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BANCO CENTRAL DO BRASIL
Ofício 4285/2019-BCB
PE 139946

Brasília, 6 de março de 2019

A Sua Excelência o Senhor
Senador SÉRGIO PETECÃO
Primeiro-Secretário da Mesa do Senado Federal
Praça dos Três Poderes
70165-900 Brasília (DF)

Assunto: Ofício n' 983/201 8-SF Relatório Final da CPI dos Cartões de Crédito

Senhor Primeiro-Secretário,

Refiro-me ao Ofício n' 983/201 8-SF, de 4 de setembro de 201 8, na fomla do qual
a Primeira-Secretaria do Senado deu a conhecer ao Banco Central do Brasil o Relatório Final da
denominada CP] dos Cartões de Crédito, destacando o fato de nele terem constado recomendações
a esta Autarquia.

2. A propósito, encaminho a essa Casa Legislativa, por intermédio de Vossa
Excelência, o anexo Ofício 4281/201 9--BCB/Diret, de 6 de março de 2019, subscrito pelo Diretor
de Re[acionamento [nstituciona[ e Cidadania do Banco Central do Brasi].

Atenciosamente,

'Roberto (;lámp(2p''feto
PresideMe

Anexo: Ofício 428 1/2019 BCB/Diret, de 6 de março de 2019, e documentação que o acompanha

Presidente
SBS - Quadra 3 - Bloco B - Edifício-Sede - 20o andar

70074-900 Brasília (DF)
Tel.: (61) 3414-1 1010

E-ma/f: presidencia@bcb.gov.br
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BANCO CENTRAL DO BRASIL
Ofício 4281/2019 BCB/Diret
PE 139946

Brasília, 6 de março de 2019

A Sua Excelência o Senhor
Senador SÉRGIO PETECÃO
Primeiro-Secretário da Mesa do Senado Federal
Praça dos Três Poderes
70165-900 Brasília (DF)

Assunto: Ofício n' 983/201 8-SF Relatório Final da CPI dos Cartões de Crédito

Senhor Primeiro-Secretário,

Refiro-me ao Ofício n' 983/201 8-SF, de 4 de setembro de 201 8, por meio do qual
a Primeira-Secretaria do Senado infomlou ao Banco Central do Brasil a disponibilização do
Parecer (SF) n' 1, de 2018, na forma do qual foi apresentado o Relatório Final da Comissão
Parlamentar de Inquérito dos Cartões de Crédito (CPICC), criada nesse Senado Federal por meio
do Requerimento n' 1 07/201 8-SF, com destaque quanto ao fato de terem constado, nos Capítulos
IV e V daquele Relatório Final, recomendações a esta Autarquia no sentido de que implementasse
detemlinadas propostas ou apresentasse estudos a respeito em até seis meses, a teor do quanto
consignado às págs. 141 e 142 do Relatório.

2. A propósito, encaminho a essa Casa Legislativa, por intermédio de Vossa
Excelência, o anexo conjunto de ".7}zÜormações apresenradai pe/as áreas /écnícas do .Banco
Central do Brasil em atenção a recomendações esposadas no Relatório Final da CPI dos Cartões
de Crédí/o (CP/CC)", auto de contribuições oferecidas por aquelas áreas, para efeito de resposta
ao Senado, confomle a competência de cada qual para tratar dos assuntos versados nas
recomendações da CPICC.

Respeitosamente,

Maurício Costa de Moura
Diretor de Relacionamento Institucional e Cidadania

Anexo: documento intitulado "Informações apresentadas pelas áreas técnicas do Banco Central do Brasil em atenção
a recomendações esposadas no Relatório Final da CPI dos Cartões de Crédito (CPICC) criada no Senado Federal por
meio do Requerimento n' 1 07/201 8-SF"

Diretor de Relacionamento Institucional e Cidadania
SBS -- Quadra 3 -- Bloco B -- Edifício-Sede - 21 o andar

70074-900 Brasília (DF)
Tel.: (61) 3414-1941

E-ma//: secre.direc@bcb.gov.br
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Recomendações e encaminhamentos
constantes no Relatório Final da CPICC

1 -- Medidas para aprimoramento do mercado de cartões e de
pagamento, visando maior concorrência e eficiência ao setor

feios de

1. 1 -- Transformação de recebíveis em títulos negociáveis dentro e fora do mercado fin
1.2 Alterar a forma de cobrança do cheque especial, de um percentual sobre o salda
para uma combinação de tarifa fixa com montante variável, proporcional ao valor do e]
1.3 -- Cobrança de uma combinação de tarifa fixa e juros no crédito Rotativo

1.4 - Recomendar ao Banco Central que analise a imposição de teto para a tarifa de ir
na função crédito
1.5 -- Recomendar ao Banco Central fixar o limite para o prazo de pagamento para os

1.6 - Recomendar ao Banco Central e Cade que estudem medidas de desverticalização
1.7 Imposição de limites para as travam bancárias
1.8 Alterar a forma de tarifação na função débito, que passaria a ser um valor fixo (ú]
bandas), em vez de ser uma proporção do valor transacionado

1.9 - Incentivo ao desenvolvimento de pagamentos instantâneos

1. 1 0 -- Aprimoramento da govemança das entidades de classe e estruturas verticalizad
1. 1 1 Fomento ao novo produto denominado "crediário"

D+ 15

.nceiro

negativo
lpréstimo

:ercâmbio
)

!listas em

mercado

.co ou por

11 Medidas visando melhorar a educação financeira

11. 1 Maior investimento em educação financeira

11.2 -- Proibir publicidade de parcelamento "sem juros"
11.3 Tomar as informações da futura mais claras e úteis
11.4 Obrigar bancos e lojistas a afixarem cartazes e avisos alertando os clientes soba
de se endivídarem no crédito rotativo ou no cheque especial

os riscos

111 - Medidas que visam a redução do risco de crédito

111. 1 - Aprovação do cadastro positivo

111.2 - Melhoria da lei de recuperação judicial e falências

1 11.3 -- Simplificar e criar instrumentos para a utilização de garantias no acesso ao cré(lto
111.4 Demais projetos de lei em tramitação no Congresso Nacional que contrijuem para
aperfeiçoar o mercado de crédito (PLS 243/2014, sobre contratação de operações jinanceiras
remotamente, por meios eletrânicos, e PL 5.900/2016, voltado à redução da lijgiosidade
bancária)
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Sumário das informações apresentadas pelas áreas técnicas
do Banco Central do Brasil em atenção às recomendações do

Relatório Final da CPICC dirigidas à Autarquia

Informações referentes às Recomendações 1.2 e 1.3 6
Alterar a Jorttla de cobrança do cheque especial, de um percentual sobre o saldo negativo
para uma combinação de tar\fa .Hxa e juros(recomeytdação 1.2); cobrança de ultta
combinctção de tartfalixa ejuros no crédito rotativo(recomendação 1.3)

Informações referentes às Recomendações 1. S e 1.8 1 7
Antecipação doprazo depagamentopara os lojistasparaD -v 15(recomendação 1.5) e alterar
a .forma de tarifação na Jt4nção débito, que passaria a ser um valor Irão(ou tarefas .fi)cas
escalonadas), em vez de ser uma proporção do valor transacionado(rec07ttendação 1.8)

Informações referentes à Recomendação 1. 6 30
Solicitar que o Banco Central e o Cede estudem a verticalização do mercado de cartões

Informações referentes às Recomettdações 1. 7 e 111.3 49
Imposição de liíttites para as trevas bartcáricts(recomettdação 1. 7); simpli$car e criar
Insü'umeníos para a utilização de garantias lto acesso ao crédito(recomendação 111.3)

lltformações referentes à Recomendação 1. 9 511

Submeter previsão de cronograma para proposição de regulamentação que crie as condições
necessárias e dê as diretrizes para o desen'çolvimento de serviços de pagamentos instantâneos
eficientes, competitivos, seguros, interoper(hein e inclusivos

Informações referentes à Recomendação ll. l
Regulamentar investimentos mínimos em educação.Ênanceira

53

Informações referentes à Recomendação 11.3.
Obrigar que seja injonttado lta natura o custo monetário(e não somente as taxas) que o
cottsumidor incon'erá se pagar o valor ntínimo dajatura até quitar a dívida e regulamentar
as informações a sereltt prestadas

57
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Quadro resumo das informações apresentadas pelas áreas técnjcas do
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Recomendações da CPICC Ações do Banco Central do Br il

Recomendação 1.2: .4/furar adorna
=ie cobrança do cheque especial, de
lm percentual sobre o sctldo
negativo para uma combinação de
,ari/a $)ca e juros

Recomendação 1.3: Cobrança de
LtMQ combinação de tarifa $)ca e
aros no crédito rotativo

Aprofundamento da análise, em articul
os agentes envolvidos, para melhor ava
medida. Incentivo às ações de
esclarecimento à população sobre
adequado do cheque especial e dc
rotativo, no âmbito da Agenda BC+.

ao com
ação da

maior
o uso
crédito

Recomendação 1.5: .dn/ec@açâo do
prazo de pagamento para os lojistas
)ara D -1 15

Recomendação 1.8: ..4//orar alarma
:te tarifação rlcl função débito, que
passaria a ser um valor $)co (ou
rarjfas$xas escalonadas), em vez de
;er uma proporção do valor
H'ansacionado

Análise reconhecendo o mérito da re
prazo recomendada e destacando os se
Registro das ações contempladas na
BC+ nesse sentido, que o BC tem pro
forma planejada e gradual, para evitar d
concorrenciais.
Análise da proposta para a tarifação
débito destacando a necessidade de
pelo menos um ano, desde o início da
da última intervenção regulatória na m
outubro de 2018 (Circular n' 3.887,
para examinar seus impactos e pod
avaliar de modo consistente as perspe
eventual alteração do arcabouço regul
sentido proposto.

ção de
efeitos.

Agenda
vido de
torções

ftJnÇão
guardar
agencia

Cria, em
2018),

r assim
uvas de
tório no

Recomendação 1.6: So/fc/far gue o
Banco Central e o Cade estudem a
perticalização do mercado de
cartões

Análise da repercussão positiva da
regulatória sobre a concorrênci
perspectivas de verticalização na inda
efeitos ainda em observação. Registro
da Agenda BC+ em andamento com
desenvolvimento do ambiente concon
mercado de cartões, bem como de art
Htrmadas entre o BC e o Cade.

voluÇão
e as

i'ia, com
as açoes
estas ao
ncial no
ulações

Recomendação 1.7: //aros/çâo de
,irrites para as tra'pas bancárias

Recomendação 111.3: S/mp/i@car e
criar instrumentos parca a
utilização de gclrantias no acesso
ao crédito

Recomendação atendida com a e
Resolução n' 4.707 do CMN e da C
3.924 do BC, ambas de 2018, que li
trava bancária, disciplinando a tra
mercado em direção ao modelo mais
proposto com a Consulta Pública n' 68
do BC, baseado no desenvolvimento

ção da
Guiar n'
ataram a

ição do
ompleto
de 2018,
sistema
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  de registro de recebíveis vinculados à garantia
de operações de crédito.

Recomendação 1.9: Subme/er
previsão de cronograma para
proposição de regulamentação que
arie as condições necess(irias e dê
]s diretrizes para o
]esenxolvimento de serviços de
pagamentos instantâneos eficientes,
competitivos, seguros,
.nteroperáveis e inclusivos

Registro da priorização do tema na Agenda BC+
para 2019; do estabelecimento dos requisitos
fundamentais para o ecossistema de pagamentos
instantâneos nos tentos do Voto 271/2018-
BCB, com sua divulgação por meio do
Comunicado n' 32.927, de 2018, do BC; da
programação de frentes de trabalho específicas
sobre o assunto entre 2019 e 2020; e da
estimativa inicial de disponibilização de sistema
de pagamentos instantâneos ao público em
2021 .

Recomendação ll.l: .Regra/ame/z/ar
Investimentos mínimos em
:ducação .Rnanceira

Registro da priorização da educação financeira
entre os próprios pilares da Agenda BC+, bem
como das iniciativas do BC voltadas à
ampliação dos investimentos em educação
financeira, em atendimento ao propósito da
recomendação, com base em estratégia de
atuação coordenada com várias instituições, a
qual tem pemiitido crescente alcance social das
iniciativas na área, de modo mais eficiente que
o esperado com estratégias baseadas na
imposição fomlal de exigências mínimas das
quais cada regulado procure se desincumbir de
forma isolada e sem articulação.

Recomendação 11.3: Obrigar que
seja informcldo najatura o custo
monetário(e Ytão somente as ta:cas)
4ue o consumidor incorrera se
)agctr o valor mínimo dajatura até
]uitar a dívida e regulamentar as
.nÍormações cl serem prestadas

Registro da regulamentação já estabelecida na
forma das Circulares n' 2.905, de 1999, e n'
3.919, de 2010, e da Resolução n' 3.694, de
2009, ao encontro dos propósitos da
recomendação, bem como da ação do BC, no
âmbito da Agenda BC+, de encaminhar à Abecs
recomendações para o aprimoramento do
fomiato das faturas de cartão de crédito.
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Informações referentes às Recomendações 1.2 e 1.3

Alterar alarma de cobrança do cheque especial, de um percentual sobre o saldo nei4tivo para
uma combinação de tarifa$xa e juros(recotnendação 1.2)

Cobrança de uma combinação de tarifa$xa ejuros no crédito rotativo(recomendaçêi\1.3)

1 -- Contextualização

A presente análise busca avaliar, para o caso brasileiro, as vantagens e desval
adoção de tarifas em adição às taxas de juros das operações de crédito, nas m
cartão de crédito rotativos e cheque especial. O relatório inicia-se pelo estud
intemacionais de jurisdições selecionadas, e.g. Estados Unidos, União Europeu
Unido. Em seguida, apresentam-se resultados de simulações quantitativas,
considerações qualitativas, focadas em diversas dimensões envolvidas na qi
exame, como comportamento económico, educação ülnanceira e normatização

vagens da
lalidades
de casos
e Reino

lliadas a
)stão sob

O estudo de casos intemacionais sobre as operações de crédito em foco suge4 que não
há consenso sobre a forma ideal de cobrança de tarifas e taxas de juros, havendo jliferentes
fomias de cobrança de encargos. De fato, cada país ou região possui suas pecujiaridades
no tocante ao pernil de demanda e oferta de crédito. Dadas essas ódios:jncrasias,
associadas à incerteza inerente a sua caracterização, é esperado que cada jurisdj;ão adote
normas diferentes para os contratos de crédito.

Mais ainda, algumas jurisdições são favoráveis à adoção de tarifas, enquanto outras são
contrárias. Em resumo, o estudo desses casos sugere que as vantagens e as desj'antagens
da adoção de tarifas associadas às taxas dejuros tendem a apresentar certo equilPrio entre
SI

Apesar de as peculiaridades do arcabouço jurídico-regulatório brasileiro jtomarem
complexa a comparação intemacional, a evidência intemacional mostrou-se emjinha com
os resultados a serem apresentados nesta análise. No Brasil, pode-se tambémFncontrar
um certo equilíbrio entre pontos favoráveis e fatores de risco para a adoção dqcobrança
de tarifas em adição às taxas de juros nas modalidades cartão de crédito rotativa e cheque
especial.

11 - Experiência internacional

Nos Estados Unidos, a tarifa de abertura de crédito no cartão de crédito rojativo não
regular inicia-se em US$27,00. Caso o usuário entre novamente no rotativo i+o regular
após seis meses da primeira operação, a tarifa aumenta até o valor de US$3 8,00jNa União

l Crédito rotativo regular refere-se ao valor da natura do cartão de crédito não quitada, mas co]
igual ou superior ao mínimo exigido. Já a modalidade de cartão de crédito rotativo não ri
quando o pagamento é inferior ao mínimo exigido.

pagamento
:ular ocorre
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Europeia, a estrutura é ligeiramente diferente. Nessajurisdição, a tarifa é função do saldo
em atrasos, variando de €15,00 a €37,00.

