a
Data SELIC Tx Média Tx. Média e a Data SELIC Tx Média Tx. Média e a

SELIC SELIC
03/04/2017 12,15% 229,54% 18 vezes 03/04/2017 12,15% 221,61% 17 vezes
02/05/2017 11,15% 229,54% 20 vezes 02/05/2017 11,15% 134,84% 11 vezes
01/06/2017 10,15% 230,28% 22 vezes 01/06/2017 10,15% 144,55% 13 vezes
03/07/2017 10,15% 216,07% 20 vezes 03/07/2017 10,15% 135,14% 12 vezes
01/08/2017 9,15% 214,80% 22 vezes 01/08/2017 9,15% 122,29% 12 vezes
01/09/2017 9,15% 241,56% 25 vezes 01/09/2017 9,15% 143,06% 15 vezes
02/10/2017 8,15% 241,83% 29 vezes 02/10/2017 8,15% 131,52% 15 vezes
01/11/2017 7,40% 241,50% 32 vezes 01/11/2017 7,40% 172,41% 22 vezes
01/12/2017 7,40% 241,55% 32 vezes 01/12/2017 7,40% 173,30% 22 vezes
02/01/2018 6,90% 238,61% 34 vezes 02/01/2018 6,90% 159,82% 22 vezes
01/02/2018 6,90% 239,80% 34 vezes 01/02/2018 6,90% 173,72% 24 vezes
22/02/2018 6,65% 71,78% 10 vezes 22/02/2018 6,65% 69,40% 9 vezes

b -45,27% Wb -68,73% Wb -45,26% Wb -45,27% Wb -68,68% Wb -45,26%

64



Rotativo em Atraso

Banco do Brasil:

Distancia entre a
Tx Média Tx. Média e a
SELIC

03/04/2017 12,15% 353,89% 28 vezes
02/05/2017 11,15% 327,63% 28 vezes
01/06/2017 10,15% 338,39% 32 vezes
03/07/2017 10,15% 316,26% 30 vezes

Data SELIC

01/08/2017 9,15% 346,76% 37 vezes
01/09/2017 9,15% 258,42% 27 vezes
02/10/2017 8,15% 238,54% 28 vezes
01/11/2017 7,40% 246,17% 32 vezes
01/12/2017 7,40% 245,36% 32 vezes
02/01/2018 6,90% 237,18% 33 vezes
01/02/2018 6,90% 249,76% 35 vezes
22/02/2018 6,65% 109,03% 15 vezes

b -45,27% b -69,19% b -45,26%

Caixa Econémica Federal:

Distancia entre a
Tx Média Tx. Média e a
SELIC

03/04/2017 12,15% 230,41% 18 vezes
02/05/2017 11,15% 230,41% 20 vezes
01/06/2017 10,15% 307,76% 29 vezes
03/07/2017 10,15% 289,74% 28 vezes

Data SELIC

01/08/2017 9,15% 286,73% 30 vezes
01/09/2017 9,15% 245,97% 26 vezes
02/10/2017 8,15% 247,07% 29 vezes
01/11/2017 7,40% 249,20% 33 vezes
01/12/2017 7,40% 247,38% 32 vezes
02/01/2018 6,90% 250,29% 35 vezes
01/02/2018 6,90% 247,06% 35 vezes
22/02/2018 6,65% 72,04% 10 vezes

b -45,27% Wb -68,73% Wb -45,26%

Percebe-se que o Banco do Brasil, ao
invés de apresentar taxas de 177,55% e
246,07%, passaria a ter taxas de 72,80%
e 109,03% no rotativo em curso normal

e em atraso, respectivamente.

Bradesco Cartdes S/A:

Distancia entre a
Tx Média Tx. Média e a
SELIC

03/04/2017 12,15% 496,35% 40 vezes
02/05/2017 11,15% 570,91% 50 vezes
01/06/2017 10,15% 418,19% 40 vezes
03/07/2017 10,15% 414,46% 40 vezes

Data SELIC

01/08/2017 9,15% 508,57% 55 vezes
01/09/2017 9,15% 509,67% 55 vezes
02/10/2017 8,15% 537,31% 65 vezes
01/11/2017 7,40% 392,40% 52 vezes
01/12/2017 7,40% 507,08% 68 vezes
02/01/2018 6,90% 431,77% 62 vezes
01/02/2018 6,90% 426,14% 61 vezes
22/02/2018 6,65% 151,70% 22 vezes

b -45,27% b -69,44% Wk -45,27%

Itaucard S/A:

Distancia entre a
Tx Média Tx. Média e a
SELIC
03/04/2017 12,15% 464,57% 37 vezes
02/05/2017 11,15% 433,78% 38 vezes
01/06/2017 10,15% 495,78% 48 vezes
03/07/2017 10,15% 484,35% 47 vezes

Data SELIC

01/08/2017 9,15% 474,25% 51 vezes
01/09/2017 9,15% 204,07% 21 vezes
02/10/2017 8,15% 203,26% 24 vezes
01/11/2017 7,40% 226,49% 30 vezes
01/12/2017 7,40% 208,76% 27 vezes
02/01/2018 6,90% 213,45% 30 vezes
01/02/2018 6,90% 207,75% 29 vezes
22/02/2018 6,65% 142,20% 20 vezes

Wb -45,27% b -69,39% b -45,26%

No caso da Caixa Econ6mica Federal, ao
invés de apresentar taxas de 228,64% e
241,52%, passaria a ter taxas de 71,78%
e 72,04% no rotativo em curso normal e

em atraso, respectivamente.
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O Bradesco, por sua vez, ao invés de
apresentar taxas de 218,02% e 447,66%,
passaria a ter taxas de 77,18% e
151,70% no rotativo em curso normal e

em atraso, respectivamente.

J4 o Ital, a seu modo, ao invés de
apresentar taxas de 171,30% e 218,95%,

passaria a ter taxas de 69,40% e

142,20% no rotativo em curso normal e

em atraso, respectivamente.

A tabela que se segue apresenta um
comparativo entre as taxas de juros
efetivamente praticadas e as taxas de
juros previstas, caso a proporg¢do entre
a taxa SELIC e a taxa de juros fosse

mantida no curso do periodo analisado:

Rotativo em Curso Normal Rotativo em Atraso

Queda Tx. Efetiva Tx.Prevista  Queda

Instituicao
Tx. Efetiva Tx. Prevista
Banco do Brasil 17755%  72,80%
Caixa Economica Federal ~ 228,64%  71,78%
Bradesco 218,02%  77,18%
ltau 17130%  69,40%

-59,00% 246,01%  109,03% -55,69%
-68,01% 241,52% 12,04% -70,17%
-64,60% 44766%  151,70% -66,11%
-59,49% 218,95%  142,20% -35,05%

Adotando-se por premissa apenas o
comportamento da taxa SELIC no
periodo pesquisado, haveria espaco

para a reducdo das taxas de juros em

todas as instituicdes financeiras
analisadas, tanto no rotativo em curso
normal (32 coluna) quanto no rotativo

em atraso (62 coluna).

CONSIDERAGOES FINAIS

Cenario Previsto

Inicialmente, vale destacar que as taxas
de juros das 55 instituicOes financeiras
analisadas foram coletadas no “site” do

Banco Central do Brasil.

Outrossim, o calculo da média dessas
taxas de juros nao foi ponderado pelo
peso de cada instituicao no mercado de

cartdes de crédito.
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De qualquer maneira, as analises

realizadas individualmente de cada

instituicdao financeira ndao sao afetadas

por esse fator de ponderacao.

Portanto, as informacgdes trazidas nesta
analise servem para suscitar algumas
reflexdes preliminares, como por

exemplo:

1. O fato de as taxas de juros das
operacdes com o cartdo de crédito
terem apresentado reducdo entre abril
de 2017 e fevereiro de 2018 nao implica
necessariamente reducao da margem
de ganho financeiro das operadoras de
cartdo de crédito, uma vez que a
diferenca entre a taxa SELIC e a taxa de
juros cobrada nas operagdes cresceu
significativamente em quase todos os

casos analisados;

2. Quanto maior o peso da taxa
SELIC no custo de captagao dos recursos
direcionados para o financiamento das
operagcdes com cartdao de crédito maior
sera o espaco para redugdo dessas taxas
de juros, uma vez que a inadimpléncia é

atualmente de 6% (posicao em janeiro

de 2018), menor patamar desde o inicio

da série histdrica (marco/2011).

3. Entre abril de 2017 e fevereiro de
2018, a taxa SELIC caiu 45,27%, a
inflagdo medida pelo IPCA reduziu
30,39% e a inadimpléncia nas operagdes
com cartdao de crédito atingiu 6% -
menor indice desde o inicio da série
histérica (mar¢o/2011). Todavia, nesse
mesmo periodo, a diferenca entre as
taxas de juros cobradas tanto no
rotativo em curso normal quanto no
rotativo em atraso cresceu

significativamente em quase todos os

casos analisados.

4. O estabelecimento de um teto
para a diferenca entre a taxa SELIC e as
taxas de juros cobradas nas operagdes
com cartdo de crédito talvez fosse uma
alternativa de encaminhamento para

essa questao.
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ANALISE TECNICA 04

JUROS DO PARCELADO

Alternativa ao rotativo ficou mais cara

“"

Recentemente foi publicado que, “em
2017, o Banco Central proibiu os bancos
de rolar por mais de um més a divida de
quem optava por fazer o pagamento
minimo da fatura. Tal iniciativa visava
baixar os juros e diminuir a
inadimpléncia, mas houve um efeito

colateral. Enquanto no rotativo os juros

cairam, as taxas no parcelamento das
faturas estGo aumentando. Subiram 15
pontos percentuais em 2017 e fecharam
dezembro em 169% ao ano. Isso
equivale a uma taxa de 8,6% ao més. Os
do parcelamento foram na

juros

contramdo da SELIC, a taxa que serve de

referéncia para toda a economia”.

JUROS DO PARCELADO

Andlise

Inicialmente, vale destacar que as taxas
de juros na modalidade “parcelado”

foram coletadas no “site” do BACEN.

A tabela que se segue traz um extrato
das taxas média, maxima e minima
praticadas por 48 instituicoes
financeiras no periodo compreendido

entre abril de 2017 e fevereiro de 2018.

Instituigdo

Taxa
Média

Taxa
Max

Taxa
Min

BANCO BRADESCARD

BANCO CBSS

BANCO INTER

BANCO ORIGINAL

BANCO PAN

BANCOOB

BCO A.J. RENNER S.A.

BCO AGIBANK S.A.

BCO BANESTES S.A.

BCO BMG S.A.

BCO BRADESCO CARTOES S.A.

170,90%
163,92%

32,04%

86,09%
197,70%

75,81%
171,29%
658,76%
254,02%
162,56%

99,86%

208,15%
199,62%

37,41%

94,36%
258,07%

79,42%
172,81%
798,45%
254,31%
523,77%

138,14%

150,82%
150,50%
28,71%
79,01%
170,96%
72,84%
169,76%
238,19%
253,30%
30,84%

80,07%
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BCO BRADESCO S.A.

BCO CETELEM S.A.

BCO CITIBANK S.A.

BCO CSF S.A.

BCO DAYCOVAL S.A.

BCO DO BRASIL S.A.

BCO DO EST. DO PA S.A.
BCO DO ESTADO DO RS S.A.

BCO DO NORDESTE DO BRASIL
S.A.
BCO ITAUCARD S.A.

BCO LOSANGO S.A.

BCO MERCANTIL DO BRASIL
S.A.
BCO SANTANDER (BRASIL) S.A.

BCO TRIANGULO S.A.
BRB - BCO DE BRASILIA S.A.

BV FINANCEIRA S.A. CFI

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
CARUANA SCFI

CREDIARE CFI S.A.

DACASA FINANCEIRA S/A - SCFI
FACTA S.A. CFI

FIN. ITAU CBD CFI

HIPERCARD BM S.A.

HS FINANCEIRA

ITAU UNIBANCO BM S.A.
KREDILIG S.A. - CFl

LUIZACRED S.A. SOC CFl

MIDWAY S.A. - SCFI

NOVO BCO CONTINENTAL S.A. -

BM
OMNI SA CFI

PARANA BCO S.A.

PERNAMBUCANAS FINANC S.A.
CFI
PORTOSEG S.A. CFI

REALIZE CFI S.A.

SENFF S.A. - CFI

SOROCRED CFI S.A.

VIA CERTA FINANCIADORA S.A.
- CFl

84,15%
146,75%
81,19%
185,62%
57,13%
150,72%
75,65%
118,43%

116,62%

132,76%
176,22%

113,48%

145,80%
250,26%

70,72%
142,90%
154,75%
210,44%

68,92%
109,48%

49,15%
151,43%
148,33%
103,60%
148,79%

89,32%
173,64%
244,76%

196,01%

157,80%
390,75%

238,07%

158,06%
299,56%

88,45%
357,74%

90,72%

105,95%
174,85%
92,23%
219,37%
70,42%
160,13%
85,08%
163,94%

132,94%

148,54%
311,45%

161,30%

158,04%
383,03%
283,49%
158,84%
164,16%
210,44%

92,80%
141,05%

49,17%
156,35%
155,66%
130,90%
160,77%
100,18%
182,64%
261,97%

264,29%

226,20%
655,21%

261,36%

176,13%
320,45%
220,32%
397,89%

118,13%

71,01%
133,01%
69,36%
145,73%
36,64%
143,57%
73,65%
81,08%
107,34%
120,39%
143,13%
74,53%
139,89%
165,84%
23,56%
106,20%
144,24%
210,44%
59,18%
80,57%
49,13%
146,48%
142,49%
87,34%
120,85%
76,44%
162,51%
215,51%

127,72%

134,34%

54,02%
217,45%
131,11%
267,08%

35,36%
297,16%

65,94%

Percebe-se significativa variabilidade

entre as taxas praticadas no periodo

compreendido entre abril de 2017 e

fevereiro de 2018.

Por exemplo, houve instituicao
financeira que chegou a cobrar 798,45%
ao ano no crédito parcelado. De outro
lado, houve também instituicao
financeira que cobrou 23,56% ao ano na

mesma modalidade de crédito.

A média das taxas do crédito parcelado
ficou em 160,40% ao ano no periodo
analisado, quando consideradas as 48
instituicdes financeiras em conjunto.
Vale ressaltar que a média das taxas nao
levou em considerag¢ao o peso de cada
instituicdo no mercado. De qualquer
maneira, quando a analise se
circunscreve a determinada instituicao
financeira individualmente, o fator de

ponderacdao “peso no mercado” deixa

de ter relevancia.

Outrossim, a média da taxa do crédito
parcelado cresceu 17,84% entre abril de

2017 e fevereiro de 2018.

O grafico e a tabela que se seguem
trazem o comportamento da média da
taxa do crédito parcelado ao longo do

periodo analisado.
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== Taxa Media Taxa Max Taxa Min
Data * Taxa Média Taxa Max Taxa Min Banco do Brasil e pela Caixa Econdmica
0 0 o , .
03/04/2017  142,19% 311,45% 23,56% Federal no periodo pesquisado:
02/05/2017  149,56% 377,15% 30,93%
01/06/2017 154,29% 556,57% 30,96% Taxa Média Rétulos de Coluna -7
03/07/2017  157,28% 798,45% 30,91% Data " BCODOBRASILSA.  CAIXA ECONOMICA FEDERAL
01/08/2017  156,88% 798,45% 30,84% 03/04j207 - 16013% 146,04%
02/05/2017 156,43% 159,74%
01/09/2017  163,54% 798,45% 30,97% o1
. . . 01/06/2017 159,35% 164,16%
02/10/2017  155,61% 798,45% 30,87% 03/07/2017 150,19% 155.41%
01/11/2017  167,84% 770,15% 29,14% 01/08/2017 14357% 152.60%
01/12/2017 175,07% 689,37% 28,73% 01/09/2017 149,77% 158,10%
02/01/2018  162,86% 717,69% 28,71% 02/10/2017 144,82% 157,97%
01/02/2018  169,85% 699,89% 28,71% 01/11/2007  15044% 160,90%
01/12/2017 150,99% 158,90%
22/02/2018  167,56% 662,28% 28,71%
02/01/2018 143,76% 146,75%
01/02/2018 153,70% 152,17%
ih 17,84% 22/02/2018 145,53% 144,24%

Ao segmentar-se a mesma analise por
instituicdo financeira individualmente,

os resultados sao um pouco diferentes.

