
S E N A D O F E D E R A L 

A U T O RI A: 



P R O J E T O D E L EI D O S E N A D O Nº   , D E 2 0 1 8 

Alt er a a L ei nº  1 2. 8 6 5, d e 9 d e o ut u br o d e 2 0 1 3, 
q u e dis p õ e s o br e os arr a nj os d e p a g a m e nt o e a s 
i nstit ui ç õ es d e p a g a m e nt o i nt e gr a nt es d o Sist e m a 
d e P a g a m e nt os Br asil eir o ( S P B) e d á o utr as 
pr o vi d ê n ci as , p ar a dis p or s o br e o C ertifi c a d o d e 
R e c e bí v eis d e C art ã o d e Cr é dit o ( C R C C).  

O C O N G R E S S O N A CI O N A L d e cr et a: 

A rt. 1º A L ei n o  1 2. 8 6 5, d e 9 d e o ut u br o d e 2 0 1 3, p as s a a 
vi g or ar a cr es ci d a d os s e g ui nt es arti g os 1 5- A a 1 5-J:  

“ A rt. 1 5- A.  O C ertifi c a d o d e R e c e bí v eis d e C art ã o d e Cr é dit o 
( C R C C) é tít ul o d e cr é dit o n o mi n ati v o, d e li vr e n e g o ci a ç ã o, 
r e pr es e nt a n d o pr o m ess a d e p a g a m e nt o e m di n h eir o e l astr e a d o n os 
cr é dit os d e c orr e nt es d e v e n d as e m c art ã o d e cr é dit o. 

§ 1º O C R C C é d e e mi ss ã o d e q u al q u er v e n d e d or d e b e ns e
s er vi ç os e m c art ã o d e cr é dit o. 

§ 2º O C R C C c o nstit ui tít ul o e x e c uti v o e xtr aj u di ci al e r e pr es e nt a
dí vi d a e m di n h eir o, c ert a, lí q ui d a e e xi gí v el. 

A rt. 1 5- B. O C R C C d e v er á c o nt er os s e g ui nt es r e q uisit os 
ess e n ci ais: 

I –  o n o m e d o e mit e nt e; 

II –  o n ú m er o d e or d e m, l o c al e d at a d e e mi ss ã o; 
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III –  a d e n o mi n a ç ã o " C ertifi c a d o d e R e c e bí v eis d e C art ã o d e 
Cr é dit o "; 

I V –  o n o m e d o tit ul ar; 

V –  o v al or n o mi n al; 

VI –  a d at a d e v e n ci m e nt o o u, s e e miti d o p ar a p a g a m e nt o 
p ar c el a d o, a dis cri mi n a ç ã o d os v al or es e d as d at a s d e v e n ci m e nt o d as 
di v ers as p ar c el as; 

VII –  a t a x a d e j ur os, fi x a o u fl ut u a nt e, a d miti d a a c a pit ali z a ç ã o 
n a p eri o di ci d a d e p a ct u a d a; 

VIII - a f or m a, a p eri o di ci d a d e e o l o c al d e p a g a m e nt o; 

I X –  a i d e ntifi c a ç ã o d o T er m o d e S e c uriti z a ç ã o d e Dir eit os 
Cr e dit óri os q u e l h e t e n h a d a d o ori g e m. 

§ 1º O C R C C p o d er á s er e miti d o s o b a f or m a es crit ur al, hi p ót es e
e m q u e: 

I - t al tít ul o s er á r e gistr a d o e m sist e m a d e r e gistr o e d e li q ui d a ç ã o 
fi n a n c eir a d e ati v os a ut ori z a d os p el o B a n c o C e ntr al d o Br asil; 

II - a tr a nsf er ê n ci a d e s u a tit ul ari d a d e o p er ar-s e- á p el os r e gistr os 
d os n e g ó ci os ef et u a d os n a f or m a d o i n cis o I d o c a p ut  d est e § 1º. 

§ 2º A e nti d a d e r e gistr a d or a é a r es p o ns á v el p el a m a n ut e n ç ã o d o
r e gistr o d a c a d ei a d e n e g ó ci os o c orri d os c o m os tít ul os r e gistr a d os n o 
sist e m a. 

§ 3º O C R C C p o d er á t er, c o nf or m e dis p us er o T er m o d e
S e c uriti z a ç ã o d e Dir eit os Cr e dit óri os, g ar a nti a fl ut u a nt e, q u e ass e g ur ar á 
a o s e u tit ul ar pri vil é gi o g er al s o br e o ati v o d a c o m p a n hi a s e c uriti z a d or a, 
m as n ã o i m p e dir á a n e g o ci a ç ã o d os b e ns q u e c o m p õ e m ess e ati v o. 