Entretanto, apesar de os Estados Unidos e a União Europeia contemplarem a cobrança de
tarifas, há a possibilidade de o Reino Unido seguir na direção oposta em futuro próximo,
nomlatizando a cobrança de uma única taxa de juros sobre o valor concedido, sem
cobrança de tarifas fixas diárias ou mensais. Além disso, também há no Reino Unido a
previsão de reformas para melhorar o entendimento dos consumidores sobre o produto,
contemplando, por exemplo, detemlinações no sentido de que as instituições financeiras
incluam simuladores de custos em seus sítios na intemet e enviem alertas de uso de
cheque especial aos clientes. Ressalta-se, nada obstante, que atualmente é possível a
cobrança de tarifas em adição à taxa de juros no Reino Unidos

De fato, .o Reino Unido espera publicar nova regulamentação sobre a matéria em junho
de 20194. O F'fna/zc/a/ Condacf dz///zorfQ (FCA), órgão regulador Hlnanceiro britânico,
divulgou consulta pública (Consta//a//on Paper 18/42), em dezembro de 2018, com
propostas de alteração regulatória relativamente aos produtos arranged overdrcló/(similar
ao cheque especial) e z//zar/"anged operar( ó/(similar ao adiantamento a depositantes). A
motivação dessa consulta pública guardaria relação com problemas de transparência e de
adequação dos produtos ao perfil dos consumidores, ante a verificação de que estes não
compreendiam a sistemática de cobrança. A diHlculdade de compreensão decorreria da
estrutura complexa de preços em um cenário no qual, à míngua de qualquer espécie de
padronização, os encargos podem ser cobrados por meio de uma combinação de taxa de
juros e de tarifas, com sequências de cobrança variadas entre diária e mensal.

Por outro lado, o fato de os Estados Unidos e a União Europeia não estarem discutindo a
possibilidade de extinção da tarifa de abertura de crédito sugere que, nessas jurisdições,
a estrutura de cobrança adotada, no particular, não gera dificuldade relevante para os
consumidores.

111 - Análise do caso brasileiro

A Tabela l mostra a distribuição do montante gasto por indivíduo com juros no Brasil,
em dezembro de 201 7, nas modalidades de cartão de crédito rotativo regular e não regular.
Os valores mensais médios de gasto com juros são de R$36,41, no rotativo regular, e de
R$86,64, no rotativo não regular. Além disso, a tabela mostra que a distribuição é
assimétrica, com mediana bastante inferior à média tanto no cartão de crédito rotativo

: Informações obtidas no relatório anual sobre o mercado de cartão de crédito de 2017, divulgado pelo
Escritório de Proteção Financeira ao Consumidor (CFPB - Consumar Financial Protection Bureau).
Relatório disponível no link:
https://www.consumerHi nance.gov/data-research/research-reporta/the-consumer-credit-card-market-20 1 7/
Fontes High-Cosa Credit Review: Overdra$s consuttation paper andpolicystatement. F\nana\a\

Conduct Authority (FCA). Consultation Paper 18/42. Dezembro de 2018. Disponível em
https://www.fca.org.uk/publ ication/consultation/cp 1 8-42.pdf.
4 Idem
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regular (R$8,39) quanto no rotativo não regular (R$42,75). Dessa forma, o dispêndio
financeiro nessas modalidades não parece ser tão alto como o alto diferencial dl taxas de
juros poderia sugerir.

Tabela 1 : Gastos por Indivíduo com Juros no Cartão de Crédito Rotativo
Dezembro de 2017 (em R$

#declientes Média Desv.Pad PI P5 P25 Fiã Été tF5 p99

RotativoRegular 15,596.410 36.41 102.02 0.00 0.03 0.83

RotativoNãoRegular 2.565,408 86.64 176.15 0.01 0.26 10.18

Fonte: Sistema de Infomações de Crédito (SCR), Banco Central do Brasil.

8.39 37.25 14q42 372.44

42.75 100.47 31'lõ2 690.32

Os gráficos abaixo, que têm por fonte dados do Sistema de Informações de Crédito (SCR)
do Banco Central do Brasils, apresentam a evolução mensal do saldo médio e dojnontante
de juros pagos por operação, nas modalidades de cartão de crédito rotativo (reglllar e não
regular) e cheque especial, desde julho de 2016. Esse mês foi escolhido em razijo de que,
desde então, as dívidas entre R$200,00 e R$1 .000,00 também passaram a ser iijbrmadas
no SCR, conforme alteração promovida pelo art. I' da Circular n' 3.786, de l Ojie março
de 2016, desta Autarquia, a qual se manteve na fomla do art. I', 1, da Circula4n' 3.870,
de 19 de dezembro de 2017, que veio a suceder aquela nomia de 2016.

5 Os dados foram extraídos do documento 3040 ("Z)aços de Risco de Créd//o") de que hoje tljta o art. 2':
1, "b", da Carta-Circular n' 3.869, de 19 de março de 201 8, do Banco Central do Brasil, e podcjn diferir de
valores considerados, com base no documento 3050 ("Élsrafís/ícízs 'agregadas de C#d/ro e de
drrendamen/o À4ercanrf/") de que hoje trata o art. 2', 11, daquela mesma Carta-Circular, em sérijs temporais
divulgadas no Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS) desta Autarquia, que pode sel consultado
em https://www3 .bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method:l)repararTelaLo($1izarSeries,
como se dá, por exemplo, em relação à série "7ma média de./zí/'os das operações de crédf/o ( m reczlrsos
//ares - Pessoas.#sícas - Car/ão de créd//o roraf/vo", identificada no SGS pelo código 22022.
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Gráfico 1: Saldo Médio e Juros Mensal por Operação: Rotativo Regular
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Gráfico 2: Saldo Médio e Juros Mensal por Operação: Rotativo Não Regular
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Gráfico 3: Saldo Médio e Juros Mensal por Operação: Cheque Especial
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Notam-se, nesses gráficos, quedas importantes no saldo e no pagamento de
operação nas modalidades de cartão de crédito rotativo após a publicação da
n' 4.549, de 26 de janeiro de 2017, do Conse]ho Monetário Naciona] (C]
nomiativo estabeleceu que, de abril de 20 1 7 em diante, o saldo remanescente d:
cartão de crédito não liquidado integralmente no vencimento somente poderia
de Hlnanciamento na modalidade de crédito rotativo até o vencimento
subsequente.

usos por
resolução

1). Esse
natura do
jer objeto
ja natura

Posteriomlente à adoção daquela medida regulatória, portanto, veriflcdu-se, na
modalidade de cartão de crédito rotativo regular, que o saldo médio se estabjlizou em
tomo de R$350,00, enquanto o pagamento de juros convergiu para cerca de R$ji0,00 por
operação. No rotativo não regular, o saldo médio se estabilizou em tomo de Rj600,00 e
os gastos com juros, por volta de R$80,00. No mercado de cheque especial, por jieu tumo,
o saldo médio por operação alcançou patamar em tomo de R$1 .250,00 e os g:jstos com
juros, em tomo de R$135,00.

Para uma melhor comparação com estatísticas intemacionais, tomaram-se por }ferência
simulações de taxas de juros apresentadas no boxe 3 do Relatório de EconomiejBancária
2017 (REB 2017)ó para o caso hipotético de cobrança de tarifas fixas de aljertura de
crédito rotativo não regular no Brasil. Para tais simulações, mantiveram-se constantes o
dispêndio financeiro agregado dos devedores, o número e o volume das operações de
crédito e, consequentemente, o lucro auferido pelos bancos nesses mercados. j\ssumiu-
se, assim, a hipótese bastante simpliHlcada de que a demanda por cn#ito e o
comportamento das instituições Hlnanceiras não se ajustariam à nova comp(tição dos
custos financeiros envolvidos.

' Disponível em https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/relatorioeconomiabancaria/REI
p.55 ef.seg.

.2017 .pdÊ
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O objetivo do exercício, portanto, foi simplesmente a obtenção de taxas de juros
hipotéticas, que seriam comparáveis às taxas praticadas nos países onde há a cobrança de
tarifa para abertura de crédito rotativo juntamente com a taxa de juros correspondente.
Como, para as simulações, foi adotada a hipótese de uma tarifa Hlxa e independente do
valor financiado, haveria um efeito distributivo. Indivíduos com baixos saldos devedores
teriam dispêndio relativamente maior que o daqueles com dívida mais elevada.

Assim como no boxe 3 do REB 2017, os gráficos abaixo mostram quais seriam as taxas
de juros resultantes em cada modalidade, com a inclusão de três níveis de tarifa de
abertura de crédito (R$10,00, R$20,00 e R$30,00). Adota-se, nesses gráficos, a hipótese
de que essas tarifas seriam cobradas em todas as operações de crédito da espécie.

Salienta-se que, nas simulações, a redução decorrente da adoção de tarifas se deve às
hipóteses de que as instituições Êlnanceiras mantenham seus níveis de rentabilidade e de
que o comportamento da demanda não se modifique. Os resultados alcançados devem ser
entendidos, portanto, à luz dessas hipóteses. No item IV, apresentado mais adiante,
considera-se a hipótese qualitativa de que as instituições decidem não manter constante
sua rentabilidade, bem como a possibilidade de a demanda reagir à nova estrutura de
encargos.

Devido ao menor gasto com juros por operação, a modalidade de rotativo regular soÊeria
as maiores reduções nas taxas de juros, de 1 0% ao mês em setembro de 201 8 para 6,7%,
3,5% e 0,2% ao mês, com a inclusão de tarifas fixas no valor de R10,00, R$20,00 e
R$30,00, respectivamente (GráHlco 4). No rotativo não regular (Gráfico 5), a taxa de juros
média se reduziria, de 12,2% ao mês em setembro de 2018, para l0,7%, 9,1% e 7,5%,
com as tarifas Hlxas no valor de R10,00, R$20,00 e R$30,00, respectivamente.
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Gráfico 4: Simulação Rotativo Regular
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Gráfico 5: Simulação Rotativo Não-Regular
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As quedas seriam menores na modalidade de cheque especial (Gráfico 6),
com juros são mais elevados, com a taxa de juros média caindo 0,9 pontos
mês para cada aumento de R$10,00 na tarifa fixa em setembro de 201 8
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Gráfico 6: Simulação Cheque Especial
12%

11%

10%

E
m 9%R

8%

7%

LD t.D ço tD tD t.D l\ l\ l\ l\ b l\ l\ l\ l\ r\ r\ l\ oo oo QO oo oo oo oo QO oo

:a$ããÊ.Ê ããêÊS.:ã$ããÊ-ÊÊàE.ãêã:ã$ã
6%

rifa »»» Tarifa].0 reais rifa 20 reais w»» Tarifa 30 reais

lv Considerações económicas

Os dados referentes ao gasto médio mensal por operação com juros nas modalidades de
cartão de crédito rotativo regular (R$30), não regular (R$80) e no cheque especial
(R$135), apresentados para setembro de 201 8 nos gráHlcos 1 , 2 e 3 acima, indicam que as
elevadas taxas de juros praticadas nessas modalidades não são comparáveis com as taxas
praticadas em jurisdições onde os encargos Hlnanceiros são compostos por juros e tarifas
fixas. Portanto, conferir maior publicidade aos dados de gasto médio com juros,
especificamente, permitiria uma comparação mais adequada dos custos totais envolvidos
em operações de crédito rotativo no Brasil com os de operações similares ao redor do
mundo

Usando os dados individualizados de cartão de crédito rotativo regular e não regular para
o mês de dezembro de 2017 constantes no boxe 3 do REB 2017, agrupam-se os clientes
em 4 faixas de pagamento médio de juros em cada modalidade: gastos até R$10,00, entre
R$10,00 e R$20,00, entre R$20,00 e R$30,00 e superior a R$30,00. A Tabela 2 abaixo
mostra pouca variação no perüll dos indivíduos entre as faixas de pagamento de juros,
sinalizando que, para aqueles que utilizam o cartão de crédito rotativo, o montante gasto
com juros depende mais de fatores idiossincráticos do que de características observáveis.
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Tabela 2: Perfil dos Indivíduos por Faixa de Gastos com Juros

Gastos com Juros

Rotativo Regular Total Até R$10 Entre R$10 e R$20 Entre R$20 e R$30 Acimji de R$30

Rotativo Não Regular

Fonte: REB 20 17

Dentre os impactos da inclusão de tarifa Hlxa de abertura de crédito nas modaltlades de
cartão de crédito rotativo e cheque especial, destacam-se os seguintes possívejs efeitos
sobre a demanda e a oferta de crédito:

e Efeitos sobre a demanda

0 Uma tarifa fixa em reais poderia desestimular o uso de crédito t)tativo e
cheque especial, disciplinando o uso consciente do crédito. Por outro lado,
se a estrutura de cobrança de tarifa fixa for complexa, os cli(ates com
baixa educação financeira podem encontrar dificuldade de entenjlimento;
Dado o custo eixo de entrada, relacionado ao pagamento de tarja fixa, o
prazo de permanência na operação poderia aumentar;
Como o custo fixo da operação pode ser diluído entre os clientes, aqueles
com saldo devedor mais alto poderiam ser subsidiados por aqttles com
baixo saldo devedor.

0

0

Efeitos sobre a oferta

o Com a adoção de tarifas fixas, instituições financeiras poderão ter mais
um canal por onde competir entre si, em complementação à taxíjde juros;
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# de clientes 15, 596 .410 8 .136 .854   1 ,557,618   1 ,295,372   606.566

Não mapeados 36.60% 35.30%   35.50%   38.30%   39.10%
Cadastro União 17.80% 17,6%   19.60%  22.10%   16.60%

Emprego formal 40,20% 41 ,8%   40.20%   35.30%   38.80%
Renda Média 201 7 R$ 2.065.0 R$ 2.051 ,O R$ 1 .833,0 R$ 1 .604.0 R$ 2.308.0

Tempo no Emprego 65,8 64,6   61,8   59,7   70,86
Idade 40,5 40,4   39,6   40,9   40,8
Genero 54,6% M%   55%   56%   55%
Escolaridade 7,0 7.0   7,0   6,9   7.1

# de clientes 2.565,408   637.041   225,439   193 .916  1 ,509,012
Não mapeados 32.70%   30. 10%   32.20%   32.80%   33.80%
Cadastro Unico 19.90%   19.90%   20.20%   21.20%   19.80%

Emprego formal 36.60%   36.20%   37.30%   36.30%   36.60%
Renda Média 201 7 R$ 1 .530,0 R$ 1 .421 .0 R$ 1 . 522 . 0 R$ 1 .464, 0 R$ 1 .589.0

tempo no Emprego 44.9   38,2   45,5   45,5   47,9
Idade 36.7   36,3   37, 1   36, 9   36,8
Genero 52%   45%   50.3%   52%   55%
Escolaridade 6.9   6.7   6.8   6,8   7,00
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0 A flexibilização da cobrança de encargos financeiros pemütiria que as
instituições financeiras adotassem combinação de tarifa e taxas de juros
de acordo com o pernil de cada cliente. Nesse caso, alguns clientes
poderiam ser mais afetados que outros, dependendo do seu pernil
educacional, de renda e do grau de restrição ülnanceira.