Por exemplo, a tabela e o grafico que se
seguem trazem um extrato das taxas de

juros do parcelado praticadas pelo

W-9,12% W-1,23%

Percebe-se que tanto o Banco do Brasil
quanto a Caixa Econbmica Federal
apresentaram um pequeno decréscimo
na taxa do parcelado do cartdao de

crédito ao longo do periodo analisado.
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165,00%
160,00%
155,00%
150,00%
145,00% BB — Queda de
140,00%
135,00%
130,00%

—— B OO DO BRASIL S AL

Comportamento semelhante de queda

CEF — Queda
de 1,23%

—p CAIKA ECONOMICA FEDERAL

importantes bancos privados, conforme

também ¢é observado em dois grafico e tabela que se seguem:
160,00%
140,00% —
120,00%
100,00%%
80,00%
60,00% Bradesco — Ital — Queda
40,00% Queda de 16,57% de 14,16%
20,00%
0,00%%
e o S o oo S8 o o S o~ 5 ~F
Qb‘\:ﬁ) DQ)\;-E} Q{O{‘ﬁ} 6‘99 ch{b() ()C:‘QS) '\9{‘9 '\5’\:\9 '\D}‘%Q Q\:’Q’Q Q"'\:‘E) Qﬁ}’\?
SV S D D S DN N N
—p B OO BEADESCO CARTOES S.A. e BCO ITAUCARD S AL
TaxaMédia  Rétulos de Coluna i Percebe-se que tanto o Bradesco
Data ™ BCO BRADESCO CARTOES S.A. BCO ITAUCARD S.A. ]
03/04/2017  138,14% 148 54% quanto o Ital apresentaram um
02/05/2017  126,96% 137,44% decréscimo na taxa do parcelado do
01/06/2017  87,49% 135,18%
03/07/2017  94,71% 133,22% cartao de crédito ao longo do periodo
01/08/2017  80,07% 132,41% <ado. Todavi " t
01/08/2017  95.74% 138,50% pesquisado. Todavia, comportamento
02/10/2017  83,07% 136,96% diverso foi constatado nas taxas do
01/11/2017  98,95% 128,98%
01/12/2017  9126% 128,35% parcelado praticadas por alguns dos
02/01/2018  81,91% 120,39% . i
oy ’ ’ bancos estaduais que fizeram parte da
01/02/2018  104,80% 124,58%
22/02/2018  115,25% 127,51% amostra analisada, conforme tabela que
W-16,57% W-14,16% S€ segue:
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T

Taxa Média Rétulos de Coluna ")
Data _* BCO BANESTESS.A.  BCO DO EST. DO PA S.A. BCO DO ESTADO DO RS S.A. BRB - BCO DE BRASILIA S.A.
03/04/2017 74,26% 161,74% 23,56%
02/05/2017 75,93% 155,75% 283,49%
01/06/2017 254,16% 73,65% 158,19% 51,36%
03/07/2017 254,06% 75,21% 163,94% 49,13%
01/08/2017 253,92% 75,27% 153,50% 52,52%
01/09/2017 254,31% 74,27% 99,12% 57,18%
02/10/2017 254,26% 74,59% 97,26% 49,85%
01/11/2017 254,16% 75,15% 99,23% 58,25%
01/12/2017 253,30% 82,64% 49,66%
02/01/2018 254,06% 74,31% 83,24% 58,19%
01/02/2018 254,23% 74,43% 81,08% 55,62%
22/02/2018 253,74% 85,08% 85,48% 59,80%
W-0,17% At 14,57% W -47,15% A 153,82%
Percebe-se que duas das quatro nas taxas de juros do parcelado ao longo
instituicdes  financeiras estaduais do periodo analisado.

pesquisadas apresentaram viés de alta

COMPARATIVO COM A TAXA SELIC

Crédito parcelado - analise

No periodo compreendido entre abril de caiu 45,27%, conforme o grafico e a
2017 e fevereiro de 2018, a taxa SELIC tabela que se seguem:

14,00%

12,00%

12,15% 10,15%

10,00% 11,15%

9,15%

10,15%
8,00% 9,15%
8,15%

7,40% 7,40%

6,00% 6,90% 6,90% ¢ gog
SELIC caiu
0,
4,00% 45,27%
2,00%
0,00%
A A A A A A A A A ® @ %
oy >y Ny By oy " oy " Sy oy Ny "y
QU U A R R I VAR GBI U CHE GOl O
N S S S S G AR SO R SN LA
> N N NG Q> > v o> Q¥ Qv Q¥ Ay
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Data

SELIC

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

Data

-

03/04/2017
02/05/2017
01/06/2017
03/07/2017
01/08/2017
01/09/2017
02/10/2017
01/11/2017
01/12/2017
02/01/2018
01/02/2018
22/02/2018

¥

a

12,15%
11,15%
10,15%
10,15%
9,15%
9,15%
8,15%
7,40%
7,40%
6,90%
6,90%
6,65%

Queda de: -45,27%
SELIC Data -
12,15% 03/04/2017
11,15% 02/05/2017
10,15% 01/06/2017
10,15% 03/07/2017
9,15% 01/08/2017
9,15% 01/09/2017
8,15% 02/10/2017
7,40% 01/11/2017
7,40% 01/12/2017
6,90% 02/01/2018
6,90% 01/02/2018
6,65% 22/02/2018
Wk -45,27%

Ta

Ly

Ao considerar-se o comportamento da

média das taxas do parcelado do

conjunto das 48 institui¢cdes financeiras

analisadas frente ao comportamento da

taxa SELIC no mesmo periodo, constata-

se que a distancia entre as duas taxas

aumentou 126,08%, conforme a tabela

e o grafico que se seguem:

xa Média

142,19%
149,56%
154,29%
157,28%
156,88%
163,54%
155,61%
167,84%
175,07%
162,86%
169,85%
167,56%

17,84%

Distancia entre a Tx. Média

e a SELIC
11 vezes
12 vezes
14 vezes
14 vezes
16 vezes
17 vezes
18 vezes
22 vezes
23 vezes
23 vezes
24 vezes
24 vezes

M 126,08%

Aum

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

126,08%

ento de
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Percebe-se que, mesmo num cenario de
gueda da taxa SELIC de 45,27%, a média
das taxas de juros do crédito parcelado
aumentou no periodo, fazendo com que
a distancia entre as duas taxas crescesse
significativamente. Ou seja, em que
pese a média das taxas de juros ter
aumentado cerca de 17,84% no periodo
analisado, considerado o conjunto das

48 instituicdoes financeiras, a distancia

Banco do Brasil:

entre essa mesma taxa de juros e a taxa
SELIC aumentou 126,08%. Outrossim,
percebe-se que a distancia entre as duas
taxas nunca foi inferior a “11 vezes”, o

que “per si” ja é muito expressivo.

O mesmo comportamento de aumento
na distancia entre a taxa de juros e a
taxa SELIC é observado quando se
analisam as instituicdes financeiras de

maneira individual, como segue:

Data - SELIC Data -
03/04/2017 12,15% 03/04/2017
02/05/2017 11,15% 02/05/2017
01/06/2017 10,15% 01/06/2017
03/07/2017 10,15% 03/07/2017
01/08/2017 9,15% 01/08/2017
01/09/2017 9,15% 01/09/2017
02/10/2017 8,15% 02/10/2017
01/11/2017 7,40% 01/11/2017
01/12/2017 7,40% 01/12/2017
02/01/2018 6,90% 02/01/2018
01/02/2018 6,90% 01/02/2018
22/02/2018 6,65% 22/02/2018

)

Wl -45,27%

Taxa Média

Distancia entre a Tx. Média

e a SELIC

160,13% 12 vezes
156,43% 13 vezes
159,35% 15 vezes
150,19% 14 vezes
143,57% 15 vezes
149,77% 15 vezes
144,82% 17 vezes
150,44% 19 vezes
150,99% 19 vezes
143,76% 20 vezes
153,70% 21 vezes
145,53% 21 vezes
Wk -9,12% ip 71,47%

DISTANCIA ENTRE Tx MEDIA E SELIC

Aumento de

A A\ A\ A A A “\ A A %5 %
e " " e e s " " e o -t
o “ © N @ = =) ) 2 ) o)
N > ) o N s 3 N fd e 5
=5 S5ed <2 <S> 5] ~Sed <= 5= =5 5l <5cd
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Caixa Econémica Federal:

Distancia entre a Tx. Média

Data - SELIC Data - | Taxa Média e a SELIC

03/04/2017 12,15% 03/04/2017 146,04% 11 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 159,74% i3 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 164,16% 15 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 155,41% 14 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 152,60% 16 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 158,10% 16 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 157,97% 18 vezes
0o1/11/2017 7,40% 01/11/2017 160,90% 21 vezes
01/12/2017 7,40% 01/12/2017 158,90% 20 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 146,75% 20 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 152,17% 21 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 144,24% 21 vezes

Wl -45,27% Wl -1,23% Hh 87,76%
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Bradesco Cartdes S/A:
Data - SELIC Data - | Taxa Média EIFEGER SAEEE 2 15 b EEh
e a SELIC
03/04/2017 12,15% 03/04/2017 138,14% 10 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 126,96% 10 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 87,49% 8 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 94,71% 8 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 80,07% 8 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 95,74% 9 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 83,07% 9 vezes
0o1/11/2017 7,40% 01/11/2017 98,95% 12 vezes
0o1/12/2017 7,40% 01/12/2017 91,26% 11 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 81,91% 11 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 104,80% 14 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 115,25% 16 vezes
Wk -45,27% Wk-16,57% i 57,49%
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Itaucard S/A:
Data SELIC Data Taxa Média Distancia entre a Tx. Média
L= |l e a SELIC
03/04/2017 12,15% 03/04/2017 148,54% 11 vezes
02/05/2017 11,15% 02/05/2017 137,44% 11 vezes
01/06/2017 10,15% 01/06/2017 135,18% 12 vezes
03/07/2017 10,15% 03/07/2017 133,22% 12 vezes
01/08/2017 9,15% 01/08/2017 132,41% 13 vezes
01/09/2017 9,15% 01/09/2017 139,50% 14 vezes
02/10/2017 8,15% 02/10/2017 136,96% 16 vezes
01/11/2017 7,40% 01/11/2017 128,98% 16 vezes
01/12/2017 7,40% 01/12/2017 128,35% 16 vezes
02/01/2018 6,90% 02/01/2018 120,39% 16 vezes
01/02/2018 6,90% 01/02/2018 124,58% 17 vezes
22/02/2018 6,65% 22/02/2018 127,51% 18 vezes
b -45,27% W-14,16% i 61,90%
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Percebe-se que tanto o Banco do Brasil
e a Caixa Econbmica Federal quanto o
Bradesco e o Itau reduziram as suas
taxas de juros do parcelado entre abril
de 2017 e fevereiro de 2018 (22 seta

vermelha).

Todavia, em todos os casos também
houve aumento na distancia entre as
taxas de juros praticadas e a taxa SELIC
no mesmo periodo (seta verde). Ou seja,

mesmo num cendrio de reducao da taxa

SELIC (12 seta vermelha), as instituicdes
financeiras reduziram suas taxas de

juros em proporcao muito inferior

aquela verificada com a taxa SELIC.

Ademais, a distancia entre as taxas de

juros praticadas pelas instituicdes
financeiras e a taxa SELIC sempre foi
muito expressiva ao longo de todo o
periodo analisado, especialmente nos
momentos em que a taxa SELIC foi mais

favoravel.

COMPORTAMENTO DA INFLACAO
IPCA no Periodo

Entre abril de 2017 e fevereiro de 2018,
houve uma redugao no IPCA de 30,39%,
conforme tabela e grafico que se

seguem:

———

Data —
OoO1L/ 04,/ 20117
O1L/OS /20117
O1L/O06 /20117
O1L/OS/ 2017
O1L/ODD /2017
O1L/ 10/ 2017
oOoO1L/ 1AL/ 2017
o1/ 12/201L7
O1L/O01L /2013
O1L/O02/201L3

1IPCA
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=2, 00°<2s
2. 4625
2.54a925
2, 7025
2, 80<o
2.,.9525
2.8625
2.84a425
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2,95%

77



AJUSTES DAS TAXAS PELA SELIC

Cenario Previsto

Na hipotese de se adotar o mesmo
percentual de decréscimo havido na
taxa SELIC entre abril de 2017 e
fevereiro de 2018 (45,27%), de modo

que a distancia entre a taxa de juros e a
taxa SELIC tenha um declinio
proporcional a reducdo havida na SELIC,

chegar-se-ia a seguinte situagao:

Crédito Parcelado

Banco do Brasil:

T SENIC T Distancia entre a Tx.
Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 160,13% 12 vezes
02/05/2017 11,15% 156,43% 13 vezes
01/06/2017 10,15% 159,35% 15 vezes
03/07/2017 10,15% 150,19% 14 vezes
01/08/2017 9,15% 143,57% 15 vezes
01/09/2017 9,15% 149,77% 15 vezes
02/10/2017 8,15% 144,82% 17 vezes
01/11/2017 7,40% 150,44% 19 vezes
01/12/2017 7,40% 150,99% 19 vezes
02/01/2018 6,90% 143,76% 20 vezes
01/02/2018 6,90% 153,70% 21 vezes
22/02/2018 6,65% 50,98% 7 vezes
W-45,27% -68,16% Wh-45,27%

Caixa Econémica Federal:

S e AT Distancia entre a Tx.
Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 146,04% 11 vezes
02/05/2017 11,15% 159,74% 13 vezes
01/06/2017 10,15% 164,16% 15 vezes
03/07/2017 10,15% 155,41% 14 vezes
01/08/2017 9,15% 152,60% 16 vezes
01/09/2017 9,15% 158,10% 16 vezes
02/10/2017 8,15% 157,97% 18 vezes
01/11/2017 7,40% 160,90% 21 vezes
01/12/2017 7,40% 158,90% 20 vezes
02/01/2018 6,90% 146,75% 20 vezes
01/02/2018 6,90% 152,17% 21 vezes
22/02/2018 6,65% 46,76% 6 vezes
W-45,27% -67,98% W-45,27%

Bradesco Cartdes S/A:

Distancia entre a Tx.

Data SELIC Tx Média Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 138,14% 10 vezes
02/05/2017 11,15% 126,96% 10 vezes

01/06/2017 10,15% 87,49%
03/07/2017 10,15% 94,71%

8 vezes

8
01/08/2017 9,15% 80,07% 8 vezes

9

9

vezes

01/09/2017 9,15% 95,74%
02/10/2017 8,15% 83,07%

vezes

vezes

01/11/2017 7,40% 98,95% 12 vezes
01/12/2017 7,40% 91,26% 11 vezes
02/01/2018 6,90% 81,91% 11 vezes
01/02/2018 6,90% 104,80% 14 vezes
22/02/2018 6,65% 44,39% 6 vezes

W-45,27% -67,87% W-45,27%

Itaucard S/A:
e SELIC (T Distancia entre a Tx.
Média e a SELIC
03/04/2017 12,15% 148,54% 11 vezes
02/05/2017 11,15% 137,44% 11 vezes
01/06/2017 10,15% 135,18% 12 vezes
03/07/2017 10,15% 133,22% 12 vezes
01/08/2017 9,15% 132,41% 13 vezes
01/09/2017 9,15% 139,50% 14 vezes
02/10/2017 8,15% 136,96% 16 vezes
01/11/2017 7,40% 128,98% 16 vezes
01/12/2017 7,40% 128,35% 16 vezes
02/01/2018 6,90% 120,39% 16 vezes
01/02/2018 6,90% 124,58% 17 vezes
22/02/2018 6,65% 47,51% 6 vezes
Wb-45,27% b-68,02% Wk-45,26%
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Ou seja, adotando-se a SELIC como
unico parametro de ajuste, percebe-se
gue o Banco do Brasil, ao invés de
apresentar uma taxa de 145,53%,
passaria a ter uma taxa de 50,98% no

parcelado.

No caso da Caixa Econbmica Federal, ao
invés de apresentar uma taxa de
144,24%, passaria a ter uma taxa de

46,76% no crédito parcelado.

O Bradesco, por sua vez, ao invés de

passaria a ter uma taxa de 44,39% no
parcelado. Ja o Itau, a seu modo, ao
invés de apresentar uma taxa de
127,51%, passaria a ter uma taxa de

47,51% no crédito parcelado.

A tabela que se segue apresenta um
comparativo entre as taxas de juros
efetivamente praticadas e as taxas de
juros previstas, caso a proporgdo entre
a taxa SELIC e a taxa de juros fosse

mantida no curso do periodo analisado:

apresentar uma taxa de 115,25%,
Instituicio Crédito Parcelado

Tx. Efetiva Tx. Prevista Queda
Banco do Brasil 145,53% 50,98% -64,97%
Caixa Economica Federal 144,24% 46,76% -67,58%
Bradesco 115,25% 44,39% -61,48%
Itau 127,51% 47,51% -62,74%
Percebe-se, portanto, que, ao adotar-se instituicdes  financeiras  analisadas,
por premissa Unica o comportamento conforme  percentual de queda

da taxa SELIC no periodo pesquisado,
haveria espaco para a redugao das taxas

de juros do parcelado em todas as

apontado na 32

anterior.

CONSIDERAGOES FINAIS

Cenario Previsto

coluna da tabela
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1. Inicialmente, vale destacar que as taxas de juros das 48 instituicOes

financeiras analisadas foram coletadas no “site” do Banco Central do Brasil.

2. Outrossim, o cdlculo da média dessas taxas de juros nao foi
ponderado pelo peso de cada instituicdo no mercado de cartdes de crédito.