Em relação ao cheque especial, com o objetivo de promover e estimular o uso adequado
do limite concedido ao cliente, a Federação Brasileira de Bancos (Febraban) aprovou, em
abril de 201 8, novas diretrizes que objetivam: (i) assegurar altemativas de liquidação do
saldo devedor em condições mais vantajosas ao cliente; e (ii) ampliar a transparência no
uso do produto, com informações detalhadas sobre a contratação e o grau de
comprometimento dos recursos pelo consumidor.

Pelas novas regras, desde julho de 2018, as instituições financeiras devem sempre
disponibilizar ao consumidor uma altemativa mais barata para o parcelamento do saldo
devedor do cheque especial. Nos casos em que o consumidor utiliza mais de 15% do
[imite do cheque especial durante 30 dias consecutivos, as instituições irão oferecer
proativamente uma alternativa de parcelamento mais barata. Ademais, os bancos devem
alertar os clientes, quando eles entrarem no cheque especial, de que esse crédito deve ser
utilizado em situações emergenciais e temporárias.

V Considerações relacionadas a educação financeira

Mudanças na sistemática de cobrança devem ser precedidas de estudo de estruturas que
visem a minimizar dificuldades de entendimento por parte dos consumidores, incluindo
ações de educação financeira que visem a promover o esclarecimento da população. Cabe
também ressaltar que o rotativo no cartão de crédito e o cheque especial são linhas de
crédito de caráter emergencial, que deveriam ser utilizadas em baixos valores e por curto
período, como última instância. As mencionadas ações de educação financeira devem
reforçar, portanto, a compreensão desse aspecto.

VI Considerações relacionadas ao arcabouço normativo

O princípio que rege a regulamentação sobre a cobrança de tarifas pelas instituições
financeiras, atualmente consolidada nos termos da Resolução n' 3.919, de 25 de
novembro de 2010, do CMN, com suas alterações supervenientes, é o da efetiva
contraprestação de um serviço ao consumidor e em seu proveito, não se admitindo ser
atrelada ao ressarcimento de despesas ou de custos operacionais vinculados às atividades
intrínsecas à atividade bancária.

De acordo com a regulamentação vigente, portanto, é vedada a cobrança de tarifa em
adição à taxa de juros nas modalidades de cheque especial e crédito rotativo. Afinal, não
há, no caso, serviço suplementar ao fomecimento do crédito que aproveite ao cliente de
modo a justificar a mencionada tarifa, sendo certo que os encargos na forma de taxa de
juros também visam a cobrir custos administrativos intrínsecos à concessão de crédito por
meio da cadeia de processos da instituição, abrangendo ações como, e.g., as de avaliação
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de risco de crédito do cliente e de atendimento às exigências de aporte
relacionadas à operação.

capital

Ademais, no que diz respeito aos encargos cobrados no cartão de crédito, as di:
da referida Resolução n' 3 .9 1 9, de 20 1 0, vieram a ser complementadas pelas da
n' 4.655, de 26 de abril de 2018, do CMN, a teor das quais, em caso de
pagamento ou na liquidação de obrigações relacionadas com faturas de cartão dl
somente podem ser cobrados juros remuneratórios, multa e juros de mor
qualquer outra cobrança.

>osiçoes
:solução
:raso no
crédito,
vedada

VI -- Considerações finais

Ante o exposto, considera-se necessária a condução de análise mais aproftJnd:lda sobre
os efeitos da introdução de tarifas fixas na composição dos encargos passíveis (} incidir,
no Brasil, sobre o cheque especial e sobre o rotativo do cartão de créqto, com
interlocução de todos os agentes envolvidos para melhor avaliação da medidaFo longo
do tempo.

Nessa linha, tem-se por recomendável manter o acompanhamento do tema, das iniciativas
implementadas ou em estudo em outras jurisdições e dos desdobramentos das n+didas de
autorregulação já implementadas pelas próprias instituições do sistema íjnanceiro
nacional.

A curto prazo, o Banco Central do Brasil incentivará, no âmbito da Agenda B
que promovam maior esclarecimento da população quanto ao uso adequado
especial e do crédito rotativo do cartão de crédito, assim como promo'
publicidade quanto a formas altemativas de obtenção de crédito para o 6inancial
necessidades dos consumidores.

1+, ações
cheque

)r ampla
lento das
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Informações referentes às Recomendações 1.5 e 1.8

Antecipação do prazo de pagamento para os lojistas para D -b 15(recomendação 1.5)

Alterar a.forma de tari$ação nafunção débito, que passaria a ser um valorlfüo(ou tarjfas$xas
escalonadas), em vez de ser uma proporção do valor n'ansacionado(recomendação 1.8)

1 -- Contextualização

1. 1 Conformação das recomendações 1. 5 e 1.8 no Relatório Final da CPICC

No primeiro tópico, intitulado "Medidas para aprimoramento do mercado de cartões e de
meios de pagamento, visando maior concorrência e eülciência ao setor", do Capítulo IV
("Recomendações e Encaminhamentos") do Relatório Final da CPI dos Cartões de Crédito
(CPICC) constituída no Senado Federal na forma do Requerimento n' 1 07/201 8-SF,
constou a seguinte recomendação:

;1.5 Recomendar ao Banco Central luar o limite pam o prazo de pagamento para os lojistas em D+
] 5" (Relatório da CPICC, pág. 120).

Ainda sobre o tema do prazo de liquidação, e em complemento ao quanto preconizado no
Relatório da CPICC, fumou-se, por decisão posterior do Plenário da Comissão,
recomendação adicional no sentido de que o Banco Central do Brasil deveria buscar a
redução do prazo de liquidação para D+2, conforme se vê do seguinte excerto extraído da
"Decisão da Comissão" de 1 1 dejulho de 201 8:

"[-.] a proposta ao Banco Central para a redução do prazo de pagamento ao ]o] esta será de D+ 1 5, como
originalmente suada no Relatório Final, mais a recomendação de que o Banco Central, ao longo de 1 8
(dezoito) meses, busque promover a redução para D+2" (Re]atório da CP]CC, pag. 155).

A esse respeito, ademais, em meio às considerações vertidas no Re]atório Fina] da CP]CC
quanto às razões para esse tipo de recomendação, pontuou-se a correlação entre o prazo de
liquidação e os preços aplicados a transações no cartão de crédito, reconhecendo-se o
impacto da redução de prazo recomendada pela CPI sobre os custos dos emissores dos
cartões previsível, de fato, ante a ligação intrínseca entre o prazo, os custos e os preços
em questão, bem como, por via de consequência, entre estes, os modelos de negócio dos
credenciadores e as regras aplicáveis sobre as transações com cartões de crédito --, como se
observa na seguinte passagem do Relatório em foco:

"No resto do mundo, o usual é o lqista receber pela venda em D+l ou D+2, de forma que é o emissor
quem financia o portador entre o momento da venda e o pagamento da natura. As 6omnas como esse
financiamento se dá são diversas, pode ser via maior tarifa de intercâmbio, aumento do valor da
anuidade, maior taxa dejuros para aqueles que utilizam o crédito rotativo ou cobrança dejuros entre a
compra e o pagamento da natura." (Relatório da CPICC, pag. 120).

A par disso, o Relatório Final da CPICC ainda trouxe recomendação, no tocante às
transações com cartão de débito, vazada nos seguintes tempos:
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].8 Alterar a forma de tarifação na função débito, que passaria a ser um valor eixo (úllico ou por
bandas), em vez de ser uma proporção do valor transacionado.

Nossa sugestão é a tarifa de desconto para üansações no débito ser fixa. Pode ser o caso ((1)pendendo
de estudos prévios), que não haja uma, mas várias tarifas fixas, escalonadas de acordo com o valor da
venda (por exemplo, até RS 100 cobra-se um valor, de R$ 101 a R$ 1000 outro valer, e assim
sucessivamente, até um valor máximo, aplicável sobre transições acima de determinado montante)."
(Relatório da CPICC, pag. 125).

1.2 0 prazo de liquidação das transições com cartão de crédito

1.2. 1 Experiência internacional

No que se refere ao prazo para liquidação das transações com cartão de crédito, o exame da
experiência de outras jurisdições, mesmo que não pemiita comparações diretjs com a
situação brasileira, pode subsidiar a compreensão de alguns aspectos relevantes eh relação
ao que se verifica no País nesse particular.

Por essa razão, foram pesquisador os casos da União Europeia, da Austrália, do (ljmadá, do
Child e dos Estados Unidos. Na maioria dessas jurisdições, os estabelecimentos (+merciais
recebem dos credenciadores o valor do montante transacionado com cartão de c$dito dois
dias após a realização da transação.

Ademais, informações reunidas pelo mercado sobre outras jurisdições (Reii} Unido,
Coxeia do Sul, Singapura, México e Peru) dão conta de que, nelas, o prazo de ljquidação
das transações com cartão de crédito também é de dois dias, em média. Na Turqu}, por seu
tumo, o prazo médio seria de trinta dias'

Assim, como o tempo que se tem levado para liquidar as transações com cartão je crédito
não se revelou como um problema em nenhuma dasjurisdições sobre as quais forEjn obtidas
informações a respeito, não foram encontradas evidências quanto a padrões de ajlordagem
regulatória desse tema.

Em geral, o processo de pagamento do credenciador para o estabelecimento
segue, no exterior, o seguinte fluxo (ver figura l adiantei:

comercial

l Os estabelecimentos enviam um arquivo consolidado para seus cred(+ciadores
com todas as suas transações efetuadas em um determinado arrado, geralmente
no final do dia (transações realizadas em d);

7 Fonte: Associação Brasileira das Empresas de Cartões de Crédito e Serviços (Abecs).
; Fontes. Card acceptance guidelines for Visa merchants, the UK Cardo Association, Globo Payments
cardo acceptance cuide.

18 de 58



.í., L,

BANCO CENTRAL DO BRASIL

2 Os credenciadores, em d+/, analisam o arquivo enviado e submetem a
transferência de ftlndos para os estabelecimentos. Os fundos estão, em geral,
disponíveis em d+2P;

3 Os credenciadores submetem os valores transacionados para o instituidor do
arranjo, que executa o processo de compensação ("c/earíng"), gerando a grade de
liquidação com a consolidação das obrigações entre emissores e credenciadores.
grade essa que é liquidada nos respectivos sistemas de pagamento;

4 Os emissores lançam as transações nas faturas que, por seu tumo, são
encaminhadas aos portadores dos cartões de crédito para efeito de pagamento em
data feitura; e

5 O portador recebe a natura e executa o pagamento para os emissores (nos EUA, o
"período de graça" é fixado em 21 dias).

Figura l Prazos médios de pagamento das obrigações em um arranjo de cartão de crédito no exterior

(3) d+2 [3)

(5) d+21

Fluxos financeiros

Esse fluxo pode soõer variações em relação ao horizonte temporal dos fluxos de
pagamento, a depender do credenciador e do ananjo de pagamento. Em alguns ananjos e
para alguns credenciadores, a depender do país e do tipo de transação, o tempo que se tem
levado para que os íündos sejam disponibilizados para os estabelecimentos pode demorar
um pouco maislo. Cabe pontuar, a esse respeito, que a única jurisdição verificada, para

9 Caso uma transação sqa realizada no dia d, mas após o envio do arquivo consolidado para o credenciador,
os valores dessa transação só estarão disponíveis para o estabelecimento, em geral, em d+3, pois essa
transação estará no arquivo consolidado enviado em d+/.
io Foi encontrada evidência de que esse prazo é, em média, de quatro dias no Reino Unido e de dois dias
na maioria dos países da União Europeia (para transações nacionais), nos Estados Unidos e no Canadá, para
transações presenciais. Para transações não presencíais, como compras feitas pela intemet, por exemplo,
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efeito da presente análise, em que esse tempo se mostrou simula ao praticado no jlrasii foi
a da Turquia.

União Europeia

No âmbito da União Europeia, a Paymenf Semíces Z)irei//ves 2(PSD2) estabelece prazos
para que os íündos estejam disponíveis na conta do recebedor do pagamento, incllt;ive para
transações envolvendo cartões de pagamento' '

Nesse contexto, o provedor de serviços de pagamento do pagador deve assegurar que o
montante total da transação de pagamento sda creditado na conta do provedor do +cebedor
até, no máximo, o Hlnal do dia útil posterior ao "ponto do dia" em que houve o recebimento
da ordem de pagamento. Esse "ponto do dia" é definido como o momento em qul a ordem
de pagamento é recebida pelo provedor de serviços de pagamento do pagador.

Apesar dessa definição, a regulação admite que esse ponto do dia possa ser açor(}do entre
o usuário do serviço de pagamento e seu provedor para que a execução da ardem de
pagamento se inicie em um dia específico ou no final de um detemlinado períodoPu no dia
em que o pagador disponibiliza fundos na conta de seu provedor.

A PSD2 ainda estabelece que o provedor de serviços de pagamento do recebedor deve
disponibilizar o montante total da transação de pagamento, na conta do recel)odor, no
mesmo dia em que o provedor do pagador transfere os recursos para sua conta.

Austrália / Canadá

Na Austrália, a questão do tempo gasto para liquidar pagamentos com cartão je crédito
também não se mostra problemática, possivelmente em razão da multiplicidade de
instituições provedoras de serviços de pagamento que atuam como credenciadorit; naquele
país. Uma breve inspeção nos sites dessas instituições revelou a existência Fe ampla
competição na busca por clientes, o que as levaria a garantir a disponibilização dl recursos
para os estabelecimentos em prazos que variam entre dois e cinco dias úteis. Decerto em
virtude dessa realidade, inclusive, não foi encontrada nenhuma menção ao temajio tempo
que se tem levado para liquidar pagamentos com cartão de crédito em d(aumentos
divulgados pelos órgãos reguladores australianos.

A situação no Canadá, por seu tumo, mostrou-se similar à veriHlcada em reiaçãolA.ustráiia

esses prazos são um pouco maiores. Os prazos também são maiores, de modo geral, par:l transações
transe'onteiriças.
i] A PSD2 (PcWmenf Sew/ces Z)irecffve 2, DIRETIVA (UE) 2015/2366, de 25 de novembl) de 2015)
dispõe, em sua Seção 2 - Prazo de execução e data-valor, sobre os prazos máximos para a disponibilidade
de fiindos aos beneficiários das transações, em linha com a redação da PSD original (DIRljrlVA (UE)
2007/64/CE, que foi revogada pela PSD2).
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Estados Unidos

No caso dos EUA, há regulação referente ao "grade parida", na forma do Credo/ Carddc/
(Credit Card .AccountabiliQ Responsibility and Disctosure Act of2QÇ)9h, eà\\ndo com Q
objetivo de evitar práticas consideradas abusivas na indúsüia de cartões de crédito.

Não se identiâlcou na legislação norte-americana, contudo, regulação específica que deHma
o prazo máximo para recebimento dos fundos referentes a transações efetuadas com cartões
de crédito pelos estabelecimentos comerciais. Esse prazo viria sendo estipulado, nos EUA,
por acordo entre o estabelecimento e o credenciador, correspondendo, normalmente, a algo
entre dois e três dias úteis.

1. 2. 2 Experiência brasileira

Atualmente, o prazo observado, no Brasil, entre o dia da compra com o cartão de crédito e
o dia em que os fundos são disponibilizados na conta do estabelecimento comercial é de
trinta diasi2. Os portadores de cartão pagam suas faturas aos emissores, em média, 25 dias
após a realização de uma compra':. O prazo médio de pagamento do emissor ao
credenciador, por seu tumo, tem sido de 28 dias após a data da compra. Esses prazos podem
ser visualizados na figura 2 abaixo.

Figura 2 Prazos médios de pagamento entre participantes de um arranjo de cartão de crédito no Brasil

d+25 l d+30

d: data da compra

>

Fluxos financeiros

A realidade nacional que aí se retrata pode ser atribuída a fatores históricos, principalmente
às altas taxas de inflação e de juros que durante muito tempo vigoraram no País. Além
disso, o uso do cartão substituiu em grande parte, no Brasil, a prática de emissão do
denominado cheque pré-datado, modelo no qua.l o pagador usuíiuía de período
relativamente dilatado para pagar, sendo que o recebedor (o estabelecimento comercial)

12 Esse prazo refere-se a compras realizadas em parcela única. No caso de compras parceladas, cada parcela
é paga com um acréscimo de 30 dias em relação à parcela anterior.
i3 Esses 25 dias não se confundem com o "período de graça" (@'ace perfod, na expressão usualmente
utilizada em inglês), que é o prazo que o usuário tem para pagamento da natura do cartão, após o fechamento
da natura, sem a incidência de juros.
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arcava com o custo do dinheiro no tempo durante esse período. O quadro
deixa evidente que o prazo para pagamento ofertado pelos emissores aos
continua, como no caso do cheque pré-datado, sendo custeado pelo
outras palavras, o custo de oportunidade do dinheiro no tempo é,
inteiramente pelos estabelecimentos comerciais, não pelos emissores de cartão
Não obstante, o risco de inadimplência do pagador é de responsabilidade do
emite o cartão de crédito, o que potencializou a aceitação desse instrumento em
cheques pré-datados, por meio do "parcelado lojista", outra particularidade
brasileiro.

O parcelado lojista corresponde anualmente, no Brasil, a mais de 50% do volume
das transações com cartão de crédito. Por meio da utilização desse
estabelecimento comercial recebe o montante da primeira parcela, em
parcelada em três vezes, por exemplo, após 30 dias, em média; o da segunda
60 dias; e o da terceira, após 90 dias. Novamente, esse modelo foi desenhado
substituir o cheque pré-datado, íàzendo o banco emissor arcar com o risco de
por parte do pagador, mas mantendo o custo do dinheiro no tempo a
estabelecimento comercial.

Nesse contexto, eventual redução do prazo de pagamento aos estabelecimentos
para "x"i4 dias após a transação implicaria que o prazo de pagamento da
mantido o exemplo de uma compra parcelada em três vezes, tal como figurado
de trinta dias depois (30 + "x") e o da terceira parcela, de 60 dias depois (60
sela, o produto "parcelado lojista" continuaria existindo normalmente e, da
o mercado de antecipação desses recebíveis.

Relativamente a essa questão do prazo de liquidação, o Banco Central do
sucessivas edições do seu "Relatório de Vigilância do Sistema de Pagamentos
tem sinalizado sistematicamente para a sociedade e, em especial, para os
indústria de cartões de crédito, que considera a redução no prazo de
obrigações oriundas de transações com cartão de crédito como uma medida de
da eHlciência na prestação de serviços de pagamento. O maior alinhamento
praticados intemacionalmente, juntamente com a diferenciação de
estabelecimentos comerciais, poderia tomar a estrutura de preços desse
transparente para os usuários finais, tanto portadores quanto estabelecimentos,
a eficiência em sua utilização.

A par disso, tendo em vista a necessidade de ajustes estruturais que a
de prazos de liquidação envolve, o Banco Central do Brasil também tem
realização de uma mudança planeada e gradual, no particular, a fim de
readaptação das instituições alcançadas pela medida sem causar distorções

Assim, a atuação do Banco Central do Brasil vem se operando,
de iniciativas de persuasão moral ("mora/ suasíoz?"), mediante referências

i4 A recomendação firmada pela CPICC, no particular, firmou-se, como visto a montante, n-
que "x" sda inicia]mente fixado em ] 5 dias e, posteriormente, reduzido para 2 dias.

sentido de
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redução dos prazos de liquidação no contexto da política de vigilância dos arranjos de
pagamento e estímulo à adoção de soluções de mercado.

Ademais, o Banco Central do Brasil tem buscado altemativas para reduzir os custos dos
estabelecimentos comerciais com o prazo para o recebimento das transações com cartões
de crédito. Nesse sentido, pode-se citar o incentivo para que o mercado desenvolva modelos
de negócio para cação de crédito que pemiitam: (i) tarifas de intercâmbio mais baixas; (ii)
menores prazos de pagamento ao lojista; (iii) menores taxas de juros ao consumidor; (iv)
maior transparência nos custos dos instrumentos para os usuários finais; e(v) redução nos
subsídios cruzados existentes na indústria de cartões.

Em resposta, as associações que representam essa indúsüia planejaram e desenvolveram o
produto conhecido como "crediário". Confomie o modelo de filncionamento desse produto,
que atenderia às situações em que o portador precisa de Hjnanciamento para a realização da
transação, a instituição emissora assumirá o papel de 6lnanciadora do portador, pemiitindo
uma nova composição entre receitas e despesas, de forma que o produto Hlnanceiro arque
com parte dos custos do produto de pagamento, possibilitando a redução dos custos de
aceitação do instrumento correspondente para os estabelecimentos comerciais. O produto
foi desenvolvido no segundo e terceiro trimestres do ano passado, passou por testes no
último trimestre e tem sua previsão de lançamento comercial ainda no primeiro trimestre
de 2019

Além disso, cabe destacar que o mercado de antecipação de recebíveis do País cresceu
consideravelmente nos últimos anos. Atualmente, os estabelecimentos comerciais podem
antecipar seus recebíveis junto a bancos e credenciadores. Nesse cenário em evolução,
inclusive, já se tomou prática comum, por parte de alguns credenciadores, ofertar, como
opção padrão para os estabelecimentos comerciais, o pagamento em D+2, ou mesmo em
prazos menores.

Cumpre destacar, ainda, as várias ações que têm sido realizadas no sentido de ampliar as
possibilidades de negociação dos recebíveis de cartões por parte dos estabelecimentos
comerciais, as quais também podem vir a contribuir para a redução dos custos dessas
transações para os estabelecimentos. Trata-se, assim, de mais uma iniciativa para que estes
possam receber em menor prazo e a custos menores que os atualmente praticados pela
indúsüia. Nesse sentido, pode-se cita a edição da Resolução n' 4.593, de 28 de agosto de
201 7, do CMN, que dispôs sobre o registro e o depósito centralizado de ativos financeiros,
dentre os quais se destacam, nos tempos do art. 2', 11, "b", daquela Resolução, os "bens,
direitos ou instrumentos ülnanceiros que, no âmbito de um arranjo de pagamento, sejam de
obrigação de pagamento de instituição de pagamento aos seus clientes"

Pode-se citar, igualmente, o Edital de Consulta Pública n' 68/201 8, na forma do qual foram
apresentadas propostas de Resolução e de Circular destinadas a dispor, respectivamente,
sobre as condições e procedimentos para a realização, por instituições financeiras, de
operações de desconto e de crédito vinculadas a recebíveís decorrentes de transações no
âmbito de ananjo de pagamento e sobre o registro desses recebíveis. Trata-se aí, afinal, de
mais algumas etapas de um processo em andamento, Guio objetivo Hlnal, como já destacado,
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é o de possibilitar que os recebíveis de cartão possam ser amplamente negociados pelos
estabelecimentos comerciais.

11 Considerações sobre as recomendações 1.5 e 1.8 do Relatório Final da :PICC

11. 1 Recomendação 1.5 Redução do prazo de liquidação

Presente a contextualização desenvolvida no tópico precedente, pode-se de
plano, que eventual redução do prazo de liquidação das transações realizadas c(
de crédito tem o potencial de modiHlcar a estrutura de apreçamento da indúst
pode levar a alterações em algumas de suas práticas atuais. Assim sendo, em
recomendação resultante da CPICC em referência, impende mapear essas
alterações e tentar identificar como o mercado poderá se comportar em cena
decorrentes.

:acar. de
cartão

.a, o que
atenção à
)tenctais

ios delas

Em termos gerais, as possíveis implicações deconentes da redução do prazo de lhuidação
para os emissores podem ser visualizadas na figura 3 abaixo.

Figura 3 Possíveis implicações decorrentes da redução do prazo de liquidação para os ei jssores

Para os emissores, o efeito direto de uma redução do prazo de liquidação das tansações
com cartão de crédito é o aparecimento de um novo item de custo, referente ad custo do
dinheiro no tempo. Diante desse efeito, pode-se estabelecer dois cenários exj'emos de
reação dos emissores (ülgura 3). Num primeiro cenário, os emissores absorvem l)talmente
o aumento em seus custos. Num segundo cenário, os emissores buscariam manta sua taxa
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de lucratividade por meio do aumento das receitas e/ou da diminuição de despesas com
outras atividades.

Do ponto de vista dos credenciadores, a principal consequência da redução do prazo de
liquidação das transações com cartão de crédito é a diminuição das receitas com
antecipação de recebíveisiS. As possíveis implicações decorrentes da medida podem ser
visualizadas na Êlgura 4 abaixo.

Figura 4 Possíveis implicações deconentes da redução do prazo de liquidação para os credenciadores

Nesse contexto, uma diminuição signiHlcativa do prazo de liquidação das transações com
cartão de crédito afeta diretamente o serviço de antecipação, que tende a ficar restrito ao
montante referente ao produto "parcelado lojista"iõ. Vale lembrar ainda que, se houver
ampla substituição do "parcelado lojista" pelo produto ora em desenvolvimento pela
indústria (em que o emissor assume o papel de financiador do portador), também as
receitas oriundas da antecipação dessas transações tenderão a cair (e tanto mais quanto
maior for a penetração do novo produto junto aos estabelecimentos comerciais).
Consequentemente, é razoável supor que as receitas dos credenciadores com antecipação
devem diminuir, destacando-se que, atualmente, essas receitas têm relevante participação
nas receitas totais dos credenciadores.

Dois cenários extremos que podem advir, então, de uma queda da receita dos
credenciadores(figura 4). Num cenário, os credenciadores podem tentar recompor sua
margem de lucro. Isso pode ser feito por meio do aumento da taxa de desconto para os
estabelecimentos 1 7. Em outro cenário, pode haver uma absorção da diminuição das receitas,
o que pode desestimular a concorrência no setor pela redução das margens de lucro da
atividade.

i5 Devido ao elevado tempo existente entre o momento da realização da compra e a disponibilização dos
fundos na conta do estabelecimento, surgiu o serviço pelo qual o credenciador oferta ao estabelecimento,
mediante a cobrança de uma taxa de desconto, uma antecipação dos recebíveis com lastro nas transaçõesjá
autorizadas.
i6 A parcela referente ao "parcelada lojista" constitui a maior parte do total de recursos antecipados.
17 Esse cenário também pode ocorrer em virtude de uma eventual elevação da tarifa de intercâmbio por
parte dos emissores como resposta a uma diminuição do prazo de liquidação. Nesse caso, os credenciadores
elevariam proporcionalmente a taxa de desconto para repassar o aumento da tarifa de intercâmbio para os
estabelecimentos comerciais, mantendo, assim, sua taxa de lucratividade.
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Assim, a diminuição do prazo de pagamento aos estabelecimentos deve ter efeito
como visto, sobre a estrutura de preços do mercado de cartões de crédito.

diretos,

A Him de manter sua taxa de lucratividade, é provável que os emissores busquem aumentar
suas receitas por meio da elevação da tarifa de intercâmbio, o que dependeria da juiuência
dos instituidores dos arranjos de pagamento. Todavia, considerado o poder de bargulha dos
emissores, a aceitação da proposta de aumento da tarifa de intercâmbio pelos insjtuidores
de arranjos é um cenário bastante provável.

Outras medidas que podem ser adoradas pelos emissores, buscando aumento de r(feitas ou
redução de despesas, incluem:

e adoção do average da//y Z)a/anca, em que a incidência dejuros ocorre de:jie a data
da compra e não somente após a data de pagamento da natura(naqueles j;asos em
que o portador não paga o total saturado);

)

e

©

e

©

e

8

redução do "período de graça";

diminuição dos benefícios ofertados na forma de programas de recompelta;

aumento das tarifas de anuidade dos cartões de crédito;

aumento da taxa de juros do rotativo;

diminuição do limite operacional para transações por meio do cartão de

aumento das tarifas bancárias em ousas atividades não diretamente rel
com cartões de pagamento.

.édito; e

klionadas

Além disso, uma redução brusca no prazo, considerada a necessidade de reacomolação dos
preços da indúsüia, pode ter efeitos indesdados, inclusive com a redução da comlttição no
mercado, pela incapacidade de agentes menores absorverem os aumentos de cuslos e/ou a
diminuição de receitas no curto prazo

Assim, considerados os impactos mencionados, cumpre obtemperar, em atençÊ
aos propósitos que motivaram a recomendação da CPICC voltada à redução d(
liquidação examinado, que tenderia a se mostrar contraproducente, no momento
tentativa que se pudesse cogitar no sentido de impor a pretendida redução de praz(
abrupta e imediata. Os dados contextuais disponíveis e os possíveis cenári(
delineiam relativamente à questão, aHlnal, respaldam conclusões técnicas à luz dt
aíiguraria comparativamente mais produtiva, a bem dos aludidos propósitos, a esl
manter, por ora, a linha de atuação que este Banco Central do Brasil vem ad(
relação ao tema. Esta Autarquia tem intensiÊcado o diálogo com o mercado
impulsionar uma redução gradual e planejada do referido prazo de liquidação, ei
com a promoção de ações altemativas como as destacadas no tópico preced
potencial para produzir efeitos positivos no mercado em termos de eÊlciência, coi
e melhor alocação de custos na indústria.

niesnio
jprazo de
eventual

Ide forma
que se

quais se
jatégia de
bando em
usando a

paralelo
Inte, com
)orrencia
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11. 2 Recomendação 1. 8-- Alteração na regulamentação da tarjfb de intercâmbio dos cartões
de débito

Depreende-se das considerações do Relatório da CPICC que deram base à recomendação
de "alterar a forma de tarifação na filnção débito" que o seu objetivo foi o de tentar
aprimorar a quantiHlcação da tarifa de intercâmbio resultante da regulamentação vigente.
Esta tarifa aHlnal, se baseia em um percentual do valor da transação e, em se tratando de
transações de débito, os custos eixos tendem a predominar comparativamente aos custos
vanaveis.

Isso ocorre porque, diferentemente do que acontece nos arranjos de cartão de crédito, em
que o emissor arca com o risco de crédito do portador do cartão, no caso do cartão de débito.
a operação só é realizada se o portador possuir saldo em sua conta corrente. Portanto. não
há, em princípio, um risco que seja proporcional ao valor da transação e que justifique,
portanto, a variação da tarifa de intercâmbio cobrada pela transação conforme o seu valor.

Adicionalmente, observa-se, nas experiências internacionais de regulação de limites para a
tarifa de intercâmbio das transações de débito, que é comum a utilização de valores
nominais ou uma combinação entre um limite ad va/oremjuntamente com, ou limitado por,
um valor nominal. Isso é o que, em linhas, se verifica, por exemplo, nos casos de Austrália,
EUA, China, Malária e União Europeiai8

Nesse contexto, a recomendação trazida pelo Relatório da CPICC preconiza a opção
regulatória por tarifas âlxas como forma de encargo a ser cobrado dos estabelecimentos
comerciais pela aceitação de pagamentos via cartão de débito, embora escalonadas por
faixas de valor das transações, para evitar que a Hlxação linear de um valor único,
completamente alheio ao valor da transação, pudesse trazer efeitos indesejados, como, por
exemplo, o desincentivo à aceitação de cartão de débito para as transações de baixo valor,
dado que o seu custo se tomaria proporcionalmente muito elevado.