De qualquer maneira, as analises realizadas individualmente de cada

instituicdo financeira ndao sdao afetadas por esse fator de ponderacao.
Portanto, as informacdes trazidas nesta anadlise servem para suscitar

algumas reflexdes preliminares, como por exemplo:

3. O fato de as taxas de juros das opera¢des com o cartdo de crédito, na
modalidade “parcelado”, terem apresentado reducao entre abril de 2017 e
fevereiro de 2018 nao implica necessariamente reducao da margem de
ganho financeiro das operadoras de cartdao de crédito, uma vez que a
diferenca entre a taxa SELIC e a taxa de juros cobrada nas operacdes

cresceu significativamente em todos os casos analisados;

4. Quanto maior o peso da taxa SELIC no custo de captagao dos recursos
direcionados para o financiamento das operagdes com cartdo de crédito
maior sera o espac¢o para reducdo dessas taxas de juros, uma vez que a
inadimpléncia é atualmente de 6% (posicdo em janeiro de 2018), menor

patamar desde o inicio da série histérica (mar¢o/2011).

5. Entre abril de 2017 e fevereiro de 2018, a taxa SELIC caiu 45,27%, a
inflagdo medida pelo IPCA reduziu 30,39% e a inadimpléncia nas operagdes
com cartdo de crédito atingiu 6% - menor indice desde o inicio da série
histérica (mar¢o/2011). Todavia, nesse mesmo periodo, a diferenca entre a

taxa de juros cobrada no parcelado e a propria SELIC cresceu
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significativamente em todos os casos analisados. A Unica variavel que
poderia justificar esse comportamento seria o risco da operacao. Mas como

justificar esse aumento de risco diante desse cenario?

6. O estabelecimento de um teto para a diferenca entre a taxa SELIC e
as taxas de juros cobradas nas operacdes com cartao de crédito talvez fosse

uma alternativa de encaminhamento para essa questao.
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ANALISE CRITICA - CPI CARTAO

1. O funcionamento do sistema de cartées de crédito
pode ser compreendido a partir da identificacao de seus
participantes, que sdo, em regra, cinco: portadores do cartao,
lojistas, banco emissor, adquirentes (credenciadores) e bandeiras.

2. O portador do cartao ou consumidor é quem utiliza o
cartdo quando faz uma compra de bem ou servigo. O lojista ou
comerciante é aquele que aceita receber o pagamento da venda
efetuada por intermédio do cartdo. O banco emissor é o agente
responsavel pela relagcdo com o portador do cartdo (responsavel
pela habilitacao, liberacao de limite de crédito, autorizacao das
transacoes, fixacao de encargos financeiros, cobranca da fatura,
programa de beneficios). O adquirente ou credenciador é o
responsavel pela administracao do contrato com o estabelecimento
comercial para aceitacao do cartdo (realiza a transmissao e o
processamento dos pagamentos recebidos pelos estabelecimentos
comerciais). A bandeira é a proprietaria do negocio. Ea empresa
que detém a marca e define as regras e o funcionamento do
negocio.

3. Assim como o portador do cartdo paga uma taxa
anual ao banco emissor com o qual se relaciona, o lojista também
paga uma taxa ao credenciador, denominada taxa de desconto.
Também é comum que o lojista pague o aluguel pelo uso de
terminais POS, ainda que, recentemente, tenha se tornado mais
comum a op¢ao de compra do terminal no mercado brasileiro (as
famosas maquininhas). Ja a bandeira, responsavel que é pela
marca do cartao, recebe um pagamento pelos seus servigos tanto
do banco emissor quanto do credenciador — é quem responde pelos
deveres de utilizacao da marca, fixa as regras e padrées para o
funcionamento de sua rede, inclusive para a adesao de bancos
emissores e adquirentes.
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4, O Brasil é o maior mercado de adquiréncia de cartoes
na América Latina, somando, em 2017, R$ 1,36 trilhao em vendas
com cartoes. Considerando-se o preco padrao das adquiréncias,
estima-se que o Brasil seja em receita o segundo maior mercado de
adquiréncia do mundo. Quase 80% de todas as compras online sao
feitas com cartoes de crédito. As duas maiores bandeiras, a Visa e
a MasterCard, respondem juntas por mais de 90% das transacoes
com cartoes de crédito no Brasil. Outrossim, até alguns anos atras,
o mercado brasileiro de adquiréncia possuia apenas dois players
principais, a saber:

5. A Cielo (originalmente VisaNet), criada em 1995, foi
uma joint venture entre a Visa International e os bancos Bradesco,
Santander, Real (atualmente Banco Santander Brasil), Banco do
Brasil e 0 agora extinto Banco Nacional. Seu objetivo era criar uma
infraestrutura em comum para ser utilizada por todos os bancos
afiliados a Visa, ao invés de cada banco possuir sua propria solugcéo
tecnoldgica para processar transacgoes de cartao de crédito.

6. A Rede (anteriormente Redecard) foi estabelecida
como Credicard em 1970 pelo Citibank em conjunto com o Banco
Itat e o Unibanco (atualmente Itat Unibanco). Foi adquirida pelo
Banco Itat por R$ 10 bilhoes em 2012.

7. Durante esse tempo, a Cielo podia processar
transacoes apenas de cartoes Visa, e a Rede transacoes apenas de
cartoes MasterCard. Essa exclusividade dificultou qualquer
mudanca na operacao do mercado até recentemente.

8. Desde 2010, ap6s recomendacoes do Banco Central
do Brasil — BACEN e regulacées do Conselho Administrativo de
Defesa Economica - CADE, as portas foram abertas para uma
mudanca no mercado de adquiréncia de cartoes, possibilitando a
entrada de novos adquirentes (inclusive internacionais) e dando
aos “dois grandes” a oportunidade de comecar a capturar
bandeiras que antes eram exclusivas de cada um. A Rede poderia
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agora capturar transacgoes Visa e a Cielo transag¢oes MasterCard,
Diners e de outras bandeiras antes monopolizadas pela Rede.

9. Em 2013, o Brasil deu mais alguns passos para
acabar com o sistema autorregulado que continuava a existir e
nomeou o0 BACEN como 6rgao regulador. Um novo sistema
regulatorio para a industria foi instaurado e norteou a visao do
governo brasileiro para a interoperabilidade das redes de
pagamento.

10. Mesmo com o suporte de iniciativas como esta,
adquirentes internacionais ainda acham dificil trilhar um
caminho no mercado brasileiro de adquiréncia. Um sistema
bancario altamente concentrado, com a base do mercado ainda
praticamente dominada pelos “dois grandes” e processos e
requisitos significativamente burocraticos sao apenas alguns dos
obstaculos a serem vencidos. Ndo obstante, eles estdo vindo e a
competicao continua a abrir-se gradualmente.

11. Atualmente, os “dois grandes” continuam a dominar
o mercado, capturando hoje, em conjunto, cerca de 90% de todas as
transacoes com cartoes no Brasil. Esse cenario esta mudando, no
entanto, com novas empresas de adquiréncia comec¢ando a ganhar
tracdo e uma fatia do mercado.

12. Nesse caso, um dos maiores players, ignorando-se os
“dois grandes”, é a GetNet, que esta provendo solugoes inovadoras
para a industria de pagamentos, tal como a recarga de telefones
pré-pagos. Desde 2009 sua rede captura pagamentos das maiores
redes de cartoes, tais como Visa e MasterCard. A GetNet fo1
comprada pelo Banco Santander em 2014 por R$1,1 bilhao e
atualmente detém cerca de 7,5% do mercado de adquiréncia de
cartoes, estando presente em mais de 100.000 estabelecimentos.

13. Os 2,56% restantes do mercado sdo compostos
principalmente pelos seguintes adquirentes, e diversos outros sub-
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adquirentes, a saber: (1) o banco brasileiro Banrisul iniciou a
adquiréncia de cartées em 2009 com a bandeira Vero e é agora um
adquirente de multiplas redes; (i1) a adquirente Elavon, dos
Estados Unidos, comecou suas operacoes no Brasil em 2012 como
uma joint venture com o Citibank; (ii1) a Global Payments Brasil
comecou em 2013 com uma parceria com o Banco de Brasilia; (iv)
a Stone foi criada em 2014 pelos bancos BTG Pactual e
Panamericano em conjunto com o grupo de investimento Arpex
Capital; (v) e a First Data, dos Estados Unidos, comecou suas
atividades no Brasil com a marca Bin, seguindo uma parceria com
o Banco Cooperativo do Brasil.

14. Registre-se que a Elo, a bandeira propria da Cielo,
propriedade coletiva dos bancos publicos Caixa Economica Federal
e Banco do Brasil, bem como do privado Banco Bradesco,
atualmente possui 7% do mercado brasileiro de cartées, com mais
de 50 milhdes de cartoes emitidos. No final de 2015, a Elo assinou
um acordo com a Discover Financial Services, habilitando seus
cartoes a serem aceitos em mais de 185 paises através da rede da
Discover, a terceira maior do mundo.

15. No segmento de bancos emissores também néao é
muito diferente, havendo elevada concentracdo de mercado em
poder de poucos agentes. Banco do Brasil, Caixa Econémica
Federal, Bradesco e Itau sao quatro dos cinco principals emissores
de cartoes no Brasil, concentrando aproximadamente 70% das
emissoes de novos plasticos. Isso se explica por esses agentes
serem os maiores bancos de varejo do pais, mantendo uma relacao
direta com o cliente portador do cartao de plastico.

DIAGNOSTICO DA SITUACAO:

16. Desde o ano passado, busco enfrentar a questao dos
juros abusivos praticados nas operacoes com cartao de crédito.
Reiteradas vezes subi a tribuna do Senado Federal para denunciar
a cobranca extorsiva de juros nessas operacgoes. Ademais, como
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presidente da Comissao de Transparéncia, Governanga,
Fiscalizacao e Controle e Defesa do Consumidor — CTFC promovi
a realizacao de audiéncia publica com os principais intervenientes
desse segmento no ano passado, com o objetivo de identificar as
causas e encontrar solucoes para esse problema que aflige tantos
brasileiros. Infelizmente, a realidade mudou muito pouco para os
consumidores de la para ca.

17. Na semana passada, por exemplo, varios jornais
estamparam a seguinte manchete: “Juros sobem apesar de queda
da Selic”. Ora, mas por que isso acontece, questiona a maioria dos
brasileiros!?

18. Segundo especialistas do mercado, a alta dos juros
nos dois primeiros meses de 2018 foi reflexo do aumento dos
spreads, 1sto é, da diferenca entre o custo do dinheiro para os
bancos e o que é cobrado do tomador final.

19. Mas como explicar esse comportamento do spread de
juros nas operacoes de crédito em geral, incluidas as realizadas por
intermédio do uso do cartao de crédito, num cenario em que a Selic
teve queda de mais de 50%, passando de 14,25% para 6,5%?

20. Alias, nao fol1 s6 a Selic que caiu nesse periodo
recente! A inflacao de igual modo teve queda de mais de 30% desde
abril de 2017, chegando a 2,84% em fevereiro de 2018. Ja a
madimpléncia total das operacoes de crédito com recursos livres
caiu para 5%.

21. No caso especifico do cartao de crédito, os dados
disponiveis apontam para o esgotamento da medida que entrou em
vigor em abril de 2017, que limitou a permanéncia dos clientes no
rotativo em até 30 dias. A taxa média de juros do rotativo voltou a
subir em fevereiro de 2018, chegando a quase 334% ao ano. Para
quem nao conseguiu pagar nem o minimo da fatura, a alta fo1
ainda maior, chegando a impressionantes 398% ao ano. Do mesmo
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modo, o crédito parcelado subiu e ultrapassou a marca de 174% ao
ano.

22. Esses numeros se tornam ainda muito mais
intrigantes quando os comparamos aos juros cobrados por paises
vizinhos ao nosso. Por exemplo, num levantamento que fiz em
outubro do ano passado, constatel que a Argentina, o Peru, a
Venezuela, a Colombia, o México, os Estados Unidos, o Chile e
Portugal cobraram taxas de juros no rotativo de 47,4%, 44,1%,
29%, 29,66%, 25,4%, 24,99%, 21,59% e 16,1% ao ano,
respectivamente. No entanto, naquela oportunidade, o Brasil
cobrava impressionantes 334,6% ao ano no crédito rotativo.

23. Mesmo se considerarmos as eventuais diferencas
entre os modelos desses paises, a exemplo da parcela do risco que
é compartilhada com o comerciante em outros paises enquanto que
no Brasil o risco é todo do banco ou mesmo dos subsidios cruzados
existentes no modelo brasileiro, é certo que as taxas de juros no
Brasil sdo um ponto fora da curva.

24, Ainda a propoésito dessa alta nos juros do cartao de
crédito nos dois primeiros meses de 2018, vale destacar que ela
ocorre em meio a queda da inadimpléncia. No caso do rotativo, as
dividas com atraso superior a 90 dias cairam de 35,7% para 33,2%,
o menor patamar desde fevereiro de 2017. De modo semelhante, o
indice de inadimpléncia do cartao de crédito como um todo também
caiu em 2017, chegando a 6% em janeiro de 2018 — menor patamar
desde o inicio da série historica, em marcgo de 2011.

25. Outrossim, é fato também que os bancos tém relutado
em repassar a queda da taxa Selic ao consumidor, aumentando
com 1sso as suas margens de ganho financeiro, uma vez que o custo
de captacao dos bancos tem acompanhado fielmente a queda da
taxa Selic. Desde que a Selic comecou a cair, em outubro de 2016,
o custo de captacao caiu de 12% para 8,5% ao ano.
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26. Nesse sentido, por exemplo, enquanto a taxa Selic foi
de 14,25% para 6,5%, representando um corte superior a 50%, a
taxa média de juros das operacoes com recursos livres caiu bem
menos, algo como 20%, ao sair de 53,6% para 42,2% ao ano em
termos nominais.

27. No caso dos juros cobrados nas operacoes com cartao
de crédito também nao foi muito diferente. Apenas a titulo de
1lustracao, considerando unica e tao-somente o efeito da Selic, ou
seja, sem levar em conta variacoes na inadimpléncia e nos custos
operacionais e de impostos, montel um comparativo entre a taxa
média de juros efetivamente cobrada no periodo de abril de 2017,
momento em que passou a vigorar a nova sistematica do rotativo,
a fevereiro de 2018 e essa mesma taxa média de juros como
proporcao da taxa Selic. Os resultados foram surpreendentes!

28. Por exemplo, no caso do Banco do Brasil, a taxa
média de juros do rotativo normal em abril de 2017 era 232,94%.
Ja em fevereiro de 2018, a taxa era 177,55%. Logo, numa leitura
apressada, pode-se concluir que houve um declinio de 23,78% no
periodo. Ocorre, todavia, que, ao ponderarmos essas taxas pela
Selic, o que parecia ser positivo deixa-nos no minimo intrigado.

29. Em abril de 2017, quando a taxa média de juros era
232,94%, a Selic estava em 12,15%, ou seja, a distancia entre a
taxa média de juros e a Selic era cerca de “18 vezes”. Ja em
fevereiro de 2018, quando a taxa média de juros era 177,55%, a
Selic estava em 6,65%, ou seja, a distancia entre a taxa média de
juros e a Selic passou a “26 vezes”, o que representou um
incremento de 41,42%.

30. Portanto, o fato concreto fo1 que a queda na taxa
média de juros nao acompanhou, na mesma proporcao, a queda
verificada na Selic nesse periodo. Isso certamente afetou
positivamente a margem financeira da institui¢ao financeira.
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31. O mesmo comportamento foi observado na Caixa
Economica Federal, no Bradesco e no Itati. Enquanto as taxas
médias de juros do rotativo normal declinaram 0,39%, 11,94% e
22,70% nesse periodo, as distancias entre essas mesmas taxas
médias de juros e a Selic aumentaram 86,57%, 64,04% e 43,62%,
respectivamente.

32. Desse modo, em que pese o cenario de reducao da
taxa Selic da ordem de 45,27%, as institui¢coes financeiras optaram
por reduzir suas taxas médias de juros do crédito rotativo em
proporcao muito inferior aquela verificada na taxa Selic, o que
certamente redundou em ganhos no spread de juros.

33. Mas esse comportamento nao ficou restrito apenas a
modalidade de crédito rotativo mnormal. Com algumas
peculiaridades, tanto o rotativo em atraso como o parcelado
também foram objeto da mesma estratégia nesse periodo.

34. Por exemplo, na modalidade rotativo em atraso, o
Banco do Brasil, o Bradesco e o Itat reduziram as taxas médias de
juros em 30,47%, 9,81% e 52,87%, respectivamente. A Caixa
Economica Federal, no entanto, chegou a aumentar a taxa média
de juros em 4,82%.

35. Por outro lado, as distancias entre essas mesmas
taxas médias de juros e a Selic aumentaram em trés dessas
instituicoes no mesmo periodo. O Banco do Brasil, a Caixa
Economica Federal e o Bradesco tiveram aumentos de 28%,
96,61% e 66,41%, respectivamente. O Itau foi o Unico a reduzir
essa distancia em 14,26%, mesmo que em proporc¢ao muito inferior
a queda verificada na Selic no periodo, de 45,27%.