A vista desse quadro, sem prquízo do caráter meritório do aprimoramento regulatório para
o qual aponta a recomendação da CPICC ora em foco, tem-se como importante atentar
também, nada obstante, inclusive em atenção aos propósitos subjacente ao quanto
recomendado, para alguns aspectos correlatos que se passa a destacar.

Primeiramente, é importante ressaltar que a regulação de preços, de qualquer natureza,
constitui algo por si só reconhecido na teoria da regulação como instrumento bastante
complexo, que pode inclusive resultar em uma série de impactos indesdados. Pode-se citar,
como exemplo, a eventual redução da competição no mercado de emissão, com reflexos
também no mercado de credenciamento, inviabilizando, no limite, alguns modelos de

i8 Como regra geral, a tarifa de intercâmbio foi limitada a 0,2% do valor da transação, na União Europeia,
que, nada obstante, facultou aos seus Estados membros a combinação de valores nominais ao limite ad
va/terem, desde que a combinação resultante não ultrapasse os 0,2%, consoante o previsto no item 23 do
Regulamento (UE) 2015/751, de 29 de abril de 2015, do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo às
taxas de intercâmbio aplicáveis a operações de pagamento baseadas em cartões no âmbito da União
Europeiar
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negócio. Por esse motivo, a primeira experiência brasileira de regulação mais
tarifa de intercâmbio aplicável a operações com cartões, estabelecida nos tempos d
n' 3.887, de 26 de março de 201 8, deste Banco Central do Brasil, que entrou em
I' de outubro de 201 8, foi concebida com cautela.

lireta da
Circular
'igor em

Na forma daquela Circular, optou-se por regular inicialmente apenas as tranlFções de
cartões de débito, por serem menos complexas que as de crédito. Optou-se, anda, pelo
estabelecimento de um valor percentual, dada a dificuldade, em um primeiro momento, de
se quantificar um ou vários valores Eixos, sem incorrer em grande risco de trazeljmpactos
abruptos ao mercado, dado que algumas variáveis não eram peüeitamente conhecidas, a
exemplo do custo de transação por emissor.

Uma vez destacados esses pontos, tem-se por pertinente ressaltar a conveniênci:
eventual imposição de novos parâmetros regulatórios, no tocante à matéria em a
prquízo dos propósitos meritórios que os motivem, aguarde ao menos até que sej
uma avaliação minimamente consistente dos resultados da regulação em vigor,
menos um ano desde a sua entrada em vigor, ou seja, a partir de outubro de 2
porque qualquer alteração que venha a ser proposta trará impactos imediatos n
de custos de toda a indústria, para além daqueles que ainda estão por ser
relativamente à última intervenção regulatória sobre a questão em apreço

de que a
Peço, sem
possível
lpós pelo
9i9. Isso
estrutura
avaliados

A par disso, também se tem por pertinente ponderar que a atual regulamentação.ja matéria
possibilita que as transações de baixo valor sejam, em certa medida, subsidi:jdas pelas
transações de valores mais elevados, oferecendo, assim, incentivos ao uso de inljrumentos
eletrânicos em substituição ao dinheho em espécie, em linha com objetivosjá majüfestados
nesse sentido não só por esta Autarquia, como também por diversas outras insljtuições, a
exemplo do Ministério Público e da Polícia Federal.

111 -- Considerações finais

Em virtude das considerações articuladas no tópico precedente, portanto,
relativamente à recomendação de redução do prazo de liquidação das trans:
cartão de crédito para os estabelecimentos comerciais, do patamar anual p
posteriormente, para d+2, que a medida teria os seguintes impactos prováveis

)nclui-se,
iões com
d+15 e,

a. Sobre a lucratividade dos agentes

i. Para os emissores: haveria, ao mesmo tempo, alguma redução ja taxa de
lucratividade dos emissores, alguma elevação da tarifa de intqcâmbio e
alguma elevação das tarifas ou redução dos beneâicios oferljaidos aos
portadores;

19 Em linha com o disposto no documento Diretrizes Gerais e Guia Orientativo para Elaboram.o e Análise
de Impacto Regulatório, publicado pelo Govemo Federal, em junho de 20 1 8, no contexto d(jproces?o de
acessão do Brasil à OCDE, que pode ser consultado no endereços eletrõnico
http://www.casacivil.gov.br/govemanca/copy.of.comité-interministerial-de-govemanca/direjizes-gerais-
e-guia-orientativo-para-elaboração-de-analise-de-impacto-regulatorio-pdf7view.
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11 Para os credenciadores: haveria alguma redução da lucratividade em
consequência do aumento da tarifa de intercâmbio; da dificuldade de repasse
pleno desse aumento para a taxa de desconto; e da redução dos ganhos trazidos
pela antecipação dos recebíveis aos estabelecimentos comerciais;

b Sobre a competição no mercado: uma redução brusca, que desconsidere a
necessidade de reacomodação dos preços da indústria, poderia reduzir a
competição no mercado, pela incapacidade de agentes menores de absorverem os
aumentos de custos e/ou a diminuição de receitas no curto prazo.

Assim, considerados esses impactos, cumpre ponderar, como destacado a montante, as
vantagens comparativas, para efeito de alcançar mais eficientemente os objetivos que
motivaram a recomendação em foco, da estratégia de manter a linha de atuação que o Banco
Central do Brasil vem encampando em relação ao tema, mediante a intensificação do
diálogo com o mercado para impulsionar uma redução gradual e planeada do prazo de
liquidação das transações com cartão de crédito, paralelamente a ações altemativas, como
as destacadas no tópico 1.2.2, voltadas à produção de efeitos positivos no mercado em
tempos de eficiência, concorrência e melhor alocação de custos na indústria.

Cumpre considerar, também, a importância de que novas intervenções regulatórias assim
como novas iniciativas -- a exemplo do "crediário", com lançamento comercial previsto
para o primeiro trimestre de 2019 -- aguardem o tempo necessário para que as intervenções
já adotadas concluam sua fase de implementação, comecem a surtir efeito e possam ter seus
resultados avaliados de forma minimamente consistente. Avaliar a evolução do mercado
após a implantação completa das intervenções regulatórias precedentes, aümal, presta-se até
mesmo a subsidiar eventuais intervenções íüturas.

No atual cenário do mercado de cartões, em banca evolução, portanto, poderia vir a se
mostrar prematura a promoção imediata de outras alterações regulatórias também
orientadas ao atendimento dos propósitos que motivaram as recomendações da CPICC
até aqui examinadas, antes de que possam ser avaliados os resultados das medidas
regulatórias em vigor, inclusive em razão do apontado risco de desíncentivo ao uso do
cartão de débito para pagamentos de baixo valor.

Relativamente à recomendação de alterar a metodologia para estabelecimento dos limites
para a tarifa de intercâmbio dos cartões de débito, considera-se pertinente ponderar,
inclusive em atenção aos propósitos que motivaram a referida recomendação, a
conveniência de evitar, neste momento, alterações imediatas na regulação vigente, que
entrou em vigor em outubro de 2018, por se mostrar tecnicamente necessário ao menos
um ano para que seus resultados possam ser avaliados, em linha com o que preconiza o
documento Diretrizes Gerais e Guia Orientativo para Elaboração e Análise de Impacto
Regulatório, editado pelo Govemo Federal em junho de 2018. AHlnal, a promoção de
eventuais alterações imediatas à revelia da prévia avaliação desses resultados, poderia
acarretar impactos indesdados no mercado, além de gerar incerteza jurídica para os
nnontPa
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Informações referentes à Recomendação 1.6

se/fc//ar gaze o Banco cenpa/ e o carte esfzzde/}z a verrica/fiação do nzercado de carrõls

1 -- Contextualização: verticalização no âmbito do mercado de arr:jnjos de
pagamento

Em atenção ao teor da recomendação em foco nesta sessão, seu propósito, base)amente,
é o de sintetizar os principais aspectos da verticalização no mercado de cartões, listar
potenciais benefícios e prejuízos decorrentes dessa estrutura e apresentar conclusões
sobre o tema, fundamentadas em dados publicados em estudos, no marco r(Eulatório
vigente e na agenda de ações do Banco Central do Brasil.

)

Dessa forma, com base em relatórios e estudos realizados e publicados por esta autarquia,
por consultorias especializadas e por outras instituições atuantes no mercado dl arranjos
de pagamento, inclusive o Conselho Administrativo de Defesa Económica (Ca(+), passa-
se, adiante, a delinear o contexto em que se insere a indústria de cartões, assi41 como o
seu nível de verticalização atual.

Passa-se também a detalhar alguns aspectos referentes à evolução regulatória l às ações
do Banco Central do Brasil já efetuadas, em andamento e previstas na Agend:l BC+, as
quais têm por objetivo reduzir assimetrias de mercado que impactam a concorrência e a
verticalização da indústria e afetam, em última instância, os consumidores final

Como se sabe, a verticalização dos conglomerados financeiros no âmbito do marcado de
arranjos de pagamento consiste na atuação de um mesmo agente em vários elosFa cadeia
de pagamentos, como, por exemplo, nas posições de instituidor de arranjo de pttamento,
emissor de moeda eletrânica e de instrumentos pós-pagos, credenciador, iij;tituição-
domicílio e subcredenciador.

A atuação verticalizada pode se dar de comia direta, quando uma mesma empre:} executa
todas as atividades, ou indireta, a qual se concretiza dentro de um conglomerado, em que
várias empresas relacionadas atuam nesses diversos papéis.

O modelo de negócios verticalizado pode trazer alguns benefícios ao aproveitaijexperfise
e criar sinergias, possibilitando a obtenção de economias de escala e escopcl maiores
margens e diminuição de custos.

Por outro lado, estruturas verticalizadas podem gerar ineficiências, como: (i)lbarreiras
operacionais; (ii) falta de isonomia e parcialidade no tratamento de diferentes p+stadores
de serviço, em benefício de empresas ligadas ao mesmo grupo; (iii) possiblidade de
exercício de poder de monopólio em mercados concorrenciais; e (iv) preços majores para
os usuários Êlnais.
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Em se tratando de mercados com extemalidades de rede e ganhos de escala -- como é o
caso do mercado de pagamentos -- há uma tendência natural à concentração. Assim, deve-
se cuidar para que eventuais movimentos de verticalização não comprometam a dinâmica
conconencial dos mercados'". Em tais casos, a política regulatória deve atentar para a
govemança dos mercados concentrados, de forma a não prejudicar a concorrência nem
permitir o abuso de poder por parte de monopolistas ou de oligopolistas.

No caso do mercado de pagamentos brasileiro, esta tem sido a abordagem do Banco
Central do Brasil, confomie se detalha a seguir, sendo que as evidências apresentadas
mostram que essa abordagem tem sido bem sucedida para garantir a concorrência. Além
disso, os direcionamentos dados, com destaque para o desenvolvimento de um
ecossistema para a oferta de pagamentos instantâneos no Brasil, têm o potencial de gerar
modelos altemativos de negócio, ampliando a concorrência na prestação de serviços para
os usuários finais.

11 -- Cenário anterior

Um diagnóstico do sistema de pagamentos de varão do Brasil, publicado pelo Banco
Central do Brasil em 20052i, abordou a questão da exclusividade das bandeiras22 -- cada
credenciador só aceitava uma bandeira -- e, no que se refere mais diretamente à
verticalização, identificou que a infraestrutura para captura e credenciamento das
transações era composta por empresas de propriedade do sistema bancário e das bandeiras
intemacionais. Assim, naquele momento, já se constatava uma concentração acentuada
do mercado de pagamentos, aliada a uma verticalização relevante na indústria.

De acordo com a estrutura da cadeia de pagamentos vigente à época, para aceitar os
cartões das diferentes bandeiras, os estabelecimentos comerciais eram obrigados a
contratar os serviços de pagamento de diversas credenciadoras, o que gerava aumento de
custos para os estabelecimentos comerciais e diluição dos efeitos de rede para o mercado
de pagamentos, gerando ineficiência no mercado.

20 A extemalidade de rede é caracterizada pelo aumento no valor do bem ou serviço, disponibilizado por
intermédio de rede de acesso, a cada vez que um usuário é incorporado ao sistema e a tecnologia adotada
pela rede, em geral, é compatível com a tecnologia aditada por outras redes que disponibilizam o mesmo
bem ou serviço (Economides, 1996; Katz e Shapiro, 1994). Disponível em:
https://www.bcb.gov.br/htms/novaPagínaSPB/Diagnostico%20do%20S istem a%20de%20Pagamentos%2
Ode%20Vardo%20no%20Brasil .pdf
"Disponível em:
https://www.bcb.gov.br/htms/novaPaginaSPB/Diagnostico%20do%20Sistema%20de%20Pagamentos%2
Ode%20Varejo%20no%20Brasil.pdf
22 As principais bandeiras operantes no período, Visa e Mastercard, trabalhavam, cada uma, com
credenciadores únicos. A Visa começou a operar no Brasil na década de 70, com credenciadores
verticalizados e não interoperáveis. Em 1995, os membros da Visa no Brasil criaram a Companhia
Brasileira de Meios de Pagamento (Visanet), sendo a Visa sócia acionista minoritária. A Visanet viria a se
tomar Cielo em 2009, quando expirou o contrato de exclusividade que a empresa mantinha com a Visa. A
Redecard, credenciadora única da Mastercard à época, é uma empresa de credenciamento criada com a
participação do Citibank, do ltaú Unibanco e da Mastercard.
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Assim, o estudo concluiu que a interoperabilidade relativa aos canais de distribuição dos
serviços de pagamento relacionados às redes de cartões de débito e de créditojera fator
relevante para o mercado, pois possibilitaria, principalmente, uma redução de ctFtos para
os lojistas, o que poderia ensejar efeitos benéficos para toda a sociedade, jnediante
redução dos custos totais ligados à viabilização da comercialização de mercadorias e
serviços.

O documento reiterou que a existência, à época, de várias estruturas de
cooperação, reduzia os efeitos positivos das externalidades correspondentes, ui
estes ficavam restritos a cada uma das infraestruturas de mercado isoladamente,
já explicitado acima23. Em consequência do referido estudo, o Banco Central
publicou a diretiva n' 1/2006, com a seguinte recomendação24:

Ide, sem
vez que

;onfomte
lo Brasil

O Banco Central do Brasil recomenda que a indústria de cartões de pagamento tilize todo
o potencial da cooperação em infraestrutura para possibilitar o alimento da ejciência e,
consequentemente, do beltt-estar sacia!, sem prejuízo da inovação, do desenvolvimet&) de rto'oos
produtos e serviços e de um ambiente competiu'po.'

Posteriormente, como resultado de convênio de cooperação técnica entre o Ban(l Central
do Brasil, a Secretaria de Direito Económico (SDE) do Ministério da Justiça e a secretaria
de Acompanhamento Económico (Seae) do Ministério da Fazenda, foi publ+ado, em
201 0, o "Relatório sobre a Indústria de Cartões de Pagamentos"

Na oportunidade, no que tange à verticalização, o trabalho mostrou que, no
credenciadores, além da atividade principal de afíliação dos estabelecimentos c
aos arranjos de pagamento, eram também responsáveis pela prestação de sí
rede25 e por atividades de compensação e de liquidação, consideradas atípicas,
na análise do funcionamento do setor de pagamento em outros países e no fat(
integração de todas essas atividades num mesmo prestador não se justil
características específicas da economia nacional.

Irasil, os
iHlerclüls

,iços de
)om base
de que a
;aria por

AHlrmava-se ainda, naquele Relatório, que a conülguração verticalizada do marcado de
pagamentos, apesar de em um primeiro momento ter sido relevante para a coi+olidação
do mercado, gerava ineficiência, uma vez que introduzia barreiras à entrada, tendo em
conta que potenciais credenciadores concorrentes dependeriam dos self/aços de
compensação e de liquidação das estruturas integradas por bandeiras ontem:tionais e
grandes bancos.

23 A extemalidade de rede é caracterizada pelo aumento no valor do bem ou serviço, disponi
intemiédio de rede de acesso, a cada vez que um usuário é incorporado ao sistema e a tecnol(
pela rede, em geral, é compatível com a tecnologia adotada por outras redes que disponibilii
bem ou serviço (Economides, 1996; Katz e Shapiro, 1994). Díspoi
hnPs://www.bcb.gov.br/htms/novaPaginaSPB/Diagnostico%20do%20Sistema%20de%20Pagt
Ode%20Varejo%20no%20Brasil.pdf
24 O inteiro teor da Diretiva n' 1/2016 pode ser consultado no endereço
https://www.bcb.gov.br/htms/novaPaginaSPB/Diretiva- 1 -2006.pdf.
25 Prestadores de serviço de rede são instituições que disponibilizam a inâaestrutura de rede p:
e o direcionamento de transações de pagamento.

blizado por
:ia adotada

o mesmo
ível em:
tentos%2

eletrânico

la a captura
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O estudo destacou também outra consequência da verticalização referente aos
credenciadores que atuavam no mercado: a ausência de interoperabilidade entre os
prestadores de serviço de rede. Diante desse cenário, o estudo concluiu que, em suma,
três elementos-chave seriam necessários para fomentar maior competição no mercado :

e

e

8

neutralidade do prestador de serviço de compensação e de liquidação em relação
aos credenciadores;

interoperabilidade entre os serviços de rede; e

quebra de exclusividades contratuais

O mencionado "Relatório sobre a Indústria de Cartões de Pagamentos" ressaltou, à época,
a falta de contestabilidade na atividade de credenciamento e o significativo poder de
mercado das credenciadoras Visanet e Redecard. E este poder acentuava-se, por força de
barreiras à entrada, de natureza contratual e económica, em virtude, principalmente, do
alto nível de verticalização existente no tocante à atividade de credenciamento e da falta
de interoperabilidade na prestação de serviços de rede2ó.

Naquele contexto, o Banco Central do Brasil, tendo verificado que os acordos de
exclusividade funcionavam como barreiras à entrada, passou a agir junto às bandeiras
(sobretudo Visa e Mastercard) para que publicassem suas regras e dessem transparência
aos seus arranjos, de modo que fossem instadas a aceitar outras credenciadoras.

Todas as ineficiências apontadas no citado relatório em decorrência das estruturas de
mercado nele abordadas, particularmente as relacionadas ao esquema de verticalização
então associado às atividades de credenciamento, foram tratadas pelo Banco Central do
Brasil, desde a positivação da sua competência legal em relação à matéria, nos termos da
Lei n' 12.865, de 9 de outubro de 2013, por meio de ações de regulação e de supervisão.

111 -- Evolução regulatória

A Lei n' 12.865, de 2013, passou a disciplinar os arranjos de pagamento e as instituições
de pagamento integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), conferindo a esta
Autarquia competência para regular e supervisionar esse mercado. O advento do referido
diploma legal constitui, portanto, marco normativo de grande relevância, uma vez que,
antes dele, o Banco Central do Brasil não dispunha de base legal para disciplinar a atuação
de agentes não financeiros no mercado de pagamentos.

Com base nas competências atribuídas pela mencionada lei, o CMN e o Banco Central
do Brasil editaram um conjunto inicial de normas que disciplinaram os arranjos e as
instituições de pagamentos, a saber: a Resolução n' 4.282, de 2013, do CMN e as
Circulares desta Autarquia n's 3.680, 3.681, 3.682 e 3.683, todas também de 2013.

2ó A falta de contestabilidade estava ligada à existência de barreiras à entrada, que dificultavam o
surgimento de novos p/q/ers no mercado.
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Partindo desse arcabouço normativo inicial, o Banco Central do Brasil passou tjconduzir
a construção de um ambiente regulatório mais propício ao desenvolvimenjo de um
mercado de pagamentos eficiente, equânime e competitivo, incentivando a incjração e o
desenvolvimento de serviços que atendam às necessidades dos usuários finais.

Como parte desse processo, foi prevista, desde a edição daquela regulamentação inicial,
a participação de empresas não financeiras na prestação de serviços de pagamento, com
regulação proporcional aos riscos que podem trazer para o sistema e, portEtto, mais
simples e menos onerosa que a aplicada às instituições ílnanceiras. Dessa comi:l, buscou-
se ampliar a concorrência no segmento e, consequentemente:

(i) reduzir custos e preços no mercado;

(ii) proporcionar maior conveniência para os usuários, inclusive
aplicação de preços diferentes em função do instrumento de pagamento,
a ser expressamente previsto em lei'';

(iii) melhorar a qualidade dos serviços prestados; e

(iv) aumentar a inclusão financeira.

)diante a
}mo vii'ia

111.1 Padronização da agenda de recebíveis

A padronização da agenda de recebíveis também constituiu avanço regulatório il
no âmbito do SPB. A agenda de recebíveis de cartões é o conjunto de infol
transações de pagamento capturadas pelo credenciador que, encaminhado
domicílio do estabelecimento comercial beneficiário dos recebíveis (recebedorl
utilizado pelo banco para adiantamento de recebíveis e para a concessão de c]
base no montante das transações do estabelecimento com um determinado
pagamentos.

tportante
lções das
10 banco
pode ser

)dito com
Franjo de

Antes da regulamentação da matéria por esta Autarquia, por meio da sua
3.721, de 25 de setembro de 2014, a multiplicidade de padrões de mensagem
necessários acordos bilaterais entre bancos e credenciadores e desenv(
operacionais especí6tcos para que cada banco pudesse ler a agenda de cada cre
dificultando a oferta desses serviços pelos entrantes.

ircular n'
s tomava
lvimentos
lenciador,

O Banco Central do Brasil entendeu que tais práticas eram ineficientes e limitavam a
concorrência nos mercados de credenciamento e de banco domicílio do estabelecimento
comercial.

27 Com efeito, a Lei n' 13.455, de 26 de junho de 2017, resultante de conversão da Medida
764, de 26 de dezembro de 20 1 6, viria a dispor sobre a diferenciação de preços de bens e serviç(
ao público em função do prazo ou do instrumento de pagamento utilizado, autorizando expre
diferenciação no capta/ do seu art. I' e inclusive caracterizando como nula, no subsequente pari
"a cláusula contratual, estabelecida no âmbito de arranjos de pagamento ou de outros acordos pí
de serviço de pagamento, que proíba ou restrinja a diferenciação de preços facultada no capuz

ovisória n'
oferecidos
amante tal
;rato único,
'a prestação
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Consequentemente, com o objetivo de promover a competição e a interoperabilidade na
prestação de serviços de pagamento, esta Autarquia editou a referida Circular n' 3.721,
de 2014, estabelecendo para os credenciadores a obrigação de disponibilizar as
informações da agenda de recebíveis de cartão de forma padronizada e determinando, no
mesmo sentido, que as instituições financeiras que atuassem como banco domicílio
(banco em que os estabelecimentos comerciais recebem a liquidação das operações com
cartões de pagamento) processassem os referidos arquivos, com o que foram equalizadas,
nesse ponto, a situação dos credenciadores entrantes e a dos incumbentes.

111.2 Compensação e liquidação de ordens eletrânicas de débito e de crédito

Outro marco evolutivo, na regulação do SPB, refere-se à disciplina da compensação e da
liquidação de ordens eletrânicas de débito e de crédito. Até 201 7, o processo de liquidação
dessas ordens era executado por diversos prestadores de serviços de liquidação e
compensação na cadeia de pagamentos, sendo os maiores deles os próprios
credenciadores. Essa estrutura difusa exigia dos emissores e das instituições domicílio a
conexão a vários sistemas de liquidação.

A liquidação, naquele cenário, era realizada de forma segmentada, ocorrendo primeiro
entre emissores e credenciadores e só posteriormente entre credenciadores e bancos
domicílio dos estabelecimentos comerciais, os recebedores Hlnais da transação de
pagamento. Em seguida, para concluir a liquidação na conta dos usuários recebedores, os
credenciadores realizavam transferências mediante a utilização de contas registradas nos
livros do banco domicílio.

O referido passo final da liquidação, no cenário que se verificava até 201 7, possibilitava
práticas discriminatórias baseadas em acordos bilaterais entre bancos e credenciadores,
nos quais não eram padronizados preços cobrados, prazos para homologação operacional
e serviços ajustados entre as partes.

Além disso, a existência de múltiplos prestadores de serviço de compensação e de
liquidação em um mesmo arranjo trazia as seguintes ineficiências: (i) necessidade de os
bancos domicílio processarem várias ordens de liquidação, em vez de apenas uma; (ii)
perdas em termos de compensação multilateral de valores; e (iii) necessidade de
tratamento de padrões de mensagens adotados por cada prestador de serviço de
compensação.

Ademais, alguns ananjos atribuíram a cada credenciador o dever de gerenciar seu risco
por meio de chamada de garantia de cada emissor, prática que: (i) multiplicava as
interações bilaterais, adicionando complexidade desnecessária aos processos de interação
entre as instituições de pagamento integrantes do arranjo; e (ii) diHlcultava a obtenção,
pelos credenciadores entrantes, de garantias dos bancos.

Consequentemente, visando a promover funcionamento mais eficiente do SPB e maior
competitividade nos mercados de credenciamento, de banco domicílio e de antecipação
de recebíveis, o Banco Central do Brasil exigiu, com a edição da Circular n' 3.765, de 25
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de setembro de 2015, que a compensação e a liquidação fossem
único prestador de serviço no âmbito de cada arranjo de pagamento e que
compensação e de liquidação alcançasse os bancos domicílio, inclusive
infomlações necessárias para a realização do pagamento na conta do recebedor
próprio banco domicílio, até mesmo para as operações decorrentes dos
recebíveis de cartões (art. 6', na parte em que incluiu no Regulamento anexo
n' 3.682, de 2013, os ans. 26, 1 e $ 4'). Assim, estabeleceu-se uma conexão
sistema de liquidação, proporcionando redução de custos e aumento da

Figura 3 Forma de liquidação dos arranjos de pagamentos antes e depois de 2017

ENTENDA A LIQUIDAÇÃO CENTRALIZADA
DE ARRANJOS DE PAGAMENTOS
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Fonte: https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/1 43/noticia

111.3. Interoperabilidade

Também houve avanços regulatórios, nos últimos anos, no tocante
interoperabilidade, que é um dos princípios inscritos na Lei n' 12.865 e
3.682. do Banco Central do Brasil. ambas de 2013.
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(i) tratamento diferenciado entre os participantes28; e
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111.4 Gerenciamento de riscos

No que se refere à
últimos anos consistiu,
pagamento
risco por meio
interações bilaterais,
garantias dos emissores, uma
incumbentes. Somava-se a isso o
dos credenciadores incumbentes e,
novos credenciadores.

Para que esse cenário fosse superado, .o
Circular n' 3.765, de 2015, que o
no âmbito de um arranjo de pagamento
emissores e credenciadores do arranjo.

111.5 Arranjos fechados

Outro cenário cuja superação
foi o da proeminência de grandes
credenciamento mantinham-se

A esse respeito, observa-se
de dez credenciadores,
operações. Além de
novos entrantes
dimensão, como referido,
credenciador.

nos quais o

A motivação económica para a
necessidade de prover espaço para o
de negócio, com o
um arranjo aberto, que

Entretanto, devido à grande
fechados apresentavam
passou a caracterizar-se como um

Por essa razão, o Banco Central do
201 5, definiu que o volume
limitado a um teto de transações
bilhões. Com isso, caso esse limite fosse
r.instituir-sc sob o fomlato aberto.
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t11. 6 Atuação neutra do instituidor de arranjo de pagamento

O estabelecimento de regras voltadas a preservar uma atuação neutra por parte de
instituidores de arranjos de pagamento também contribuiu para evolução do arcabouço
regulatório do SPB. Nesse particular, o Banco Central do Brasil constatou a existência de
arranjos de pagamento abertos nos quais o conjunto dos seus participantes era fomtado
tanto por integrantes quanto por não integrantes do grupo económico de que fazia parte o
seu instituidor. Esse cenário, evidentemente, poderia gerar incentivos para que o
instituidor do arranjo estabelecesse regras de caráter potencialmente anticompetitivo e
discriminatório em relação aos participantes não integrantes do seu grupo económico.

Por essa razão, o Banco Central do Brasil estabeleceu, por meio da Circular n' 3.8 1 5, de
7 de dezembro de 201 6, regras voltadas a assegurar uma atuação neutra do instituidor em
relação aos participantes, sem abuso da sua posição no arranjo em benefício próprio ou
de outros participantes, em especial daqueles integrantes do seu próprio grupo
económico, de forma a estimular a igualdade de condições no mercado de pagamentos.

111.7 Padronização dos procedimentos relativos à "trava" para antecipação de
recebíveis

Outro marco evolutivo a destacar foi o estabelecimento da padronização em referência,
após se ter observado que os procedimentos adotados por credenciadores e bancos para a
utilização de recebíveis de cartões não era padronizado. Essa ausência de padronização,
afinal, dava margem a práticas discriminatórias e abusivas que prejudicavam a
concorrência tanto no mercado de credenciamento quanto no mercado de crédito lastreado
por esses recebíveis. A par disso, a dinâmica do mercado vinha enfraquecendo a
segurança na utilização de recebíveis de cartões como lastro de operações de crédito, de
grande importância sobretudo para micro e pequenas empresas.

Para aperfeiçoamento dos mecanismos de "trava" acima referidos, então, o CMN e o
Banco Central do Brasil aprovaram regulamentação, em 19 de dezembro de 2018,
estabelecida, respectivamente, na fobia da Resolução n' 4.707 e da Circula n' 3.924,
ambas daquela data. Essas regras entrarão em vigor em 8 de abril de 201 9, a teor do que
o CMN e esta Autarquia definiram, respectivamente, nas subsequentes Resolução n'
4.710 e Circular 3.926, ambas de 31 de janeiro de 2019, considerando o tempo que se
mostrou necessário para que as instituições Hlnanceiras e os credenciadores realizem os
fustes cabíveis para viabilizar o cumprimento da referida regulamentação.

A principal medida estabelecida pela Resolução n' 4.707, de 201 8, foi a definição de que
o limite de garantia dado à instituição financeira que efetuar uma dada antecipação de
recebíveis não poderá exceder o saldo devedor da operação de crédito garantida, o que
evita prática excessivamente restritiva da denominada "trava" de domicílio, permitindo
que o excedente de recebíveis seja utilizado como garantia para outras operações de
crédito. A nova regulamentação facilita também a portabilidade do crédito,
proporcionando flexibilidade para o empresário buscar melhores condições em
instituições concorrentes e para garantir a segurança da operação de crédito. Determina
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também que o fluxo financeiro dos valores dados em garantia pelo
direcionado pelos credenciadores à instituição Hlnanceira que emprestou os

Assim, os comerciantes continuarão tendo a capacidade de antecipar a
recebíveis com seus credenciadores ou com seus bancos, mantendo a
mercado de pagamentos, porém com maior flexibilidade, comparativamente
anterior.