36. No crédito parcelado também nao foi diferente.
Enquanto o Banco do Brasil, a Caixa Econémica Federal, o
Bradesco e o Itau reduziram suas taxas médias de juros em 9,12%,
1,23%, 16,57% e 14,16% entre abril de 2017 e fevereiro de 2018;
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nesse mesmo periodo, as distancias entre essas mesmas taxas
médias de juros e a Selic aumentaram em 71,47%, 87,76%, 57,49%

e 61,90%, respectivamente.

37. Pois bem, de modo muito simples e direto,
considerando apenas e tdo-somente o efeito da queda na taxa Selic
no custo de captacao nesse ultimo ano, ou seja, sem levar em conta
eventuais variacoes nos indices de inadimpléncia e nos custos
operacionais e de impostos, fica claro que a relutancia dos bancos
em repassar os efeitos positivos da queda da taxa Selic aos juros
cobrados do consumidor final, em propor¢ées mais condizentes,
acarretou certamente aumento da margem de ganho financeiro,
1sto é, do spread de juros, dessas instituicoes nesse periodo.

38. Nao foi por outro motivo, alids, que, entre 2014 e
2017, o Banco do Brasil, a Caixa Economica Federal, o Bradesco, o
Itad e o Santander, mesmo apds a perda com a inadimpléncia e
todos os demais custos, inclusive tributarios, apresentaram um
lucro de R$ 244 bilhoes. Tal cifra superou todo o ganho liquido de
307 companhias nao financeiras de capital aberto no mesmo
periodo — R$ 56 bilhoes (ou R$ 120 bilhdées sem os prejuizos da
Petrobras). Ademais, essas cinco institui¢oes financeiras
detinham, em setembro de 2017, 83% dos ativos totais do sistema
financeiro e 87% do total de empréstimos.

39. E fato também que, no Brasil, os bancos tém o
costume de fazer resultado em cima de spreads de juros elevados,
uma vez que o volume de crédito é baixo. Ao contrario de outros
paises do mundo, onde os resultados sdo feitos sobre volumes
elevados de crédito e spreads de juros mais baixos. Tal fato faz com
que o ganho com spread de juros no Brasil, mesmo apds a perda
com a inadimpléncia, seja mais do que o dobro do observado em
outras localidades.

40. Pois bem, todo esse cenario contribuiu para que as
cinco instituicoes financeiras antes mencionadas alcancassem
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lucros extraordinarios em 2017. O Itau, por exemplo, obteve ganho
de R$ 24,9 bilhées. O Bradesco, por sua vez, teve um lucro de R$
19 bilhoes. Ja o Banco do Brasil, a Caixa Economica Federal e o
Santander auferiram resultados de R$ 11,1 bilhoes, R$ 7 bilhoes e
R$ 10 bilhoes de reais, respectivamente.

41. Na verdade, a capacidade de os bancos manterem
lucros em qualquer circunstancia é reflexo de um sistema
financeiro moldado em meio a décadas de turbuléncia, onde o
Banco Central colocou a estabilidade financeira a frente do risco
de concentracao. O proprio diretor de regulacao do BACEN, Otavio
Damaso, em recente entrevista, disse que a autoridade monetaria
nao fica olhando ou tentando fixar metas de retorno sobre o
patrimoénio dos bancos, como segue: "O que a gente acompanha e
exige € solidez da instituicao. Nosso papel e obrigacao é garantir
estabilidade financeira".

42, Pois bem, é nesse contexto que sobressai a
importancia do tema ora em discussao, uma vez que, em recente
publicacao da associacao das empresas de cartoes — ABECS, foi
divulgado que os brasileiros realizaram R$ 1,36 trilhdo em
compras com cartoes em 2017, o que representou um crescimento
de 12,6% em relacao a 2016. Apenas com os cartoes de crédito
foram consumidos cerca de R$ 842,6 bilhées em compras em 2017.
O restante fo1 divido entre o cartao de débito (R$ 508 bilhoes) e o
cartao pré-pago (R$ 6,6 bilhoes).

43. Ainda segundo a associacao, as transacoes realizadas
com meilos eletronicos de pagamento somadas representaram
32,6% do consumo das familias brasileiras em 2017 (contra 30%
em 2016). Ou seja, 1sso significa dizer que, em média, o brasileiro
consome, utilizando os cartées de crédito e de débito, quase 1/3 do
total de seu consumo.

44. Outrossim, o valor transacionado mediante o uso do
cartao representava em 2017 cerca de 56% do total das transacoes
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de compra, superior, portanto, aos 44% realizados por intermédio
de cheques.

45. Desse modo, em que pese a ABECS argumentar que
88% dos usuarios de cartao de crédito pagam o valor integral da
fatura, persiste ainda uma faixa entre 5% e 10% de consumidores
que fazem diuturnamente uso do crédito rotativo ou parcelado,
sujeitando-se ao pagamento de taxas de juros abusivas. De acordo
com os dados dessa associacdo, em maio de 2017, esses
consumidores responderam por R$ 38 bilhoes no crédito rotativo e
R$ 11 bilhées no crédito parcelado. Certamente, esses nimeros
cresceram de 14 para ca, diante do expressivo aumento no uso do
cartao de crédito desde entao.

46. Outrossim, posicionamentos do tipo “o crédito
rotativo representa apenas e tao-somente 2,4% do total de crédito
destinado a pessoa fisica no Brasil” ou aquele que diz “que o
brasileiro fica em média 17 dias/ano no rotativo” ndo amenizam
em nada a questao que estamos nos propondo a enfrentar.

47. O fato é que milhares de brasileiros atualmente se
encontram bastante endividados por conta da necessidade
premente de usar o crédito rotativo ou parcelado, mesmo se
sujeitando ao pagamento de juros abusivos, vez que nao lhes resta
outra alternativa para adquirir os bens que, na grande maioria das
vezes, destinam-se a satisfazer necessidades basicas do ser
humano. Portanto, a iniciativa de se instalar uma Comissao
Parlamentar de Inquérito no ambito do Senado Federal para
discutir e investigar todas essas questboes é relevante para a
sociedade brasileira, nao se tratando de mero capricho deste
parlamentar.

CRITICA, CAUSAS E SOLUCOES:

48. A principal critica hoje, e que é, inclusive, o motivo
para a instalacdo de uma Comissao Parlamentar de Inquérito no
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ambito do Senado Federal, sao as elevadas taxas de juros que
atualmente sao cobradas nas operacoes mediante o uso do cartao
de crédito.

49. De acordo com dados do Banco Mundial de 2016, o
Brasil é uma verdadeira “jabuticaba” quando se trata de spread de
juros. Segundo a entidade, o Brasil tinha um spread de 39,6% em
2016, ficando atras somente de Madagascar com 45%. Na América
Latina, o Brasil é o campeéao disparado! Mas por que isso é assim?!

50. A Federacao Brasileira de Bancos - FEBRABAN, por
exemplo, aponta a inadimpléncia como sendo a principal causa
dessa disfuncionalidade. Todavia, acrescenta que os custos
administrativos, os impostos, o nivel de atividade, a inflacao, a
dificuldade para executar garantias, a multiplicidade de leis no
setor bancario, o compulsorio e a existéncia de um sistema de
crédito baseado em informacoées negativas dos clientes também
pesam nessa equacao.

51. De outro lado, na visdo da Uniao Nacional de
Entidades de Comércio e Servigos — UNECS, o spread de juros no
Brasil decorre muito mais da baixa concorréncia e da
verticalizacao do sistema bancario brasileiro. Sobre isso, inclusive,
tramitam representacoes no CADE para denunciar praticas
abusivas e anticoncorrenciais. De acordo com a entidade, hoje
ocorre venda casada entre produtos bancarios e outros, como
adquiréncia, além de haver uma forte restricaio ao uso de
recebiveis de cartao como garantia para a operacao de crédito pelos
principais bancos.

52. Ja a Associacdo Brasileira de Instituicoes de
Pagamento — ABIPAG acredita que, apesar das evolugoes
regulatorias, o mercado ainda apresenta diversas distorgoes, a
exemplo do excesso de concentracao, do alto grau de verticalizacao,
dos conflitos de interesse na governanca dos principais
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participantes e da existéncia de condutas anticompetitivas entre
os grandes players do setor.

53. Ha ainda estudos de empresas renomadas de
consultoria que apontam que a estrutura do produto “cartao de
crédito” no Brasil gera espaco para subsidios cruzados e baixa
transparéncia na alocacdo dos custos, além de permitir
configuracées nao intuitivas de preco.

54. Exemplo disso é que o Brasil é um dos seis paises do
mundo que permite ao lojista vender seus produtos em compras
parceladas “sem a incidéncia de juros” - isso em razao da heranca
dos pagamentos feitos em cheques pré-datados e carnés no
passado. Com 1isso, a compra parcelada se torna mais cara, uma
vez que o lojista deve arcar com juros para antecipar o recebimento
ou esperar todas as parcelas.

55. Como resultado dessa estratégia, o custo da venda
parcelada é repassado a todos os clientes através de um aumento
no preco final do produto. Na pratica, portanto, nao ha “compra
parcelada sem juros” e sim a majoracao do preco do produto para
incluir o custo dos juros. Ou seja, no atual modelo, ha falta de
transparéncia da incidéncia de juros, mediante a elevacao do preco
do produto.

56. Pois bem, é certo que todos esses fatores influenciam,
em alguma medida, a situacgao atual dos spreads de juros no Brasil,
uma vez que, mesmo com a queda da taxa basica de juros ao menor
nivel da histéria (6,50%), os juros dos empréstimos aos
consumidores nao cairam no mesmo ritmo. Conforme mencionado
anteriormente, enquanto a Selic foi cortada em 50,9% entre
outubro de 2016 e janeiro de 2018, a taxa média de juros nos
empréstimos para pessoas fisicas caiu apenas 24,6% no mesmo
periodo.
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57. De fato, o custo de captacao de recursos nesse periodo
ficou menor. Todavia, é fato também que o custo de captacao néo é
o unico fator a influenciar a taxa de juros dos empréstimos.
Certamente, os altos custos operacionais, de impostos e
regulatorios envolvidos, aliados a alta taxa de inadimpléncia, a
pouca eficiéncia na avaliacao de crédito, a grande concentracao do
setor e as altas margens de ganhos nas operacoes de crédito
interferem na precificacao do spread de juros no Brasil.

58. Diante desse quadro, resta-nos, portanto, conhecer
com profundidade a composi¢cao das taxas de juros cobradas nas
operacoes com cartao de crédito para, entdo, apontar com exatidao
as medidas que melhor conciliariam os interesses do consumidor e
da industria de cartoes de crédito, incluidas, é claro, as instituicoes
financeiras, dadas as peculiaridades do modelo brasileiro como um
todo.

59. Regra geral, a maior parcela do spread é destinada
para cobertura da inadimpléncia. Na sequéncia, aparecem o lucro
com a operagdo, o0s custos com 1impostos e o0s encargos
administrativos. Segundo dados da SPC Brasil e da Confederacao
Nacional de Dirigentes Lojistas, em fevereiro de 2018, havia quase
62 milhoes de pessoas que tinham alguma divida em atraso.

60. Ha, inclusive, especialistas que defendem a
existéncia de uma correlacdo positiva entre o aumento da
inadimpléncia e o spread. Todavia, isso ainda nao é consenso, uma
vez que, no caso do crédito consignado, onde a garantia para
receber é de 100%, o spread chega a ser 4,5 vezes maior do que o
spread médio observado em paises comparaveis ao Brasil.

61. Em todo caso, é certo que a inadimpléncia no Brasil
é muito superior a qualquer referéncia internacional, alimentada
que é, em boa parte, pelos juros elevados. Por exemplo, os calotes
consumiram cerca de 35% do spread bruto entre 2011 e 2017 no
Brasil, ante 11% no Canada e 9% na Australia. De igual modo, a
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inadimpléncia chega a ser duas vezes superior que a da Argentina
e 50% mailor que a Mexicana Todavia, mesmo quando se
descontam as perdas com inadimpléncia, o ganho com spread de
juros no Brasil ainda permanece significativo.

62. De 1gual modo, o peso das margens de ganhos
financeiros nas operacgoes também é relevante na composi¢ao do
spread. Dados do Banco Mundial revelam que o Brasil é um ponto
fora da curva, uma vez que o spread brasileiro é o maior do mundo,
sendo a participacao do sistema financeiro apenas mediana na
quantidade de crédito em relacao ao PIB. De acordo com esse
banco, /...] exacerbados por ineficiéncias microeconémicas e
institucionais, os spreads da taxa de juros no Brasil permanecem
excepcionalmente elevados em comparac¢do a economias similares”.

63. Nesse ponto, salta aos olhos a grande concentracao
do segmento de crédito no Brasil. Conforme ja foi mencionado, em
setembro de 2017, apenas cinco instituicoes financeiras (Banco do
Brasil, Caixa Economica Federal, Bradesco, Itai e Santander)
detinham 83% dos ativos totais e 87% dos empréstimos do sistema
financeiro. O indice de Herfindahl Hischman (IHH), que indica
alta concentracao de mercado acima de 1.800 pontos, estava em
1.741 pontos em junho/2017.

64. Outrossim, o setor bancario brasileiro é responsavel
por 94% do crédito ao setor privado no pais. A relacéo entre crédito
e PIB gira em torno de 60%, enquanto nas maiores economias do
mundo o crédito total ao setor privado representa de 150% a 200%
do PIB. E é justamente essa diferenca entre oferta e demanda que
da poder aos bancos. O resultado disso é que, historicamente, os
bancos brasileiros, em especial os cinco antes mencionados, tém
apresentado reiteradamente os maiores retornos sobre o
patrimonio liquido quando comparados com outros segmentos do
mercado.
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65. Quanto aos custos operacionais, de impostos e
regulatorios envolvidos, ha estudos que apontam a taxacao maior
sobre o lucro - com aliquota nominal de 45% -, a cobranca de
tributos sobre os empréstimos, o recolhimento compulsorio, o
descasamento de prazo fiscal e contabil para reconhecimento de
perdas por inadimpléncia (que dificulta o aproveitamento do
crédito tributario) e a burocracia como determinantes para
encarecerem o custo do crédito no Brasil.

66. Ademais, o custo de cobranca e a lentiddao na
recuperacao contribuem sobremaneira para o elevado custo de
mnadimpléncia observado no spread. E certo que O processo
brasileiro é ineficiente tanto em termos de tempo quanto em
termos de custo. Do mesmo modo, a inseguranca juridica para
cobranca e recuperacao de garantias ainda é alta no Brasil, apesar
da alienacao fiduciaria e da nova lei de faléncias. O tempo que se
leva em caso de disputa em um tribunal ainda é longo (em média,
731 dias) e gera incertezas relacionadas a decisao final do juiz, que
varia de municipio a municipio, principalmente nas situacoes de
empresas em recuperacao judicial e faléncia.

67. Outrossim, o baixo compartilhamento de informacoes
dificulta a precificacao por risco, que passa a ser barreira de acesso
a crédito, mas nao diferenciador de preco. Disso decorre que
quanto menor a informacao individual, maior é o peso do risco
médio na precificacao do crédito. Na verdade, tomadores com
riscos diferentes deveriam ter taxas de juros distintas. No entanto,
com a auséncia de informacoes suficientes para identificar o risco
de diferentes tomadores, a taxa de juros do crédito reflete o risco
do tomador médio de um dado segmento. O resultado dessa
equacao ¢ que o bom pagador paga pela inadimpléncia do mau
pagador. Em outras palavras, o risco médio do mercado explica
parte do spread.

68. Ainda vale ressaltar que a falta de efetivo
compartilhamento de dados sobre clientes gera incertezas quanto
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a qualidade crediticia, o que eleva o custo de risco dos produtos. De
fato, o mercado de crédito no Brasil sofre com a baixa
disponibilidade de informacgées quando comparado com outros
paises.

69. Por derradeiro - e para desespero dos consumidores
brasileiros - analises de consultorias especializadas revelam que o
setor financeiro, ao contrario de outros segmentos, tem conseguido
repassar custos maiores aos clientes, sem que surjam concorrentes
mais eficientes ou que cobrem menos pelos mesmos servicos. Por
exemplo, entre 2013 e 2017, quando a inadimpléncia mais
prejudicou os balangos dos bancos, a receita com tarifas dos cinco
bancos antes mencionados saltou de R$ 23 bilhoes para R$ 39
bilhoes, um aumento de 65% no periodo. Enquanto isso, o IPCA
teve alta de 30%, os gastos com pessoal subiram 36% e as despesas
administrativas avancaram apenas 13%.

70. Pois bem, é nesse cenario que o Senado Federal, por
intermédio desta Comissao Parlamentar de Inquérito, deve pautar
os seus trabalhos, com vistas a encontrar solucoes que mitiguem o
sofrimento de tantos brasileiros, tendo em vista os elevados
encargos do crédito rotativo e parcelado, sem olvidar, no entanto,
as peculiaridades do modelo de cartdo de crédito implantado no
Brasil.

71. Inicialmente, para diminuir as taxas de juros e
tornar o mercado de crédito mais eficiente, deve-se buscar
compreender com profundidade a composicdo do spread cobrado e
a origem de cada um dos seus componentes.

72. Nesse contexto, é fato que a reducao do spread passa
necessariamente pela reducao dos custos de inadimpléncia e pelo
fomento de novas tecnologias. Medidas que reduzam a assimetria
de informacao e incentivem a adimpléncia e ao uso de garantias,
com melhor classificacao de risco e recuperacao seriam muito bem-
vindas. Ademais, medidas que fomentem novas tecnologias, com
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vistas a melhorar o compartilnamento de dados e o
empoderamento do consumidor seriam fundamentais para o
alcance desses objetivos.

73. Outrossim, os 6rgaos reguladores e as instituicoes
financeiras deveriam priorizar as medidas que permitissem a
minimizac¢ao de custos e a maximizacao da eficiéncia do sistema,
de modo a se alcancar um mercado de crédito mais eficiente. Ou
seja, de forma mais objetiva, é possivel citar como medidas
importantes nesse processo o incentivo ao compartilhamento de
dados sobre clientes, a gestao sistematica de garantias, a avaliacao
de opcoes para aumentar a seguranca juridica, a melhoria da
capacidade e da seguranca na recuperacdo de bens, o
compartilhamento de infraestrutura no setor bancario, a revisao
das restricoes de servicos que aumentem os custos, a
reorganizacao das unidades de negbcios de cobrancas para
melhorar a sua efetividade, o aumento do compartilhamento de
informacgoes, a reducao de barreiras a entrada de credores
alternativos (bancos médios e financeiras, cooperativas,
FINTECHS etc), o aumento da transparéncia na comunicacao de
precos aos consumidores e o investimento na educacao financeira
da populacao.

74. Quanto ao elevado grau de concentracao bancaria no
Brasil, percebe-se que a existéncia de barreiras de entrada no setor
financeiro a partir de uma regulacdo mais rigorosa de capital,
aliada aos altos custos de funding, contribuiram sobremaneira
para a configuracao atual do setor. Ademais, a implementacao de
politicas regulatéorias que visavam a solidez do sistema,
garantindo estabilidade, mesmo nas situagées de crise por que
passou o Brasil, também incentivaram o aumento da concentracao
bancaria. Desse modo, a Uinica maneira de garantir competicao,
preservando a solidez do sistema, é 1investindo no
compartilhamento de informacoes como forma de garantir ao
consumidor poder de escolha e acesso a melhores taxas.
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75. Nesse ambiente, a transferéncia de dados cadastrais
se tornou uma alternativa para o cliente poder mudar de banco
sem perder o historico. E é justamente nesse contexto que surgiu
a portabilidade, ou seja, o poder de escolha do cliente quanto ao
provedor de seus servigos financeiros. Outrossim, transparéncia e
clareza sao primordiais para assegurar interoperabilidade e
entendimento do consumidor.

76. A propoésito desse assunto, inclusive, recentemente, o
diretor de regulacao do BACEN, Otavio Damaso, disse que “nao
considera que concentracao implique baixa concorréncia em si.
Mas o aumento da concorréncia poderia trazer beneficios”.

717. Entre as solucoes propostas pelo BACEN para
reduzir o spread estdo a reducao da taxa de crédito subsidiado
(TLP, do BNDES, ja implantada) e a regulamentacao de empresas
de tecnologia para o mercado financeiro — as FINTECHS. De
acordo com Damaso, “opapel é buscar nichos em que
existam gaps [degraus] a serem preenchidos, onde tem pouco
crédito ou margem muito elevada. [...] A gente trabalha dia e noite
para ter um sistema eficiente. E isso ganha varias dimensées na
agenda regulatoéria. [...] Temos sido proativos em fomentar a
inovacao, por 'n' motivos. E um deles é para a possivel entrada de
novos players, o que ajuda a preencher 'gaps', a comprimir
margens e a levar melhores produtos e servicos para o cidadao".

78. Segundo Damaso, a  regulamentacdo das
"FINTECHS" deve viabilizar a formalizacdo das empresas que
estruturaram financiamentos 'peer to peer' (entre pessoas) e
também daquelas que emprestarao recursos com o proprio capital.
De acordo com ele, essas empresas devem ofertar crédito para
segmentos mal atendidos hoje ou em que haja margens de retorno
muito elevadas.

79. Alids, a mesma opiniao ¢é compartilhada por
importantes especialistas do setor financeiro quando apontam as
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FINTECHS - startups do setor financeiro — como um caminho para
desafiar os bancos pelo menos em alguns nichos, como segue: "Por
ser um mercado concentrado e nao totalmente atendido, as
FINTECHS tém muito potencial no Brasil. Sao uma oportunidade

para competidores que hoje nao conseguem entrar’ — Goldman
Sachs.

80. Por fim, ainda na mesma entrevista, Damaso citou
iniciativas que o BACEN vem adotando para atacar os diversos
componentes que formam essas taxas de juros na ponta, como a
defesa da aprovacao do cadastro positivo, a facilidade maior para
portabilidade de conta salario e a revisdo dos recolhimentos
compulsorios.

81. Certamente, a reducdo do custo de intermediacao
financeira e a busca por maior eficiéncia para a economia sao
medidas que contribuirao para gerar maior competicao no setor,
uma vez que a melhoria do ambiente econdémico favorece a
competicao, mesmo que a motivacao inicial do regulador nao seja
essa.

82. No entanto, para além dessas medidas, é preciso
estudar detidamente a questdo da verticalizacao do modelo
brasileiro. Na verdade, a verticalizacdo entre os bancos, os
adquirentes e as bandeiras precisa ser revista, pois ela tem
reduzido o avanco da competicao e preservado custos mais altos no
setor. Outrossim, é preciso reavaliar a interferéncia do setor
bancario no setor de meio de pagamentos, vez que a verticalizacao
tem permitido que os grandes grupos economicos aloquem custos
e receitas em detrimento dos beneficios que a competicido traz ao
varejo. Ademais, tal interferéncia tem limitado a competicao no
mercado de crédito, especialmente nas operacoes com garantias
em recebiveis de cartao.

/

83. E nesse contexto que se defende o fomento a livre
concorréncia, a atuacao firme sobre a verticalizacdo e o aparato
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regulatorio que inibem a competicao e limitam os beneficios que
ela traz ao varejo e aos consumidores, a liberdade de escolha como
a melhor forma de empoderar o varejo e a possibilidade de se dar
aos recebiveis de cartdo de crédito como garantia a fundos e a
fornecedores.

84. Outrossim, conforme mencionado anteriormente,
novas tecnologias mais eficientes e de baixo custo estao surgindo,
a exemplo do Open Banking e das FINTECHS. Todavia, nada disso
1ra atingir os potenciais beneficios se as questoes de competicao e
governanca nao forem tratadas de forma satisfatoria.

85. E certo que mais competicdo trard importantes
beneficios, a exemplo da reducdo de custos, precos e spreads, de
mais inovacao, com solucoes mais eficientes e seguras, de maior
inclusao social e financeira, do aumento da oferta de crédito e
reducao de juros, de mais liberdades de escolha para os usuarios
finais e de maior equilibrio entre os agentes do mercado.

86. Para tanto, como medidas para acelerar a
competicao, defende-se ainda a democratizacdo do acesso aos
recebiveis de cartao de crédito para aumento da oferta de crédito,
a portabilidade do crédito, o monitoramento do intercambio para
que nao haja recomposicao das margens, o combate das condutas
anticompetitivas, a proibicdo da assimetria informacional e
operacional em face da verticalizacdo e a garantia de acesso a
infraestrutura.

87. Ainda acerca desse aumento de competitividade, no
cenario internacional, observa-se um movimento em direcao a
inovacao e a busca por novas praticas que empoderem o
consumidor e estimulem a competicao.

88. Nesse sentido, algumas medidas tem sido
implementadas, como por exemplo o General Data Protection
Regulation — GPDR, uma legislacdo europeia que tem a
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portabilidade como principal pilar; o PSD2, com foco em novas
tecnologias e modelos de negécio; o Open Banking, que possibilita
o compartilhamento de dados com outras empresas que ainda nao
possuil relacionamento; e o API, conjunto de rotinas, protocolos e
ferramentas que definem a comunicacao entre aplicativos.

89. No que diz respeito ao elevado custo de cobranca e a
lentidao na recuperacdo, alguns paises, para reduzir essas
variaveis, (1) tém implantado sistemas de gerenciamento para dar
suporte ao fluxo manual de casos por intermédio de formularios e
arquivos - contribuem para a pontualidade geral e fornecem
eficiéncia ao sistema de justica -, (11) tém introduzido novos
recursos de gerenciamento de casos, (il1) tém implementado
plataforma para a submissao eletronica da queixa inicial e (iv) tém
adotado juizes-robos.

CONSIDERACOES FINAIS:

90. £ fato publico e notério que o spread de juros nas
operacoes de crédito no Brasil, notadamente no crédito rotativo do
cartao de crédito, é bastante elevado — mesmo considerando o atual
cenario de queda na taxa SELIC e na inflagao.

91. E certo também que milhares de consumidores
brasileiros tém sofrido com essa realidade, uma vez que sao
obrigados pelas contingéncias da vida a ingressar no crédito
rotativo, mesmo sabendo das taxas abusivas de juros.

92. De outro lado, as instituicbes financeiras,
responsaveis que sao pela fixacao das taxas de juros, e outros
especialistas do setor de crédito apontam uma série de questoes
para justificarem os niveis de juros praticados no Brasil, a saber:
madimpléncia, concentracdo  bancaria, 1impostos, alta
lucratividade do setor, custos operacionais e regulatorios
envolvidos, pouca eficiéncia na avaliacdo do risco de crédito, nivel
de atividade, inflacdo, dificuldade para executar garantias,
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multiplicidade de leis no setor bancario, compulsério, existéncia de
um sistema de crédito baseado em informacées negativas dos
clientes, baixa concorréncia, verticalizacao do sistema bancario
brasileiro, conflitos de interesse na governanca dos principais
participantes, existéncia de condutas anticompetitivas entre os
grandes players do setor, subsidios cruzados e baixa transparéncia
na alocacao dos custos.

93. Pois bem, é certo que todos esses fatores influenciam,
em alguma medida, a situacao atual dos spreads de juros no Brasil,
uma vez que, mesmo com a queda da taxa basica de juros ao menor
nivel da histéria (6,50%), os juros dos empréstimos aos
consumidores nao cairam no mesmo ritmo e, em alguns casos, até
subiram.

94.  nesse cenério, portanto, que o Senado Federal, por
intermédio desta Comissao Parlamentar de Inquérito, deve pautar
os seus trabalhos para conhecer com profundidade a composicao
das taxas de juros cobradas nas operacoes com cartao de crédito
para, entdo, apontar com exatidao as medidas que melhor
conciliariam os interesses do consumidor e da industria de cartoes
de crédito, incluidas, é claro, as instituicoes financeiras, dadas as
peculiaridades do modelo de cartao de crédito brasileiro como um
todo, com vistas a encontrar solu¢ées que mitiguem o sofrimento
de tantos brasileiros, tendo em vista os elevados encargos do
crédito rotativo e parcelado a que tém se sujeitado.

ESTUDO DE CASO:

95. A titulo 1ilustrativo, apenas para traduzir
concretamente o efeito que a reducdo na taxa Selic poderia
provocar sobre as taxas do rotativo e do parcelado de cartdo de
crédito, sem considerar, por 6bvio, o efeito das outras variaveis
antes mencionadas no spread de juros nesse ultimo ano, foram
simulados os niveis de juros que poderiam vir a ser praticados pelo
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Banco do Brasil, Caixa Economica Federal, Bradesco e Itat nas
modalidades “rotativo normal”, “rotativo em atraso” e “parcelado”.

96. O Banco do Brasil, por exemplo, na tltima semana de
fevereiro de 2018, apresentava uma taxa de 177,55% ao ano no
rotativo normal. Se aplicado apenas e tao-somente o efeito da
reducao verificada na taxa Selic entre abril de 2017 e fevereiro de
2018, essa taxa poderia chegar a 72,80% ao ano. No caso da Caixa
Economica Federal, a queda seria de 228,64% para 71,78% ao ano.
Ja o Bradesco poderia ter reduzido de 218,02% para 77,18 ao ano.
O Itan, por sua vez, passaria de 171,30% para 69,40% ao ano.

97. No caso da modalidade rotativo em atraso,
partindo-se dos mesmos pressupostos, o Banco do Brasil passaria
de uma taxa de 246,07% para 109,03% ao ano. A Caixa Economica
Federal, ao invés de uma taxa de 241,52%, poderia chegar a uma
taxa de 72,04% ao ano. O Bradesco, por sua vez, passaria de uma
taxa de 447,66% para 151,70% ao ano. Enquanto o Itau sairia de
uma taxa de 218,95% para uma taxa de 142,20% ao ano.

98. O mesmo fenomeno também seria observado na
modalidade parcelado. O Banco do Brasil sairia de uma taxa de
145,53% para uma taxa de 50,98% ao ano. A Caixa Econdmica
Federal, de 144,24% para 46,76% ao ano. O Bradesco, de 115,25%
para 44,39% ao ano. Ja o Itad, de 127,51% para 47,51% ao ano.

99. Percebe-se, portanto, que, ao se adotar por premissa
Unica o comportamento da taxa SELIC no periodo compreendido
entre abril de 2017 e fevereiro de 2018, haveria espaco para a
reducao das taxas de juros do rotativo e do parcelado em todas as
instituicoes financeiras analisadas. K claro que se trata apenas de
um exercicio de simulacdo, uma vez que outras variaveis
1importantes nao foram consideradas nos calculos.
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VERTICALIZACAO E CONCENTRACAO

1. Recentemente, ao instituir um teto para a taxa de
intercambio nas operacoes com cartoes de débito, o Banco Central
atuou para corrigir distor¢coes com impacto negativo sobre a
competicao na area de cartoes de crédito, a saber: a concentracao
bancaria em poucas instituicées e também a forte verticalizacao
das operacoes do setor de cartoes.

2. A tarifa de intercambio nada mais é do que a parcela
do preco do bem ou servico que é retida pelo banco emissor quando
do repasse do valor desse bem ou servigo ao credenciador.

3. Na pratica, com a medida, o Banco Central colocou
uma trava no poder de negociacao do banco emissor, uma vez que
a bandeira é quem define a tarifa de intercambio. Como ha poucos
bancos emissores de peso no segmento de cartées de crédito, tais
bancos emissores, muitas das vezes, sob o pretexto de emitir mais
cartbes da bandeira concorrente, pressionavam por uma
remuneracao maior. Portanto, o Banco Central reduziu o poder de
barganha dos grandes bancos emissores.

4. O impacto imediato da medida sera a reducao de até
40% da receita dos bancos emissores com a tarifa de intercambio,
reduzindo o custo da operacao para os lojistas.

5. A partir de 01/10/2018, os bancos emissores poderao
cobrar, no maximo, o equivalente a 0,8% de cada transacao
processada pelos credenciadores — Circular Bacen n° 3.887/18. O
objetivo é que essa reducgao de custo para os credenciadores seja

integralmente repassada aos lojistas, fomentando o uso do cartao
de débito.

6. Outrossim, como medida complementar, visando
incentivar a entrada de novos concorrentes, a inovacdo e o
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desenvolvimento e novos produtos, o Banco Central simplificou o
processo de autorizacao para os arranjos de pagamento.

7. A 1deia é estender a limitacdo da tarifa de
intercambio para o segmento de crédito também, como segue:

,—\Rropn'etélio doEsquema | T > Bandeira
5
6
Taxal Taxa 2
Pagap-a
a = tarifa de
g T — intercdmbio - -
Bancos emissores > Credenciadores
i 3
2
Pagap+f Pagap-m
f = tarifa ao portador m = tarifa de desconto
4
- 1
Comprador s
! / < Vendedor

Vende bem ou servico
ao preco p

8. Percebe-se que o vendedor vende um bem ou servico
ao comprador por um preco “p” (etapa 1). Tal comprador repassa

..

esse preco “p’ acrescido de uma tarifa “f” (tarifa ao portador) ao
banco emissor (etapa 2). O banco emissor transfere esse preco “p”
deduzido de uma tarifa “a” (tarifa de intercambio) ao credenciador
(etapa 3). O credenciador, por sua vez, paga o prec¢o “p” deduzido
de uma tarifa “m” (tarifa de desconto) ao vendedor (etapa 4). O
proprietario do esquema recebe uma taxa “1” do banco emissor
(etapa 5) e uma taxa “2” do credenciador (etapa 6) — espécie de

royalties.