111.8 Garantia e acesso a serviços prestados por instituiçõeslinanceiras

No que concerne à garantia de acesso em questão, o marco evolutivo foi
arcabouço regulatório, na fomla da Resolução n' 4.649, de 28 de março de 20 1
que vedou às instituições financeiras práticas injustificadas que possam
limitações ou impedimentos para que outras entidades autorizadas a funcionar
Central do Brasil, inclusive as instituições de pagamento, tenham acesso
Hlnanceiros necessários às suas atividades, tais como movimentações em contas
boletos, DOC e TED. Com isso, buscou-se evitar que as instituições de
notadamente as de menor porte e as não ligadas a grandes conglomerados
sejam discriminadas por instituições financeiras no acesso a serviços
últimas que se mostrem necessários à oferta de serviços de pagamento.
advento da regulamentação em referência operou no sentido de impedir que
verticalizada existente no segmento de cartões possa dar ensejo
discriminatórias, contrárias à concorrência e à necessária igualdade de
atuação de todas as instituições de pagamento nos respectivos mercados de
independentemente do seu porte ou de estarem ligadas, ou não, aos
conglomerados financeiros do País.

IV. Agenda BC+: ações tomadas e previstas para combater efeitos
verticalização

da

detalhadas no precedente tópico "lll. Evolução Regulatória"

30 Fonte: https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/bcmais
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IV.l Pilar: Legislação Mais Moderna Ação: Relacionamento BC - Cede

O relacionamento e o intercâmbio de informações entre o Banco Central do Brasil e o
Cada são ftlndamentais para a obtenção do maior volume possível de infomiações acerca
do mercado e para a construção de soluções convergentes e articuladas. Por essa razão,
uma das ações previstas no pilar "Legislação Mais Modema" da Agenda BC+ denomina-
se "Relacionamento BC - Cade", que tem como objetivo principal fomentar o
compartilhamento de informações e de documentos entre ambas as Autarquias.

No âmbito dessa ação, em fevereiro de 2018, o Banco Central do Brasil e o Cade
formalizaram memorando de entendimentos que estabeleceu diretrizes para a avaliação
de atos de concentração e de conduta no campo concorrencial envolvendo instituições
Hlnanceiras e demais instituições supervisionadas pelo Banco Central do Brasil.

Posteriormente, em dezembro de 201 8, o Banco Central do Brasil e o Cade aprovaram o
Ato Nomlativo Conjunto n' l (ANC n' 1), que previu, entre outras medidas, o
compartilhamento de infomlações entre o Cade e o Banco Central do Brasil para a
realização de atividades na esfera conconencial e a realização de reuniões periódicas
entre os dois órgãos, por meio de ações mais coordenadas e efetivas, que de fato possam
produzir impactos positivos no mercado.

No que se refere à verticalização do mercado de pagamentos, conforme já explicado nos
tópicos precedentes, o assunto tem sido objeto de estudos e ações, tanto do Banco Central
do Brasil quanto do Cada, conforme as competências de cada autarquias 1

IV.2 Pilar= SFN Mais EDciente - Ação: Incentivo à "eletronização" de pagamentos de varejo

O Banco Central do Brasil entende que existem algumas lacunas na cesta de instrumentos
de pagamento disponíveis para a população brasileira, as quais justiülcam a sua política
de incentivo à ''eletronização" dos instrumentos de pagamento de varejo, com o objetivo
de reduzir atuais custos e inconvenientes na realização de pagamentos.

Nesse sentido, os pagamentos instantâneos têm o potencial de ser uma solução inovadora,
que ajudará a preencher as lacunas identiHlcadas. Pagamentos instantâneos são definidos
como transferências monetárias eletrânicas nas quais a transmissão da mensagem de
pagamento e a disponibilidade de fundos para o beneHlciário Hlnal ocorrem em tempo real,
por meio de serviço disponível para os usuários finais durante 24 horas por dia, sete dias
por semana e em todos os dias no ano". Tipicamente, a movimentação de recursos se dá
entre contas (corrente, salário, poupança ou de pagamento), com os recursos

si O Cada, em observância à Lei n' 12.529, de 30 de novembro de 20 1 1, possui competência para atuar em
todo o território nacional de forma preventiva, repressiva e educativa em questões concorrenciais. O Banco
Central do Brasil, por sua vez, na forma do $ 2' do art. 18 da Lei n' 4.595, de 3 1 de dezembro de 1964,
possui competência em matéria concorrencial no âmbito do SFN.
s2 Definição dada pelo Comitê de Pagamentos e Inüaestruturas do Mercado do Banco de Compensações
Intemacionais (CPMI/BIS) no relatório /Íasf pcWmen/s. en/zancflzg //ze speed and waf/aóf/fO of refaz/
pqymenfs. Disponível em https://www.bis.org/cpmi/publ/d 1 54.pdf
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vinculadas a recebíveis decorrentes de transações no âmbito de arranjo de pagamento e
sobre o registro desses recebíveis.

A proposta é que as instituições Hlnanceiras somente possam realizar operações de
desconto de recebíveis de arranjo de pagamento e operações de crédito garantidas por
recebíveis de arranjo de pagamento caso esses ativos financeiros estqam registrados em
sistemas de registro de ativos financeiros autorizados pelo Banco Central do Brasil.

O sistema de controle de "trava", na forma proposta por esta Autarquia, proporcionará
isonomia entre todas as instituições financeiras e instituições credenciadoras, na medida
em que elas poderão "enxergar" a agenda de recebíveis, sem exclusividades.

Vale ressaltar, no entanto, que o processo iniciado com a apresentação da Consulta
Pública n' 68 ainda está em curso, em fase de análise das sugestões por meio dela obtidas.
Concluído o processo, o modelo regulatório decorrente da eventual incorporação da
norma proposta ao arcabouço normativo demandará certo tempo de implementação, que
tende a estender-se por período considerável, tendo em vista as mudanças operacionais e
tecnológicas necessárias à sua efetivação.

E também importante assinalar que a Resolução n' 4.707, de 2018, do CMN já
estabeleceu condições e procedimentos mais flexíveis para a realização, por instituições
financeiras, de operações de crédito vinculadas a recebíveis de arranjo de pagamento,
com o objetivo de pavimentar caminhos para nomlas que possam ser futuramente editadas
com base nos estudos em curso no Banco Central do Brasil relacionados à Consulta
Pública n' 68, de 2018.

V. Efeitos da evolução regulatória e da Agenda BC+ nas condições concorrenciais no SPB

O mercado de arranjos de pagamento tomou-se altamente competitivo nos últimos anos,
graças à considerável intensificação da entrada de novos participantes, especialmente na
atividade de credenciamento, o que marcou o fim do duopólio outrora existente, trazendo
uma significativa redução no mar#ef share dos credenciadores incumbentes. Em menos
de dez anos, saiu-se de um quadro de duplo monopólio para um mercado onde cerca de
20 credenciadores podem habilitar os principais estabelecimentos comerciais a aceitar as
principais bandeiras de cartões disponíveis no País isso sem contar cerca de 200
subcredenciadores atualmente atuantes no mercado (ver quadro a seguir, que mostra o
número de credenciadores que fazem o envio periódico de estatísticas de pagamentos de
varejo ao Banco Central do Brasil, confomie o art. 4' da Circular n' 3.682, de 201 3).
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Figura 4 participação no mercado de credenciadores no trimestre

2010/1

2 maiores Demais

Fonte: Banco Central do Brasil, 20 1 8

O incremento concorrencial retratado acima, como seria de se esperar, teve
preço. O artigo intitulado "The .Brea# of .Brand Exc/univ/Q/n praz//fan
Acquiring: ejPcts and the markup-cost decomposition in a prece
elaborado em junho de 2015 por Gabriel Garber e Marcio lssao
decomposição da redução da taxa de desconto dos cartões de crédito que
imediatamente à quebra da exclusividade no credenciamento em 2010,
variaçoes
lojistas de cada segmento. O resultado encontrado sinalizou que a redução
desconto se deveu ao maré-up, que caiu em média 14pp, o que representou
23% sobre o maré-up médio inicial, estimado em 62pp. Esse movimento foi
com o aumento da competição no setor. Os gráficos a seguir ilustram a
quebra na série da taxa de desconto no momento da eliminação da
credenciamento.

no

33 Disponível em https://www.bcb.gov.br/pec/wps/ing]/wps390.pdf.
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Figura 4 Crescimento das taxas médias de desconto dos cartões de crédito

Panel A -- No-Break
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Painel B -- Break

Díscount Rate

Average Forecasted
Discount Rate
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Fonte: Garber e Nakane, 2015

Na mesma linha, os preços praticados no mercado de cartões vêm sendo reduzidos.
conforme ilustra o gráülco a seguir, que descreve a variação da tarifa de intercâmbio e da
denominada tarifa de desconto total cobrada pelas bandeiras dos cartões (MDR, na sigla
correspondente à denominação em inglês: mero;zan/ d7scoun/ ra/e).

45 de 58



.á., L,

BANCO CENTRAL DO BRASIL

Gráfico 2 - Evolução dos preços cobrados no mercado de cartões
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Fonte: Banco Central do Brasil, 201 8

VI. Considerações finais: verticalização no âmbito do mercado de
pagamento

de

O fenómeno da verticalização, em sua dimensão mais abstrata, pode
grande variabilidade de efeitos, que vão desde a geração de
consumidor na forma de serviços de menor custo, com maior
até a criação de distorções, como a gestão predatória de
serviços e produtos, utilizada como fomla de perpetuar
em prquízo do consumidor.

Portanto, o resultado ülnal da verticalização depende essencialmente
de cada mercado e da forma como o regulador atua para evitar a
prqudiciais à concorrência, estimulando a ampliação da eHlciência.

Assim, dada a necessidade de considerar as especiHlcidades de
análise enfocou especificamente o mercado de pagamentos
características da verticalização que nele se tem veriHlcado e
efeitos positivos e negativos em tempos de concorrência, de
impostos aos consumidores.

eficiência e custos

BancoNessa linha, conforme o descrito ao longo deste estudo,
Central do Brasil tem adotado um amplo conjunto de medidas com o
que os efeitos positivos ligados à verticalização prevaleçam
prqudiciais à concorrência, à eHlciência e, por
consumidores.
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pagamentos.''

em medidas exclusivamente comportamentais.

Para isso, o Banco Central do Brasil segue levando em conta a evolução das atuais
características dos mercados de pagamentos, tendo em vista, especialmente, as
tecnologias mais recentemente incorporadas a esses mercados, com o objetivo de definir.
a cada momento, se cabem ou não medidas mais intrusivas sobre a indústria como um
todo ou sobre alguns de seus segmentos, a Hlm de que sejam combatidos eventuais efeitos
contrários à concorrência, em estreita coordenação com outros agentes relevantes para o
tratamento da matéria concorrencial, notadamente o Cade. ' ' "' ''' '

Portanto, à luz das informações .apresentadas neste estudo, verifica-se que o Banco
Central do Brasi], inclusive em articulação com o Cada e com outras instituições, tomou
e seguirá tomando, em virtude do horizonte de ações já delineado na Agenda BC+ e no
processo de interlocução com o Cade, medidas voltadas para a gemção de maior
concorrência e eficiência no contexto dos processos de verticalização no mercado de
cartões e em outros mercados de meios de pagamento. Nessa linha, tem-se como
fundamental seguir ponderando os efeitos benéficos e prejudiciais da verticaHzação sobre
aspectos diversos dos mercados em que se apresenta, tendo sempre em mente, por um
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mercados possam oferecer crescente eficiência à sociedade.
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Informações referentes às Recomendações 1.7 e 111.3

Itnposição de limites para as temas bancárias(recomendação 1. 7)

Simplificar e criar instruTtlentos pat'a a utilização de garantias no acesso ao crédito
(recomendação 111. 3)

Nos termos em que se articulou a Recomendação 1.7, no Relatório Final da CPICC,
preconizou-se, em suma, que o Banco Central do Brasil e o Cada: (i) avaliassem a adoção
de medidas transitórias que pudessem vigorar até o pleno funcionamento da sistemática
de utilização de recebíveis de cartão de crédito em operações do mercado financeiro,
conforme o proposto nas minutas de normativos apresentadas pelo Banco Central do
Brasil com a sua Consulta Pública n' 68, de 201 8; (ii) melhorassem as possibilidades de
negociação desses recebíveis, aumentando a segurança para sua utilização como garantia
em operações de crédito; e (iii) combatessem as condutas potencialmente
anticompetitivas vigentes no mercado de antecipação de recebíveis.

Desse modo, a referida recomendação visou, em suma, ao fim da trava bancária total,
mecanismo pelo qual bancos domicílio vinham impedindo que recebíveis de
estabelecimentos comerciais pudessem ser livremente negociados no mercado, na medida
em que tais bancos retinham consigo recebíveis desses estabelecimentos, para garantir
operações de crédito que lhes houvessem concedido. Assim, ao travar o domicílio
bancário de todo o valor que um estabelecimento receberia de determinada bandeira, o
banco impedia, inclusive, a antecipação desses recebíveis junto ao credenciador. Nesse
sentido, pelo que se destacou à pág. 124 do Relatório da CPICC, "se /zouve]sse] um
excedente de vendas, o lojista somente poder\\aÜ antecipclr esse excedente com o banco
quejez a trava, reduzindo a concorrência e, consequentemente, aumentando o custo do
empréstimo. Assim, os lojistas se torna\vaÀm praticamente reféns da instituição
domicílio"

A esse respeito, cumpre destacar que a recomendação da CPICC foi atendida por meio da
Resolução n' 4.707, de 201 8, do CMN e da Circular n' 3.924, de 201 8, do Banco Central
do Brasil.

Entre as suas principais disposições, a Resolução n' 4.707, de 2018, estabeleceu o
seguinte:

(i) as instituições financeiras devem especinlcar, nos contratos de operação de
crédito com garantia de recebíveis de arranjo de pagamento, o valor diário máximo
da agenda de recebíveis de arranjo de pagamento que pode ser retido para efeito de
garantia da operação de crédito, o qual deve ser sempre menor ou igual ao saldo
devedor da operação, ao longo de sua vigência (art. 3', ll e $ 3');

(ii) o valor da agenda de recebíveis que ultrapassar o valor diário máximo passível
de retenção pela instituição financeira poderá ser objeto de antecipação com livre
movimentação pelo lojista (an. 4'); e
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(iii) a instituição Hlnanceira credora poderá reter os recursos oriundos de
antecipação que não soam de livre movimentação pelo prazo máximo de jlois dias
úteis, após os quais a instituição deverá liberar tais recursos ao legista ou ujilizá-los
para amortizar o saldo devedor da operação de crédito, devendo aindêl realizar
avaliação documentada que indique potencial deterioração do risco de cjédito da
operação previamente à eventual opção pela alternativa da amortização (!$ 1' e 2'
do art. 4').