9. Portanto, o negodcio “cartdo de crédito” possui, em
regra, cinco agentes, a saber: vendedor, comprador, banco emissor,
credenciador (proprietario da maquininha) e o proprietario do
esquema (bandeira).
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10. De igual modo, ha cinco fontes de receita no negocio
“cartao de crédito”. O banco emissor se apropria da tarifa ao
portador e da tarifa de intercambio. O credenciador fica com a
tarifa de desconto e o proprietario do esquema (bandeira) recebe
as taxas do banco emissor e do credenciador (royalties).

11. 1D justamente nesse ponto que ocorre a primeira
distorcao no negdcio “cartao de crédito” em razao da verticalizacao
do setor. Como o banco emissor é ao mesmo tempo o proprietario
do esquema (bandeira) e o dono da maquininha (credenciador), as
cinco fontes de receita antes mencionadas ficam na posse de um
unico agente, a saber: a instituicdo financeira (banco emissor).

12. Desse modo, ha a retencao de receitas dentro de um
tnico caixa. K certo que tal configuracao permite ao banco emissor
dispor sobre as receitas de tarifas da forma que melhor lhe
aprouver, inibindo assim a concorréncia.

13. A verticalizacao é de tal sorte no Brasil que a camara
em que se processa a compensacao de todas as transacoes
financeiras no pais (Camara Interbancaria de Pagamentos — CIP)
foi criada e é controlada pelos proprios bancos.

14. Tal situacdo torna-se ainda mais dramatica num
cenario de concentracao bancaria, onde poucas instituicées
financeiras praticamente dominam quase que todo o segmento de
crédito no Brasil, respondendo por cerca de 94% dos créditos do
setor privado. Nao é por outro motivo, inclusive, que o Brasil tem
o segundo maior spread do mundo, superado apenas por uma ilha
africana, conhecida por Madagascar. Outrossim, o spread no
Brasil é sete vezes maior do que a média mundial. Portanto, é
publico e notério que os juros no Brasil sdo um ponto fora da curva.

15. Ademais, é fato que a verticalizacao, principalmente
em mercados concentrados, gera incentivos a adocao de praticas
discriminatorias, elevando as barreiras a entrada no mercado e
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dificultando a atuacao de empresas menores, seja no segmento de
crédito bancario, seja no setor de credenciamento — Cielo (do Banco

do Brasil e Bradesco), GetNet (do Santander) e Rede (do Itan)
controlam 90% do mercado.

16. Exemplo de pratica discriminatéria é a combinacao
existente hoje entre os bancos para travar as operacoes de
empréstimo, lastreadas nos recebiveis do cartdo de crédito, num
unico banco. E mais, o lojista ndo pode buscar empréstimos no
mercado, junto a fundos de investimento, com taxas mais
favoraveis. Do mesmo modo, o lojista nao pode negociar melhores
condigoes com seus fornecedores, oferecendo seus recebiveis como
garantia.

17. Certamente, a competicio e a 1novacdo nesse
ambiente concentrado e verticalizado restam claramente
comprometidas, favorecendo a pratica de descriminacao de precos,
compressao ou expansao de margens de lucros e adocado de
subsidios cruzados.

18. Nesse contexto, o papel do CADE e do BACEN é mais
do que imprescindivel, de modo a inibir praticas
anticoncorrenciais.
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RESOLUCOES BACEN

RESOLUCAO N©° 4.655
OBJETIVO:

19. O objetivo da resolugao é disciplinar a cobranga de
encargos no caso de atraso no pagamento das faturas de cartao de
crédito. Busca-se, assim, alinhar as regras dos cartoes as normas
estabelecidas para as demails operacées de crédito e de
arrendamento mercantil, implementadas por meio da Resolucao n°
4.558, de 23 de fevereiro de 2017, que prevé a manutencao da taxa

contratual original em situacao de atraso no pagamento.

MUDANCAS:

20. A nova regra estabelece que a cobranca desses
encargos fica limitada a taxa cobrada na modalidade de crédito
rotativo em situacao de adimpléncia, acrescida de multa e juros de
mora, conforme ja estabelece a legislacdo vigente. No caso do
crédito parcelado, os encargos continuam sendo os pactuados na
operacao de parcelamento.

21. A segunda mudanca fol a eliminacao do percentual
de pagamento minimo de 15%. O porcentual minimo da fatura nao
devera mais ser de 15%, mas aquele a ser estabelecido por cada
instituicdo financeira em funcao da politica de crédito da
instituicao e do perfil dos clientes.

22. As medidas s6 entrardao em vigor em 1° de junho de
2018, a fim de possibilitar a realizacdo de ajustes de natureza
operacional por parte das instituicoes emissoras de cartdo de
crédito.
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EFEITO POSITIVO ESPERADO:

23. Busca-se a equivaléncia entre as taxas praticadas
nas operacoes do rotativo em dia e em atraso. Espera-se que haja
a convergencia das taxas do rotativo em atraso para o patamar das
taxas do rotativo normal. Como o volume de crédito em atraso é
significativo, os consumidores nessa situacao, em tese, teriam uma
reducao de encargos.

24, O objetivo do BC é fazer com que a taxa do rotativo
em atraso, que ficou em 397,6% ao ano em marco, convirja para a
taxa do “rotativo regular”, que é menor (243,5% ao ano).

POSSIVEL EFEITO NEGATIVO:

25. As 1instituicoes financeiras, ao invés de convergir
suas taxas em atraso para o patamar do crédito rotativo normal,
poderao fazer o caminho inverso, ou seja, elevar as taxas do crédito
rotativo normal, em que pese o diretor de regulacdo do Bacen,
Otavio Damaso, negar a possibilidade de as institui¢oes migrarem
da taxa do rotativo regular para taxas maiores. Registre-se que a
resolucao apenas estabelece que as taxas deverao ser as mesmas.

26. Um segundo possivel efeito negativo seria a elevacéao
do pagamento minimo da fatura. Hoje o minimo é de ao menos 15%
da fatura, fixado em norma, mas o Bacen vai deixar a fixacao do
porcentual a cargo das instituicées. Na pratica, os bancos poderao
cobrar um pagamento minimo maior de clientes com risco de
madimpléncia, embora a taxa precise ser a do rotativo regular.

RESOLUCAO N° 4.656 E N° 4.657

OBJETIVO:
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217. As Resolucoes n° 4.656 e n° 4.657 tém por objetivo
fomentar a incorporacao de inovacées no ambito do Sistema
Financeiro Nacional, bem como estimular a participacao de novas
instituicoes provedoras de crédito. A nova regra tem aplicacao
1mediata, possibilitando as empresas interessadas darem inicio ao
processo de autorizacao.

28. A Resolucao n° 4.656 regulamenta a atuacao de
empresas que usam tecnologia de forma intensiva na oferta de
produtos e servigcos financeiros no mercado de crédito (conhecidas
como FINTECHS de crédito), conferindo maior seguranca juridica
a essas operacoes e criando condi¢oes para a reducao do custo do
crédito.

29. As FINTECHS poderao atuar em uma de duas
opcoes: Sociedade de Crédito Direto (SCD) ou Sociedade de
Empréstimo entre Pessoas (SEP). O modelo de negdcio da
sociedade de crédito direto (SCD) caracteriza-se pela realizacao de
operacoes de crédito, por meio de plataforma eletronica, com
recursos proprios. A sociedade de empréstimo entre pessoas (SPE)
realiza operacoes de crédito entre pares, conhecidas no mercado
por “peer-to-peer lending”. Nessas operacgoes eletronicas, a
instituicdo se interpdoe na relacdo entre credor e devedor,
realizando uma classica operacao de intermediacao financeira. A
sociedade de crédito direto e a sociedade de empréstimos entre
pessoas deverao atender a requisitos operacionais e prudenciais
proporcionais compativels com o seu porte e perfil.

30. Caso tenham perfil de risco simples, elas poderao
optar pela classificacdo no segmento S5 para fins de aplicacao
proporcional das regras prudenciais, cujos critérios foram
adaptadas pela Resolucao n° 4.657, a fim de permitir que as
Instituicoes nesse segmento possam (a) se expor a titulos de
securitizacao, desde que estes possuam caracteristica de menor
risco e (b) exercer atividades relacionadas a custédia e a
escrituracao de titulos de créditos originados pela prépria
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instituicdo. O objetivo é permitir uma estrutura de custos mais
adequada de forma a contribuir para o aumento de eficiéncia no
setor de intermediacao de crédito.

VANTAGENS:

31. O segmento recebeu muito bem a nova
regulamentacdo do setor. Para ele, as medidas fornecem
seguranca juridica, flexibilidade nos modelos de negoécios e
conforto para investidores e usuérios. E fato que ird incentivar a
entrada de capital no segmento.

32. Certamente, a regulacao das FINTECHS de crédito
estimulara a competicdo no setor bancario, o que podera levar a
reducao de juros. Conceder crédito através de FINTECHS é uma
forma mais simples, mais inovativa e estimula a competicao,
defende o Bacen

33. Um dos pontos mais importantes da regulamentacao
fol1 a possibilidade de as FINTECHS alcarem voo sozinhas ou
manterem parcerias com instituicoes tradicionais — antes, apenas
a segunda opcao era permitida.

34. As empresas também elogiaram a decisao do CMN de
permitir que pessoas fisicas invistam até R$ 15 mil pelas
plataformas. Segundo elas, trata-se de um produto que nao existe
hoje no mercado. K uma nova possibilidade para se operar.
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INADIMPLENCIA e a MARGEM DE
GANHO

1. Principal item de custo do spread de juros, a
inadimpléncia tem suscitado discussées acerca da sua real
dimensdo na composicao dos juros praticados no Brasil,
notadamente nas operacgoes realizadas por intermédio do cartao de
crédito.

2. Em marco de 2017, por exemplo, havia 58,9 milhées
de consumidores inadimplentes no Brasil. A principal razao
apontada por esses consumidores para a divida contraida foi o
cartao de crédito com 50,1%. Com os juros beirando os 500% ao
ano, alguma medida se fazia necessaria naquela oportunidade.

3. Pois bem, em abril de 2017, o Banco Central alterou
a regra do crédito rotativo do cartao de crédito, limitando o seu uso
a trinta dias. Apos esse periodo, a divida deveria ser quitada ou
parcelada a uma taxa de juros mais favoravel. A expectativa do
Banco Central com a nova medida era de que os juros do cartao de
crédito ficassem mais baixos, o que deveria ajudar a reduzir a
madimpléncia.

4. Todavia, tal regra foi incapaz de brecar, num
primeiro momento, a inadimpléncia. Entre abril de 2017 e agosto
de 2017, o percentual dos usuarios que nao pagou o valor minimo
da fatura ou que atrasou as parcelas por mais de 90 dias cresceu
de 34,41% para quase 40%.

5. De fato, as taxas de juros praticadas nas operacoes
com cartao de crédito cairam com a alteragao da regra em abril de
2017, mas as dividas nao pagas no rotativo cresceram — ao menos
nesse primeiro momento.
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6. De qualquer forma, a Associacao Brasileira de

Cartoes de Crédito e Servicos — ABECS sustentou que esse
aumento nao indicaria, necessariamente, que o percentual de
maus pagadores teria aumentado. Para ela, a tendéncia de
reducao do atraso nos cartoes se verificaria mais a frente, sendo
esse soluco na inadimpléncia apenas um reflexo na proporcao
entre as dividas em atraso e aquelas que foram liquidadas apo6s 30
dias.

7. De concreto mesmo foi que, em agosto do ano
passado, 60% de todo o volume financiado pelas dividas do cartao
(cerca de R$ 20,6 bilhoes) concentravam-se no “rotativo em atraso”,
ou seja, dividas decorrentes daqueles portadores que nao
efetivaram o pagamento minimo de 15% ou que atrasaram as
parcelas do cartao de crédito apos os 30 dias de rotativo.

8. Para o Banco Central, a reducao das taxas de juros
do cartao de crédito e o incentivo ao parcelamento dos saldos
devedores, com a nova regra de abril de 2017, certamente
contribuiriam para a reducao da inadimpléncia mais a frente.
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NOVA REGRA
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9. Pois bem, passados quase doze meses da alteracao de

abril de 2017, a inadimpléncia no crédito rotativo caiu a 33,2%, o
menor patamar desde fevereiro de 2017, o que confirmou as
previsoes do Banco Central.

10. No entanto, para a surpresa de todos, os juros do
crédito rotativo subiram e chegaram a 243,3% ao ano em fevereiro
de 2018. O crédito parcelado, por sua vez, subiu a 174,3% ao ano,
o nivel mais alto da série histoérica. Ja o rotativo em atraso atingiu
impressionantes 397,5% ao ano.

11. Ou seja, em que pese o cenario de reducao do custo de
captacao, vez que a taxa SELIC reduziu em quase 50% nesse
periodo, da queda expressiva da inflacao e da melhoria do principal
item de custo do spread de juros (inadimpléncia), as instituicées
financeiras ainda elevaram suas taxas de juros. Certamente, a
margem de ganho financeiro (lucro) do spread de juros aumentou
nesse periodo, o que se refletiu no significativo resultado dos
bancos no ultimo ano.
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12. Na verdade, s6 existem duas explicacoes possiveis
para essa distorcao: (1) ou os modelos de mensuracao de risco
dessas operacoes precisam ser urgentemente reavaliados, seja por
que existe um conservadorismo excessivo, onde o comportamento
passado ainda prevalece sobre a realidade, seja por falta de
capacidade de o modelo capturar e ponderar com mais realismo
outras variaveis do mercado, (i1) ou as operacoes com cartoes de
crédito, dada a excessiva verticalizacao e concentracao atualmente
existente no setor, sdo utilizadas para compensar perdas eventuais
em outras linhas de financiamento das institui¢ées financeiras, a
exemplo do que ocorreu com as tarifas bancarias recentemente.

13. Registre-se, por derradeiro, que o Banco Central
voltou a modificar as regras do crédito rotativo ha algumas
semanas atras. Agora a instituicdo financeira esta impedida de
cobrar taxas de juros diferenciadas de quem estiver inadimplente.
Para todas as situacbes, prevalece a taxa de juros do crédito
rotativo normal. Em que pese o seu efeito limitado, espera-se uma
nova reducao no patamar das taxas de juros e consequentemente
da inadimpléncia.

14. De qualquer forma, caso nao se ataque com
veemeéncia a questao da competitividade no setor bancario, seja por
intermédio de uma regulagdo mais efetiva e inteligente sobre os
atos anticoncorrenciais ainda existentes, diante da verticalizacao
e concentracao atualmente presentes no segmento de cartao de
crédito, seja flexibilizando a participacao de novos players no
segmento de crédito (FINTECHS), receia-se que as medidas
adotadas pelo Banco Central no ultimo ano nao passem de meros
paliativos momentaneos na reducao efetiva dos juros. A conferir...
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COMPETITIVIDADE & SPREAD DE
JUROS

1. E fato publico e notério que o segmento de crédito
brasileiro é de modo excepcional concentrado e verticalizado. Tal
caracteristica, certamente, repercute desfavoravelmente no nivel
de competividade do setor de crédito como um todo. Nao é por outra
razao, alias, que o Brasil apresenta uma das mais altas taxas de
spread de juros do mundo.

2. Exemplo desse cenario é que, na semana passada —
dia 04/05/2018 -, o Banco do Brasil assinou contrato com a Cielo e
ja comecou a ofertar em sua rede de agéncias maquinas
personalizadas da empresa. Trata-se do modelo co-branded. Ou
seja, os terminais sao aqueles ja disponibilizados pela adquirente,
mas agora sao revestidos com a marca do banco. E o mesmo
movimento que o Bradesco fez recentemente, batizando a maquina
de “Bradesquinha”. Os dois bancos, a propésito, controlam a Cielo.
Na fila esta também a Caixa Economica Federal, que deve comecar
a ofertar maquininhas com a sua “vestimenta” no préximo meés.
Embora nao seja sécio da Cielo, o banco publico é sua parceira de

longa data.

3. Outrossim, a confirmar a concentracao existente no
Brasil, no fim do ano passado, os quatro maiores bancos brasileiros
respondiam por 78,5% das operacoes de crédito no pais. Ha dez
anos, a concentracao no crédito era de 54,7%.

4. Desse modo, com o objetivo de se buscar maior
competitividade dentro do segmento de crédito brasileiro, as
resolucoes n’°s 4.656 e 4.657 foram editadas recentemente, com
vistas a fomentar a incorporacao de inovacoes no ambito do
Sistema Financeiro Nacional, bem como estimular a participacao
de novas instituicoes provedoras de crédito.
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5. A resolucdo n° 4.656 regulamenta a atuacio de
empresas que usam tecnologia de forma intensiva na oferta de
produtos e servigos financeiros no mercado de crédito -conhecidas
como fintechs de crédito -, conferindo maior seguranca juridica a
essas operacoes e criando condicoes para a reducao do custo do
crédito. Ja a resolucao n° 4.657 disciplina os critérios de risco para
as operacoes de crédito dessas “startups” financeiras, de modo a
permitir uma estrutura de custos mais adequada, contribuindo
para o aumento de eficiéncia no setor de intermediacao de crédito.
6. E certo que as resolucoes antes mencionadas
fornecerao seguranca juridica, flexibilidade nos modelos de
negocios e conforto para investidores e usuarios, o que incentivara
a entrada de capital no segmento de crédito brasileiro. Outrossim,
a regulacao das fintechs de crédito estimulara a competicao no
setor bancario, o que podera levar a reducao do spread de juros.

7. Como é de se esperar, a concessao de crédito por
intermédio de fintechs sera uma forma mais simples e mais
inovativa, o que certamente estimulara a competicao. Ademais, a
partir da nova regulamentacao, as fintechs poderao alcar voos
sozinhas ou manter parceria com institui¢coes tradicionais. Até
entao, apenas a segunda opc¢ao estava disponivel.

8. Mas, entao, qual seria o problema? Onde residiria o
perigo, indagariam os mais entusiastas das recentes iniciativas...

9. Pois bem, a fintech Neon Pagamentos anunciou nesta
segunda-feira (07/05/2018) que o Banco Votorantim assumiria os
servicos de custodia e movimentacao das contas digitais de seus
clientes. A referida fintech estava proibida de movimentar suas
contas desde sexta-feira (04/05/2018), quando seu antigo parceiro,
o Banco Neon, teve as suas atividades suspensas pelo Banco
Central. Quase 600 mil clientes ficaram com as operacoes
bloqueadas.
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10. De acordo com as apuracées, o Banco Neon, para
além de patrimonio negativo de R$ 28 milhoes, violou normas
regulamentares e apresentou deficiéncias em praticas para
prevencao e combate a lavagem de dinheiro. Registre-se que, no
final de 2017, o Banco Neon contava com R$ 182,7 milhées em
depositos.

11. Em que pese tratar-se de instituicoes separadas e
com estruturas acionarias diferentes, do ponto de vista dos
clientes, as duas empresas funcionavam como uma coisa so, sob o
nome de Banco Neon. O problema agora é saber se a fintech
conseguira contornar os danos a sua reputacao e convencer o
mercado de que era totalmente independente da instituicao
financeira.

12. Atualmente, existem no mercado brasileiro cerca de
500 fintechs de crédito — nos ultimos trés anos, o numero de
empresas subiu de 54 para 485. Certamente, o caso do Banco Neon
ira respingar no setor, acelerando o processo de depuracado que
necessariamente devera ocorrer daqui para frente.

13. Com niveis altos de concentragdo, o sistema
financeiro brasileiro comecou a ser chacoalhado nos ultimos anos
com a entrada de novos concorrentes, que se valem da tecnologia
para oferecer produtos financeiros fora do tradicional balcao das
agéncias bancarias. Conhecidas como fintechs, as empresas
encontraram forte demanda em um publico que nao era atendido
de forma adequada pelos bancos. Nem mesmo a crise economica
1impediu o avanco das fintechs no mercado brasileiro.

14. Para se ter uma ideia do potencial de crescimento
existente nesse segmento, a China conta atualmente com quatro
mil empresas financeiras digitais. De janeiro a outubro de 2017,
as transacgoes financeiras digitais na China chegaram a 81 trilhoes
de yuans, equivalentes a US$ 12,8 trilhées. Nos Estados Unidos,
essas operacoes somaram US$ 50 bilhoes em 2017.
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15. Outrossim, os empréstimos concedidos pelas fintechs
chinesas saltaram de 252 milhées de yuans (cerca de US$ 39
milhoes) em 2014 para 982,3 milhées de yuans (quase US$ 154
milhoes) em 2015. Trata-se de uma expansao de 289%. O governo
chinés espera que os saltos anuais sigam na casa dos 200%.
Ademais, enquanto o custo de uma operacao na agéncia do banco
é de US$ 4, pela internet sai a US$ 0,17 e pelo celular, a US$ 0,08.

16. A Yu E Bao, fintech chinesa criada em julho de 2013,
tinha 2,5 milhoes de usuarios 18 dias apods seu lancamento. Um
ano depois, ja contava com mais de cem milhées de usuarios. Ela
concede crédito de 5.000 yuans, equivalentes a US$ 770.

17. Para varios especialistas do setor, essas companhias
irdo democratizar o acesso ao crédito e promoverao a inclusao
social, além de obrigar os tradicionais gigantes do setor a se
adaptarem aos novos tempos. Cidaddos comuns, pequenas e
microempresas, que atualmente ndo tém acesso a crédito no
sistema tradicional, passarao a ter.

18. Todavia, vale ressaltar que nem todas as fintechs
chinesas tém acesso ou oferecem dados confiaveis sobre quem toma
crédito. Das 4 mil empresas que operam hoje no setor, em cerca de
mil delas foram identificadas fraudes. Esse dado é preocupante na
medida em que pode ser criada uma espécie de bolha de crédito,
caso o sistema nao seja confiavel.

19. Desse modo, o avanco das novas empresas de
tecnologia financeira em todo o mundo tem atraido a atencao dos
6rgaos reguladores. No Brasil, por exemplo, conforme ja
mencionado anteriormente, o Banco Central editou recentemente
as primeiras normas voltadas ao setor, com as regras de
funcionamento das fintechs que operam na concessao de crédito.
Ademais, com a migracao das transacoes para os canais digitais, a
seguranca dos dados e das informacgées financeiras dos clientes
tornou-se outra preocupacao recorrente, sendo que o Banco
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Central tratou da questao da seguranca cibernética na resolugao
n° 4.658.

20. Assim, o Banco Central, a partir da mencionada
regulacao, buscou estimular a inovacao e a participacao de novas
instituicoes no mercado financeiro, sem olvidar de oferecer um
ambiente de seguranca de dados e informacgdes a clientes e
investidores.

21. Portanto, o Banco Central deve permanecer atento, a
exemplo do que ocorreu no episédio envolvendo o Banco Neon, pois
aquilo que poderia ser a chave para o sucesso da inclusido e do
aumento do crédito no pais, favorecendo a competitividade e a
consequente reducao do custo do dinheiro (spread de juros), pode
se converter em mais uma fonte de risco sistémico e de dor de
cabeca. Com regulacao competente e inteligente, além de uma
compreensao da necessaria flexibilidade para que os players
atuals se ajustem as 1novacoes do sistema, a almejada
concorréncia e reducao de juros pode, sim, ser alcancada e
preservada.
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COMPETITIVIDADE & JUROS

1. Em marco deste ano, a carteira de empréstimos do
Banco do Brasil, Itat, Bradesco e Santander chegou a 2,12 trilhoes
de reais. Esse valor ainda ficou aquém das expectativas dessas
instituicoes financeiras. No entanto, a lucratividade nao foi
afetada. Juntos, os quatro bancos acumularam lucro de 17,4
bilhoes de reais entre janeiro e marco deste ano.

2. Esse resultado foi impactado principalmente pela
reducao das despesas com inadimpléncia. Some-se a isso o fato de
que os spreads cairam menos do que o custo de captacao.
Outrossim, houve incremento na cobranca de tarifas de servicos,
aliada a reducdo de custos operacionais. Desse modo, o retorno
médio dos quatro bancos foi de 18,3% no primeiro trimestre deste
ano, ou seja, o triplo da Selic (6,5%).
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3. Pois bem, esses niimeros s6 reforcam o que vem sendo
dito nos Ultimos meses de que o setor bancario e o segmento de
crédito no Brasil sdo excessivamente concentrados e
verticalizados, pois independentemente da situacao econoémica do
pais, os grandes bancos sempre conseguem se ajustar e manter sua
rentabilidade nas alturas.

4, Cite-se a proposito dessa verticalizagdo, a recente
iniciativa do Bradesco e do Banco do Brasil em lancar junto com a
credenciadora Cielo as maquininhas “Bradesquinha” e “BBzinha”.
Cabe registrar que a Cielo é controlada justamente pelo Bradesco
e pelo Banco do Brasil. O Cade ja pediu explicacoes as companhias
e disse que ja existe um inquérito administrativo no ambito
daquele orgao para apurar relacoes de exclusividade no
credenciamento de algumas bandeiras de cartao de crédito.

5. Nesse cenario, volta-se a repetir, somente o aumento
da competitividade no setor sera capaz de efetivamente provocar
uma mudanca estrutural nos atuais niveis de spread de juros.

6. Assim, medidas legislativas que fortalecam e
Incentivem o ingresso de novos players no setor, a exemplo das
fintechs, que permitam melhor mensuracao de risco na hora de se
conceder um empréstimo, como o cadastro positivo, e que fornecam
maior transparéncia e seguranca a clientes e investidores nesse
novo ambiente de negdcios sao imprescindiveis para o aumento da
competitividade e, assim, reduzir as taxas de juros no Brasil.

7. A propoésito desse ultimo aspecto, alias, nao é demais
registrar que recentemente duas institui¢ées financeiras ligadas
ao segmento de fintechs tiveram problemas que direta ou
indiretamente podem repercutir sobre a seguranca desse novo
ambiente de negdcios.

8. O Banco Neon, parceiro de uma fintech Neon
Pagamentos, teve suas atividades suspensas pelo Banco Central
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por fraude. Cerca de 600 mil clientes ficaram com as contas
bloqueadas por alguns dias.

9. O outro caso envolveu o Banco Inter. O Ministério
Puablico do DF ja abriu inquérito para investigar o vazamento de
dados pessoais dos clientes da fintech financeira.

10. Portanto, ambos o0s casos apontam para a
necessidade de uma vigilancia permanente dos O4rgaos
reguladores, sob pena de o novo nicho de negdcios, essencial a
competitividade do setor, converter-se em outro fator de risco e de
Inseguranca.
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ESTUDO DE CASO - COMBUSTIVEIS &
CARTAO

1. Hoje os postos de gasolina tém, em média, 50% de
suas vendas de combustiveis realizadas por intermédio do cartao
de crédito e mais 25%, via cartao de débito. De outro lado, a taxa
que o dono do posto de gasolina incorre para poder receber o
pagamento por meio do cartdo varia entre 1% e 1,1% no débito e
entre 1,60% e 1,65% no crédito.

2. Pois bem, em meados do més de maio de 2018, o preco
médio do litro da gasolina na bomba estava em torno de R$ 4,28.
Desse modo, para cada litro de gasolina vendido, cerca de R$ 0,07
fo1 destinado ao setor de cartoes, quando utilizada a funcao crédito.
No caso do débito, o valor fo1 de R$ 0,04. Ademais, se o dono do
posto de gasolina resolvesse antecipar os recebiveis, no caso das
vendas no crédito, ele teria um custo adicional de 2%, o que
equivaleria a R$ 0,08.

3. Portanto, ao final, para cada litro de gasolina vendido
e antecipado no cartao de crédito, o custo para o dono do posto de
gasolina seria de R$ 0,15. Esse valor representaria nada menos do
que 1/3 da margem média de revenda de R$ 0,45 por litro de
gasolina (cerca de 11%).

4, Num exercicio mais préoximo da realidade, um posto
que porventura vendesse 1000 litros de gasolina por dia no cartao
de crédito teria a seguinte situacao:

Faturamento:
1000 x 4,28 = R$ 4.280,00

Margem do Posto:
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1000 x 0,45 = R$ 450,00 (10,5% do faturamento)

Transferéncia para o setor financeiro (cartoes e bancos), caso
antecipasse todas as vendas:

1000 x 0,15 = R$ 150,00 (1/3 da margem)

Custo de Pessoal (40% apés os custos com cartao):
R$ 300,00 x 40% = R$ 120,00

Sobra para os demais custos e lucro:

R$ 180,00 (4,21% do faturamento)

CONCLUSAO: Por esses numeros, constata-se que o valor
transferido para o setor financeiro PODE SER ATE SUPERIOR ao
valor retido pelo dono do posto de gasolina na forma de lucro, a
depender dos demais custos envolvidos. Trata-se de caso tipico
onde o setor produtivo esta a reboque do setor financeiro.
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CADASTRO POSITIVO

1. A Camara dos Deputados aprovou no dia de ontem
(09/05/2018) o novo texto que trata do cadastro positivo. Ainda
existem alguns destaques para serem apreciados antes de a
matéria retornar ao Senado Federal.

2. A referida medida é considerada primordial para a
reducao dos juros praticados no Brasil. A nova regra estabelece um
cadastro mais amplo de consumidores a serem beneficiados, sendo
a adesdo automatica.

3. De acordo com o texto, quanto maior a pontuacao
obtida pelo consumidor, menor sera o risco de crédito atribuido na
operacao de financiamento, o que impactara favoravelmente o
spread de juros a ser precificado.

4. A seguranca cibernética dos dados e informacoes
ainda é uma questao que suscita muitas discussoes. Nesse sentido,
para o caso de violacao do sigilo, o novo texto preve
responsabilizacao solidaria de todos os envolvidos (bancos,
ageéncias de crédito, concessionarias de servicos e lojistas).

5. Nesse ponto, ainda persiste uma resisténcia muito
grande por parte das instituicoes financeiras que temem responder
solidariamente por erros cometidos por terceiros. Certamente, no
Senado Federal, essa questao voltara a ser bastante debatida.

6. Registre-se que o Conselho Monetario Nacional, por
intermédio da Resolucao n°® 4.658/2018, disciplinou a questao da
seguranca cibernética, oferecendo um ambiente de maior
seguranca de dados e informacées a clientes e investidores do
sistema financeiro, em razao de ataques cibernéticos.
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7. De todo modo, o Brasil ainda se ressente de uma
legislacao de protecao de dados pessoals, o que provoca
Inseguranca e incertezas. Vale ressaltar que tramitam atualmente
trés propostas legislativas sobre o tema: PL n° 5.276/2016, PL n°
330/2013 e PL n°® 4.060/2012.

8. O texto ainda prevé uma reavaliacdo por parte do
Congresso Nacional dos efeitos do cadastro positivo sobre as taxas
de juros, apos 24 meses de implantado.

9. Tal preocupacao faz todo o sentido, pois os efeitos do
cadastro positivo podem se traduzir num flagrante fracasso em
razao da excessiva concentracao do mercado de crédito no Brasil.
A falta de competitividade pode inibir de forma significativa os
efeitos positivos esperados pela medida legislativa.

10. Portanto, a adocao do cadastro positivo, por si s6, nao
sera suficiente para reduzir os niveis de spread de juros
atualmente praticados no Brasil, sendo necessaria a
implementacdo de outras medidas que fomentem a
competitividade no setor de crédito. Todavia, também nao restam
duvidas de que o mercado de crédito sera beneficiado com o
cadastro positivo, pois permitira uma melhor analise de risco no
momento da concessao do crédito, permitindo precificacoes de risco
diferenciadas para o custo do dinheiro.
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ANEXO 02 - CPI
CARTAO



ANALISE GRAFICA - JUROS DO CARTAO

1. Trata-se de analise grafica acerca do comportamento das taxas de juros cobradas nas
operacoes com cartoes de crédito. Inicialmente, demonstra-se graficamente o descolamento havido
entre o comportamento da taxa Selic e o comportamento das taxas cobradas nas operacoes com cartao
de crédito. Restou muito claro que as instituicoes financeiras analisadas relutaram em repassar a
queda verificada na taxa Selic ao custo de juros cobrado do consumidor final. Certamente, tal
estratégia permitiu as instituicoes financeiras analisadas ganhos significativos com o spread de juros
nesse Ultimo ano. Na sequéncia, é explicitada graficamente a composicao das taxas de juros cobradas
nas operacoes de crédito. Sao 1dentificados os pesos relativos de cada um dos componentes
1dentificados tanto na taxa de juros quanto no spread de juros. K certo que a individualizacao dos
custos presentes nas taxas de juros analisadas permitira uma identificacdo mais precisa das causas
para a existéncia de taxas tao elevadas no Brasil, assim como possibilitara o alcance de alternativas
de solucao mais adequadas. Em seguida, procede-se a segmentacao das taxas de juros e do spread de
juros médios no periodo compreendido entre os anos de 2011 e 2016. Ao final, sao explicitadas as taxas
cobradas nas operacoes com cartao de crédito nesse ultimo ano - tanto no crédito rotativo quanto no
parcelado. Foram identificadas as taxas média, maxima e minima — anual e mensal — praticadas, entre
abril de 2017 e marcgo de 2018, por diversas institui¢oes financeiras.
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PARTICIPACAO NA TAXA MEDIA DE JUROS - 2011 A 2016
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TAXAS DO CREDITO ROTATIVO NORMAL - PERIODO ABR/17 A MAR/18

INSTITUI

B Tx Anual Média Tx Mensal Média Tx Anual Maxima Tx Mensal Maxima Tx Anual Minima Tx Mensal Minima