Por sua vez, a Circular n' 3 .924, de 201 8, estabeleceu que as instituições credetjciadoras
devem:

(i) realizar a liquidação financeira dos recebíveis de cartão de crédito na ilbtituição
domicílio especificada no contrato da operação de crédito garantida pojparte ou
pela totalidade desses recebíveis, durante sua vigência;

(ii) disponibilizar a agenda de recebíveis dos lojistas às instituições ülnancjiras com
as quais estes tenham celebrado operações de crédito garantidas IPr esses
recebíveis; e

(iii) certiílcar-se de que os subcredenciadores a elas ligados se comltometam
contratualmente a cumprir também o disposto nos precedentes itens (i) e lii)-

Assim, os citados normativos preservaram a segurança das garantias constituíl
recebíveis de cartão de crédito em operações de financiamento, sem travar a pos
de que valores excedentes ao quanto necessário para prover tal garantia pi
livremente utilizados pelos estabelecimentos comerciais, inclusive para
obtenção adicional de crédito junto a quaisquer instituições financeiras, em c
ampla e irrestrita concorrência. Estabeleceram, assim, regras mais claras e flexl
o lojista, para que possa valer-se da referida liberdade de utilização dos seus
de arranjo de pagamento no mercado financeiro, ao pemiitir que ele antecipe os
com a credenciadora, em regime de competição com o banco credor da
garantida por parte dos recebíveis, e tenha livre acesso aos recursos ül
antecipados que excedam o valor da operação de crédito, com o que se limitou
trava bancária.

as sobre
libilidade
usam ser
afeito de
itexto de

'eis para
:cebíveis
}cebíveis

pperaçao
l3HCC11'0S

valor da

Além disso, a regulamentação em referência tomou mais claros os procedin+ntos que
permitem a mudança da instituição ou banco domicílio por parte do lojista,juma vez
encerradas as operações de crédito garantidas por recebíveis com a instituição domicílio
original, bem como a portabilidade da operações de crédito, conforme o pFvisto na
Resolução n' 3.401, de 6 de setembro de 2006, o que também favorece a competição no
setor em foco. Com isso, entende-se que foram estabelecidos os ftlndameftos e os
incentivos necessários para promover a transição do mercado em referêncja para o
modelo mais completo e de maior segurança operacional e jurídica a ser imptmentado
por meio do registro dos recebíveis em entidades registradoras, conforme jrcabouço
proposto na forma da referida Consulta Pública n' 68, de 201 8.
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Informações referentes à Recomendação 1.9

O desenvolvimento do serviço de pagamentos instantâneos é uma das prioridades da
Agenda BC+, cuja execução contemplou, portanto, o preconizado na recomendação em
apreço, como se vê do registro que segue sobre as principais ações relacionadas a
pagamentos instantâneos contidas na agenda do Banco Central do Brasil, com previsão

Inicial sobre o horizonte temporal para que os pagamentos instantâneos estalam disponíveis

Em linha com o previsto na Agenda BC+, o Banco Central do Brasil atuou, ao longo de
2018, em duas ílentes de trabalho complementares no processo de construção do
ecossistema de pagamentos instantâneos brasileiro. A primeira frente de trabalho foi

duzida por meio da instituição de um grupo de trabalho temático, por esta Autarquia,
por meio da sua Portaria n' 97.909, de 201 8, denominado GT -- Pagamentos Instantâneos.
iai ui ioi Incumbido de dialogar com todos os agentes interessados no tema, com o
intuito de colher contribuições sobre as características básicas do ecossistema propostas
pelo.B.anão Central do Brasil. Como resultado, participaram das discussões cerca de 130
instituições: entre associações representativas, instituições bancárias, instituidores de
arrmÚos de pagamento, instituições de pagamento, cooperativas, entidades
govemamentas, iMraestmturas do mercado Hlnanceiro, ./?n/eras, mar#eP/ace.ç,
consultorias e escritórios de advocacia. ' ' '''''''' '''-' ''''r'---,

A segunda atente de trabalho consistiu na realização de pesquisa sobre modelos de
negócio de soluções de pagamento instantâneo já implementadas ou em fase de
desenvolvimento em diversos países e regiões. O objetivo dessa ílente íbi identificar as

relevantes que poderiam ser adaptados para a realidade brasileira.' -' -'i'

Os insumos e subsídios coletados nessas duas utentes de trabalho culminaram na
eí nição . pela Diretoria Colegiada do Banco Central do Bmsil, dos requisitos

fundamentais para o ecossistema de pagamentos instantâneos brasileim. Na forma desses
requisitos filndamentais, divulgados por meio do Comunicado n' 32.927, de 21 de
dezembro de 201 8, foram estabelecidos parâmetros para as características básicas do
ecossistema, incluindo a govemança para a definição de regras, as formas de participação,
a inítaestrutura centralizada de liquidação, os serviços de conectividade e o provimento
de liquidez. ' """' ' ' '

O detalhamento dessas características básicas do ecossistema, por seu tumo, encontra-se
programado para se realizar ao longo de 20 1 9 e de 2020, concomitantemente ao processo
de desenvolvimento da inõaestrutura única de liquidação pelo Banco Central do Brasil.
Esse detalhamento será feito por meio da abertura'de dentes de trabalho específicas, com
a participação dos usuários finais e dos potenciais participantes do ecossistema. No
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contexto desse planeJamento, a estimativa preliminar e aproximada, sujeita a r(+lisões, é
a de que os pagamentos instantâneos estqam disponíveis para a população bra:beira em
2021
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Informações referentes à Recomendação ll.l

Regulamentar investimentos mínimos em educação.financeira

l Contextualização: Estratégia Nacional de Educação Financeira (Enef)

No que se refere à recomendação veiculada no Relatório Final da CPICC visando a
assegurar níveis mínimos de investimento em educação Hlnanceira, ante o reconhecimento
da sua importância para o bom ftlncionamento dos mercados e, consequentemente, da
conveniência de que seja contemplada com maiores investimentos, cumpre,
preliminarmente, apresentar um breve panorama da educação financeira no Brasil, com
destaque para algumas ações, iniciativas e proüetos desenvolvidos por esta Autarquia que
visam justamente a ampliar a disseminação da educação financeira por toda a sociedade,
notadamente no âmbito da denominada Estratégia Nacional de Educação Financeira
(Eneí)e

A Enef foi instituída como política de Estado pelo Decreto n' 7.397, de 22 de dezembro
de 201 0, com a finalidade de contribuir para o fortalecimento da cidadania, ao fomecer e
apoiar ações que ajudem a população a tomar decisões financeiras mais autónomas e
conscientes. O mesmo Decreto instituiu o Comitê Nacional de Educação Financeira
(Conef), incumbindo-o de definir planos, programas e ações, bem como de coordenar a
execução da Estratégia Nacional. O Conef é composto atualmente por sete órgãos e
entidades govemamentais, inclusive o Banco Central do Brasil, mais seis organizações
da sociedade civil.

Para realizar as ações deliberadas pelo Conef, foi criada uma Organização da Sociedade
Civil de Interesse Público (Oscip) denominada AEF-Brasil, mantida com recursos das
quatro instituições representantes do mercado financeiro no Conef: Febraban, Anbima
(Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais); B3 S.A.

Brasil, Bolsa, Balcão; e CNSeg (Confederação Nacional das Empresas de Seguros
Gerais, Previdência Privada e Vida, Saúde Suplementar e Capitalização). Além das ações
executadas pela AEF-Brasil, os membros do Conef desenvolvem ações setoriais, no
sentido de levar educação Hlnanceira a diferentes grupos da população.

11 -- Educação financeira nas escolas

Como fruto de iniciativa do Conef, o assunto educação financeira e educação para o
consumo foi incluído na Base Nacional Comum Curricular (BNCC), homologada em
201 7 com a divulgação das orientações para a elaboração dos currículos, relativamente
aos ensinos infantil e fundamental, tanto nas escolas públicas quanto nas particulares.
Para tanto, o Banco Central do Brasil participou ativamente do processo de elaboração do
documento que resultaria na referida inclusão, no âmbito de audiências públicas,
defendendo a importância da educação financeira para o ensino de crianças e jovens.

Dando sequência a esse movimento, o Cones. por intermédio desta Autarquia, está
desenvolvendo prometo intitulado "Educação Financeira para o Consumo e Educação
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Financeira nas Escolas". A proposta tem o objetivo de levar educação para o c(
educação financeira para as Escolas do Ensino Fundamental de todo o País,
com as diretrizes da BNCC. Por meio de entregas previstas, professores terá
gratuito e o?z/íne a cursos e planos de aula, prontos a serem utilizados em sala co]
com conteúdo de educação para o consumo e educação financeira inte
disciplinas obrigatórias (matemática, português e história, entre outras).

ISUHIO e
acordo
acesso

alunos,
fados às

111 Outras iniciativas do Banco Central do Brasil na área de educação fii uUCCIFâ

O Banco Central do Brasil também desenvolveu uma série de tecnoloi
disseminação de conteúdos sobre gestão de ntnanças pessoais, com o ob.
sensibilizar o cidadão sobre a importância da boa gestão financeira e capacil
ferramentas úteis para tanto. Como resultado, estruturou-se o oferecimento g]
palestras presenciais e on/íne e de cursos o/z/íne sobre o tema. Por meio de parei
sido formados facilitadores em gestão de finanças pessoais, além de palestr
atuar em comunidades locais e escolas.

las para
)tivo de
1-1o com
ltuito de
ias, têm

ates para
)

Outra iniciativa é o Portal Cidadania Financeira (www.cidadaniafinanceira.go'
hospeda cursos e informações on/íne e diversos materiais disponíveis para
como um cademo de educação financeira, um glossário simplificado coi
Hlnanceiros e a Calculadora do Cidadão, aplicativo que simula operações do
financeiro a partir de infom)ações fomecidas pelo usuário34.

.br), que
wntoad,

tempos
)otidiano

O Banco Central do Brasil também tem se articulado com diversos órgãos para,
conjuntamente, direcionar ações relacionadas ao tema "Educação Financeir:j". Nesse
sentido, desenvolveu, em parceria com a Secretaria Nacional do Consumidor (jenacon),
vinculada ao Ministério da Justiça, o programa "E da sua conta". Trata-se de ut curso à
distância para o corpo funcional dos Procons, que visa a aumentar o conhecem(+to sobre
o funcionamento dos serviços financeiros e as normas que regem o SFN, poss+ilitando,
consequentemente, uma melhor orientação ao consumidor de serviços íinancl)iros que
busca os Procons.

IV -- Iniciativas em parceria

Têm sido trilhados, ainda, outros caminhos possíveis para a atuação do Banco (central do
Brasil em prol da ampliação de investimentos em educação financeira e do atjnento da
efetividade das iniciativas nessa área, como se passa a detalhar.

IV.l. Enefe educação.Fnanceira nas escolas

O Banco Central do Brasil tem procurado manter e intensificar a sua participação na Enef.
contribuindo para a avaliação e para o direcionamento do programa educação jínanceira
nas escolas, com o objetivo de ampliar o seu alcance.

34 A Calculadora do Cidadão pode ser acessada no sítio do Banco Central do Brasil na i4emet, pelo
endereço eletrânico https://www.bcb.gov.br/calculadora/calculadoracidadao.asp
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IV.2. Ações de educação .Rnanceira das principais instituiçõesjinanceiras no Brasil

Com esse tipo de iniciativa, busca-se intensificar o relacionamento entre esta Autarquia e
as áreas de educação Hlnanceira das instituições Hlnanceiras, de modo a que seus
Investimentos na área sejam comentados e orientados de modo mais próximo pela ação
deste Banco Centml do Brasi]. Busca-se também mapear as ações de educação financeira
das principais instituições financeiras, incentivar suas boas práticas nessa área e articular.
com instituições e órgãos de classe do setor financeiro, ações que aumentem o impacto e
o alcance da educação Hlnanceira no País. ' ' """''"''"' - ""'
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V -- Considerações finais: ações para ampliar investimentos em educação

Nos últimos anos, o Banco Central do
da cidadania financeira, que envolve ações
da população brasileira,
ou articulação com
tema tem sido encarado de fomla tão prioritária no
que mereceu um pilar exclusivo entre os quatro que
mencionado anteriormente.

Sob essa perspectiva prioritária, o
propósitos que motivaram a
estratégia, até o momento
investimentos crescentes em
coordenada para a sua promoção. Isso,
iniciativas nessa área, de modo mais
destacadas acima, em comparação com o que
estratégias de regulação focadas
serem observadas isolada e
limite do qual lhes coubesse se desincumbir
montante, que são promissoras as
adotando em atendimento aos
CPICC, com sinalização no sentido de que
financeira, trarão resposta cada vez mais
financeira à população brasileira.
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Informações referentes à Recomendação 11.3

Obrigar que seja informado na natura o custo monetário(e não somente as tuas) que o
consumidor incorrera se pagar o valor mínimo dalatura até quitar a dívida e regulantentar as
informações a serem prestadas

Nos termos da Recomendação 11.3 que lançou em seu Relatório Final, a CPICC preconiza,
em suma, que sda assegurado amplo conjunto de informações na natura de cartões de
crédito, de modo a toma-las mais claras e úteis, em especial pelo estabelecimento de uma
obrigação de que as instituições emissoras de cartões de crédito insiram na natura mensal
o montante dos encargos expressos em valores monetários, em vez de somente em taxas,
na hipótese de o cliente pagar apenas o valor mínimo da natura.

A propósito, cabe destacar que o assunto já foi regulamentado no sentido de exigir que
constem nas faturas e demonstrativos de cartão de crédito informações mínimas
consideradas essenciais, sem prquízo da possibilidade de o emissor formatar tais
documentos para neles inserir informações adicionais que considere relevantes.

Nesse sentido, o art. 8' da Circular n' 2.905, de 30 de junho de 1 999, determinou que, nos
contratos de crédito, fossem informados todos os encargos e despesas incidentes no curso
normal da operação, discriminando, além das taxas efetivas mensal e anual equivalentes
aos juros, os tributos e contribuições e respectivos valores, as tarifas e demais despesas e
os respectivos valores, e o índice de preços ou a base de remuneração, caso pactuado.

Por sua vez, a Resolução n' 3.91 9, de 25 de novembro de 2010, do CMN determinou, em
seu art. 13, que as faturas de cartão de crédito explicitassem informações, entre outros
aspectos, sobre o valor monetário dos encargos a serem cobrados no mês seguinte, em
caso de opção do cliente pelo pagamento mínimo. Previu ainda que deveria ser informado
o custo efetivo total (CET), para o próximo período, das operações de crédito passíveis
de contratação na plataforma cartão.

A decisão normativa consubstanciada na Resolução n' 3.91 9, de 2010, portanto, foi a de
estabelecer um rol de infomiações mínimas, ante o entendimento de que não seria
recomendável ao Banco Central do Brasil padronizar o leiaute da natura do cartão de
crédito de modo a limitar as possibilidades de seu aprimoramento e ampliação no contexto
das próprias relações entre os emissores e os usuários. Em conformidade com esse modelo
de parâmetros mínimos, portanto, cabe às próprias instituições emissoras, observados
aqueles parâmetros, prestar as informações que consideradas mais relevantes à vista da
relação contratual estabelecida e do perfil de cada cliente. E essa opção ganha mais
importância, por sinal, à medida em que paulatinamente se observa a crescente migração
das faturas e documentos infomiativos relativos ao cartão de crédito do suporte em papel
para o ambiente eletrânico/digital, onde as platafomlas de interação com o cliente
oferecem possibilidades bem distintas daquelas típicas das formas de relacionamento
outrora tradicionais.
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Outro ponto a enfatizar diz respeito ao fato de que a Resolução n' 3.694, de
de 2009, em seu art. I', estabeleceu como dever das instituições
contratação de operações e na prestação de serviços, o de assegurar,
requisitos: (i) a utilização de redação clara, objetiva e adequada à
complexidade da operação ou do serviço, em contratos, recibos, extratos,
e documentos destinados ao público, de forma a permitir o entendimento do
a identificação de prazos, valores, encargos, multas, datas, locais e demais
(ii) a identificação dos usuários finais beneficiários de pagamento ou
demonstrativos e faturas do pagador, inclusive nas situações em que o
pagamento envolver instituições participantes de diferentes arranjos de

Por 6im, cumpre salientar que o objetivo de combater o endividamento
clientes bancários, contemplado na Agenda BC+ e igualmente alinhado, por
propósitos que motivaram a recomendação da CPICC em apreço, também
Autarquia a encaminhar à Associação Brasileira das Empresas de Cartões
Serviços (Abecs), à guisa de incentivo à antecipação de iniciativas de
proposta de formato considerado mais adequado à apresentação das faturas de
crédito aos clientes.
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