AVISTA S.A. CFI 858,34% 19,94% 1356,29% 25,01% 438,63% 15,06%
DACASA FINANCEIRA S/A - SCFI 791,18% 20,00% 791,19% 20,00% 791,17% 20,00%
BCO TRIANGULO S.A. 789,90% 19,98% 791,41% 20,00% 787,69% 19,96%
MIDWAY S.A. - SCFI 736,62% 19,23% 914,25% 21,30% 576,53% 17,27%
BCO AGIBANK S.A. 685,54% 18,23% 784,06% 19,92% 74,64% 4,76%
OMNI SA CFI 656,50% 18,36% 709,02% 19,03% 592,30% 17,50%
PERNAMBUCANAS FINANC S.A. CFI 569,80% 17,15% 642,04% 18,18% 488,22% 15,91%
PARANA BCO S.A. 541,36% 16,75% 549,51% 16,87% 533,08% 16,62%
VIA CERTA FINANCIADORA S.A. - CFI 526,39% 16,52% 532,85% 16,62% 511,39% 16,29%
BCO A.J. RENNER S.A. 524,58% 16,48% 592,78% 17,50% 500,76% 16,12%
BCO DO EST. DE SE S.A. 498,32% 16,08% 498,32% 16,08% 498,31% 16,08%
HS FINANCEIRA 495,11% 16,02% 495,81% 16,04% 494,93% 16,02%
LECCACFIS.A. 493,44% 15,93% 569,10% 17,16% 379,28% 13,95%
BCO CETELEM S.A. 478,50% 15,65% 590,89% 17,48% 324,75% 12,81%
REALIZE CFI S.A. 437,24% 15,04% 437,25% 15,04% 437,20% 15,04%
BCO LOSANGO S.A. 419,17% 14,03% 633,43% 18,06% 206,34% 9,78%
BV FINANCEIRA S.A. CFI 395,68% 14,21% 563,73% 17,08% 346,53% 13,28%
BCO DO ESTADO DO RS S.A. 353,73% 13,39% 422,96% 14,78% 278,25% 11,72%
SOROCRED CFI S.A. 347,58% 13,28% 429,73% 14,90% 280,87% 11,79%
BCO CSF S.A. 344,81% 12,98% 627,24% 17,98% 203,79% 9,70%
LUIZACRED S.A. SOC CFI 336,66% 12,85% 439,32% 15,08% 215,43% 10,05%
HIPERCARD BM S.A. 323,55% 12,54% 425,55% 14,83% 201,77% 9,64%
BCO SAFRA S.A. 319,33% 12,69% 320,29% 12,71% 318,81% 12,68%
CARUANA SCFI 313,85% 10,54% 1156,63% 23,48% 51,05% 3,50%
BANCO ORIGINAL 300,15% 12,24% 350,90% 13,37% 270,48% 11,53%
BANCO NEON S.A. 296,96% 12,17% 296,96% 12,17% 296,96% 12,17%
NOVO BCO CONTINENTAL S.A. - BM 269,06% 11,37% 339,82% 13,14% 115,00% 6,59%
PORTOSEG S.A. CFI 257,47% 11,10% 476,89% 15,72% 229,88% 10,46%
BCO SANTANDER BRASIL S.A. 253,48% 10,70% 567,16% 17,13% 192,76% 9,36%
BCO BANESTES S.A. 243,96% 10,84% 255,53% 11,15% 240,10% 10,74%
FIN. ITAU CBD CFI 243,44% 10,61% 347,81% 13,31% 149,43% 7,91%
BCO DO EST. DO PAS.A. 235,21% 10,59% 291,24% 12,04% 219,57% 10,17%
BCO BRADESCO S.A. 235,18% 10,59% 266,97% 11,44% 211,57% 9,93%
CREDIARE CFI S.A. 234,24% 10,56% 269,66% 11,51% 211,13% 9,92%
ITAU UNIBANCO BM S.A. 233,63% 10,47% 424,56% 14,81% 201,52% 9,63%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 233,60% 10,56% 241,83% 10,79% 214,80% 10,03%
BCO CITIBANK S.A. 226,29% 10,34% 285,53% 11,90% 209,83% 9,88%
BCO BRADESCO CARTOES S.A. 218,91% 10,14% 249,60% 10,99% 192,66% 9,36%
BANCO CBSS 218,40% 10,13% 218,99% 10,15% 218,12% 10,12%
BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 215,07% 9,97% 356,71% 13,49% 183,45% 9,07%
BCO DO BRASIL S.A. 203,24% 9,64% 263,41% 11,35% 170,85% 8,66%
BANCO BRADESCARD 202,05% 9,65% 203,51% 9,69% 201,71% 9,64%
KREDILIG S.A. - CFI 182,94% 8,95% 337,83% 13,09% 127,90% 7.11%
BANCOOB 166,05% 8,49% 169,98% 8,63% 161,78% 8,35%
BCO ITAUCARD S.A. 157,70% 8,17% 221,61% 10,22% 122,29% 6,88%
CCB BRASIL S.A. - CFI 125,13% 6,99% 136,43% 7,43% 118,28% 6,72%
BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 100,80% 5,95% 134,16% 7.35% 72,37% 4,64%
BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A. 98,36% 5,82% 183,98% 9,09% 86,28% 5,32%
BANCO PAN 91,91% 5,55% 128,02% 7,11% 66,39% 4,33%
BRB - BCO DE BRASILIA S.A. 90,55% 5,27% 280,39% 11,78% 30,51% 2,24%
BANCO INTER 86,19% 5,28% 125,95% 7,03% 54,31% 3,68%
BCO DAYCOVAL S.A 85,54% 5,28% 92,80% 5,62% 81,09% 5,07%
BCO BMG S.A. 73,02% 4,52% 208,34% 9,84% 50,31% 3,45%
BCO OLE BONSUCESSO CONSIGNADO S.A. 72,98% 4,67% 75,30% 4,79% 70,68% 4,56%
SENFF S.A. - CFI 67,45% 4,34% 90,12% 5,50% 37,50% 2,69%
MEDIA 318,54% 11,64% 1356,29% 25,01% 30,51% 2,24%




TAXAS DO CREDITO ROTATIVO EM ATRASO - PERIODO ABR/17 A MAR/18

INSTITUI I Tx Anual Média Tx Mensal Média Tx Anual Maxima Tx Mensal Maxima Tx Anual Minima Tx Mensal Minima

BANCO PAN 820,01% 19,80% 1135,22% 23,30% 130,91% 7,22%
DACASA FINANCEIRA S/A - SCFI 791,17% 20,00% 791,19% 20,00% 791,10% 19,99%
BCO TRIANGULO S.A. 788,57% 19,97% 789,20% 19,97% 786,45% 19,94%
BCO BRADESCO S.A. 765,73% 19,70% 793,08% 20,02% 708,03% 19,02%
SOROCRED CFI S.A. 742,75% 18,91% 1227,97% 24,05% 447,29% 15,22%
BCO AGIBANK S.A. 707,58% 18,43% 798,02% 20,07% 64,60% 4,24%
BANCO BRADESCARD 670,59% 18,50% 713,60% 19,09% 505,94% 16,20%
OMNI SA CFI 655,31% 18,34% 713,45% 19,09% 578,83% 17,30%
MIDWAY S.A. - SCFI 629,16% 18,01% 629,16% 18,01% 629,16% 18,01%
BCO SANTANDER BRASIL S.A. 588,32% 17,14% 681,09% 18,68% 229,92% 10,46%
BCO CETELEM S.A. 581,41% 17,33% 592,59% 17,50% 503,14% 16,15%
REALIZE CFI S.A. 529,98% 16,50% 772,96% 19,79% 495,27% 16,03%
BCO CSF S.A. 514,31% 16,23% 668,16% 18,52% 437,05% 15,04%
PERNAMBUCANAS FINANC S.A. CFI 511,62% 16,17% 5568,95% 17,01% 302,63% 12,31%
BCO DO EST. DE SE S.A. 498,31% 16,08% 498,32% 16,08% 498,31% 16,08%
BCO A.J. RENNER S.A. 495,49% 16,03% 500,76% 16,12% 479,66% 15,77%
HS FINANCEIRA 495,27% 16,03% 495,27% 16,03% 495,27% 16,03%
LUIZACRED S.A. SOC CFlI 477,33% 15,58% 624,23% 17,94% 223,38% 10,28%
BCO CITIBANK S.A. 475,23% 15,70% 486,48% 15,88% 471,70% 15,64%
BANCO CBSS 469,56% 15,52% 544,58% 16,80% 272,53% 11,58%
BCO BRADESCO CARTOES S.A. 468,86% 15,55% 570,91% 17,19% 392,40% 14,21%
HIPERCARD BM S . A. 442,89% 14,90% 619,02% 17,87% 215,40% 10,05%
FIN. ITAU CBD CFlI 423,86% 14,52% 589,03% 17,45% 204,40% 9,72%
BV FINANCEIRA S.A. CFI 418,26% 14,63% 618,59% 17,86% 357,03% 13,50%
BCO LOSANGO S.A. 410,49% 13,84% 622,64% 17,92% 201,36% 9,63%
BCO DO ESTADODORS S.A. 408,08% 14,48% 462,71% 15,48% 352,93% 13,41%
FIN.ITA CBD CFI 385,45% 14,08% 386,23% 14,09% 384,66% 14,06%
BANCO ORIGINAL 364,74% 13,65% 414,04% 14,62% 337,21% 13,08%
ITAU UNIBANCO BM S.A. 349,83% 12,78% 627,68% 17,99% 218,38% 10,13%
CARUANA SCFI 337,01% 12,00% 957,94% 21,72% 51,05% 3,50%
BCO SAFRA S.A. 319,39% 12,69% 320,29% 12,71% 319,29% 12,69%
KREDILIG S.A. -CFI 311,35% 11,72% 389,57% 14,15% 20,45% 1,56%
BCO ITAUCARD S.A. 310,95% 12,11% 495,78% 16,04% 203,26% 9,69%
BANCO NEON S.A. 296,96% 12,17% 296,96% 12,17% 296,96% 12,17%
NOVO BCO CONTINENTAL S.A.-BM 289,95% 12,01% 304,55% 12,35% 268,97% 11,49%
BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 280,82% 11,08% 538,28% 16,70% 74,86% 4,77%
BCO DO BRASIL S.A. 280,68% 11,73% 353,89% 13,43% 237,18% 10,66%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 255,80% 11,14% 307,76% 12,43% 230,41% 10,47%
BCO BANESTES S.A. 248,72% 10,97% 255,73% 11,15% 237,90% 10,68%
CREDIARE CFI S.A. 239,50% 10,72% 253,82% 11,10% 235,18% 10,60%
PORTOSEG S.A. CFI 237,08% 10,53% 475,58% 15,70% 208,79% 9,85%
BCODOEST.DOPAS.A. 228,57% 10,42% 233,80% 10,57% 218,93% 10,15%
BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 206,15% 9,68% 390,59% 14,17% 180,75% 8,98%
BCO BMG S .A. 172,91% 7,39% 652,05% 18,31% 62,31% 4,12%
BANCOOB 170,00% 8,63% 174,58% 8,78% 167,11% 8,53%
BRB - BCO DE BRASILIA S .A. 161,07% 8,19% 203,38% 9,69% 29,37% 2,17%
CCB BRASIL S.A. -CFI 126,18% 7,04% 130,72% 7,22% 120,61% 6,82%
BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A. 106,90% 6,23% 133,87% 7,34% 99,50% 5,92%
BCO DAYCOVAL S.A 96,37% 5,78% 111,99% 6,46% 92,36% 5,60%
BANCO INTER 91,47% 5,53% 122,97% 6,91% 60,33% 4,01%
BCO OLE BONSUCESSO CONSIGNADO S.A. 63,74% 4,17% 81,95% 5,11% 49,22% 3,39%

MEDIA 418,27% 13,73% 1227,97% 24,05% 20,45% 1,56%




TAXAS DO CREDITO PARCELADO - PERIODO ABR/17 A MAR/18

INSTITUICOES

i Tx Anual Média

Tx Mensal Média

Tx Anual Maxima Tx Mensal Maxima Tx Anual Minima Tx Mensal Minima

BCO AGIBANK S.A. 608,68% 17,26% 798,45% 20,08% 238,19% 10,69%
PARANA BCO S.A. 384,90% 13,59% 542,92% 16,77% 54,02% 3,67%
SOROCRED CFI S.A. 360,29% 13,55% 397,89% 14,31% 297,16% 12,18%
REALIZE CFI S.A. 300,09% 12,24% 320,45% 12,71% 267,08% 11,45%
BCO BANESTES S.A. 253,87% 11,11% 254,82% 11,13% 251,34% 11,04%
BCO TRIANGULO S.A. 244,38% 10,75% 383,03% 14,02% 165,84% 8,49%
MIDWAY S.A. - SCFI 244,15% 10,84% 261,97% 11,32% 215,51% 10,05%
PERNAMBUCANAS FINANC S.A. CFI 235,42% 10,60% 261,36% 11,30% 207,59% 9,82%
CARUANA SCFI 210,44% 9,90% 210,44% 9,90% 210,44% 9,90%
NOVO BCO CONTINENTAL S.A. -BM 196,01% 9,24% 264,29% 11,37% 127,72% 7,10%
BANCO PAN 195,84% 9,44% 258,07% 11,22% 170,96% 8,66%
BCO BMG S.A. 190,05% 7,57% 623,77% 16,48% 30,84% 2,27%
BCO CSF S.A. 181,45% 8,97% 219,37% 10,16% 139,98% 7,57%
BCO A.J. RENNER S.A. 178,69% 8,92% 184,56% 9,11% 172,81% 8,72%
BCO LOSANGO S.A. 175,12% 8,71% 311,45% 12,51% 143,13% 7,68%
LUIZACRED S.A. SOC CFI 173,73% 8,75% 182,64% 9,04% 162,51% 8,38%
BANCO BRADESCARD 171,59% 8,67% 195,37% 9,45% 150,82% 7,96%
BANCO CBSS 163,02% 8,38% 199,62% 9,58% 149,99% 7,93%
OMNI SA CFI 155,41% 8,07% 226,20% 10,35% 130,84% 7,22%
PORTOSEG S.A. CFI 154,81% 8,10% 173,48% 8,75% 131,11% 7,23%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 154,43% 8,09% 164,16% 8,43% 143,15% 7,69%
FIN. ITAU CBD CFI 151,14% 7,98% 156,35% 8,16% 141,46% 7,62%
BCO DO BRASIL S.A. 150,29% 7,94% 160,13% 8,29% 138,25% 7,50%
HIPERCARD BM S .A. 148,22% 7,87% 1565,66% 8,14% 140,84% 7,60%
ITAU UNIBANCO BM S.A. 147,62% 7,84% 160,77% 8,31% 120,85% 6,83%
BCO SANTANDER BRASIL S.A. 145,25% 7,76% 158,04% 8,22% 130,32% 7,20%
BV FINANCEIRA S.A. CFI 143,30% 7,67% 168,84% 8,25% 106,20% 6,22%
BCO CETELEM S .A. 141,29% 7,59% 174,85% 8,79% 99,67% 5,93%
BCO ITAUCARD S.A. 132,91% 7,30% 148,54% 7,88% 120,39% 6,81%
BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 117,74% 6,70% 132,94% 7,30% 107,34% 6,27%
BCO DO ESTADO DO RS S.A. 115,96% 6,53% 163,94% 8,42% 81,08% 5,07%
SENFF S.A. -CFlI 114,52% 5,90% 346,34% 13,28% 35,36% 2,56%
BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 112,38% 6,42% 161,30% 8,33% 74,53% 4,75%
DACASA FINANCEIRA S/A - SCFI 107,10% 6,21% 141,05% 7,61% 74,75% 4,76%
HS FINANCEIRA 104,81% 6,14% 127,16% 7,08% 87,34% 5,37%
BCO BRADESCO CARTOES S.A. 94,30% 5,65% 138,14% 7,50% 563,24% 3,62%
VIA CERTA FINANCIADORA S .A. - CFI 93,13% 5,61% 118,13% 6,72% 65,94% 4,31%
KREDILIG S.A. -CFlI 89,38% 5,46% 95,61% 5,75% 76,44% 4,85%
BANCO ORIGINAL 87,08% 5,35% 94,55% 5,70% 79,01% 4,97%
BCO BRADESCO S.A. 84,25% 5,21% 105,95% 6,21% 71,01% 4,57%
BCO CITIBANK S.A. 81,19% 5,07% 92,23% 5,60% 69,36% 4,49%
BANCOOB 75,90% 4,82% 79,42% 4,99% 72,84% 4,67%
BCO DOEST.DOPAS.A. 75,35% 4,79% 83,97% 5,21% 73,17% 4,68%
BRB - BCO DE BRASILIAS.A. 69,30% 4,15% 283,49% 11,85% 23,56% 1,78%
CREDIARE CFI S.A. 68,71% 4,44% 83,50% 5,19% 59,18% 3,95%
BCO DAYCOVAL S.A 58,43% 3,89% 70,42% 4,54% 36,64% 2,64%
FACTA S.A. CFI 49,15% 3,39% 49,17% 3,39% 49,13% 3,39%
BANCO INTER 31,74% 2,32% 37,41% 2,68% 28,71% 2,13%
MEDIA 159,98% 7,73% 798,45% 20,08% 23,56% 1,78%
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