§ 4º Os cr é dit os d e c orr e nt es d a s v e n d as e m c art ã o d e cr é dit o
d e v e m at e n d er a r e q uisit os d e el e gi bili d a d e, c o m p osi ç ã o, s ufi ci ê n ci a, 
pr a z o e li q ui d e z a s er e m est a b el e ci d os p el o C o ns el h o M o n et ári o 
N a ci o n al. 

A rt. 1 5- C As e m pr es as s e c uriti z a d or as p o d e m i nstit uir r e gi m e 
fi d u ci ári o s o br e dir eit os cr e dit óri os d e c orr e nt es d a v e n d a d e q u ais q u er 
b e ns e s er vi ç os e m c art ã o d e cr é dit o, o q u al s er á r e gi d o, n o q u e c o u b er, 
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p el as dis p osi ç õ es e x pr es s as n os arts. 9 o  a 1 6 d a L ei no  9. 5 1 4, d e 2 0 d e 
n o v e m br o d e 1 9 9 7. 

A rt. 1 5- D A s e c uriti z a ç ã o d e dir eit os cr e dit óri os d e c art ã o d e 
cr é dit o é a o p er a ç ã o p el a q u al t ais dir eit os s ã o e x pr ess a m e nt e 
vi n c ul a d os à e mi ss ã o d e u m a s éri e d e tít ul os d e cr é dit o, m e di a nt e 
T er m o d e S e c uriti z a ç ã o d e Dir eit os Cr e dit óri os, p or u m a c o m p a n hi a 
s e c uriti z a d or a, d o q u al c o nst ar ã o os s e g ui nt es el e m e nt os: 

I - a i d e ntifi c a ç ã o d o d e v e d or; 

II –  o v al or n o mi n al e o v e n ci m e nt o d e c a d a dir eit o cr e dit óri o a 
el e vi n c ul a d o; 

III –  a i d e ntifi c a ç ã o d os tít ul os e miti d os; 

I V –  a i n di c a ç ã o d e o utr a s g ar a nti as d e r es g at e d os tít ul os d a s éri e 
e miti d a, q u a n d o c o nstit uí d as. 

A rt. 1 5- E.  É f a c ult a d a a c ess ã o fi d u ci ári a e m g ar a nti a d e dir eit os 
cr e dit óri os d e r e c e bí v eis d e c art ã o d e cr é dit o, e m f a v or d os a d q uir e nt es 
d o C R C C, n os t er m os d o dis p ost o n os arts. 1 8 a 2 0 d a L ei nº 9. 5 1 4, d e 
2 0 d e n o v e m br o d e 1 9 9 7. 

A rt. 1 5- F.  O C R C C p o d er á c o nt er cl á us ul a e x pr ess a d e v ari a ç ã o 
d o s e u v al or n o mi n al, d es d e q u e s ej a a m es m a d os dir eit os cr e dit óri os a 
el es vi n c ul a d os. 

A rt. 1 5- G.  O C R C C p o d er á s er distri b uí d o p u bli c a m e nt e e 
n e g o ci a d os e m B ols as d e V al or es e d e M er c a d ori as e F ut ur os e e m 
m er c a d os d e b al c ã o or g a ni z a d os a ut ori z a d os a f u n ci o n ar p el a C o mi ss ã o 
d e V al or es M o bili ári os. 

P ar á gr af o ú ni c o . N a hi p ót es e d o c a p ut  d est e arti g o, s er á 
o bs er v a d o o dis p ost o n a L ei nº 6. 3 8 5, d e 7 d e d e z e m br o d e 1 9 7 6. 

A rt. 1 5- H.  A pli c a m-s e a o C R C C, n o q u e f or e m c a bí v eis, as 
n or m as d e dir eit o c a m bi ári o s o br e n ot a pr o miss óri a, c o m as s e g ui nt es 
m o difi c a ç õ es: 

I - os e n d oss os d e v e m s er c o m pl et os; 

II - é dis p e ns a d o o pr ot est o p or f alt a d e p a g a m e nt o d a c a m bi al, a 
fi m d e ass e g ur ar o dir eit o d e r e gr ess o c o ntr a os e n d oss a nt es e s e us 
a v ali st as. 
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A rt. 1 5-I.  C a b e a o C o ns el h o M o n et ári o N a ci o n al r e g ul a m e nt ar 
as dis p osi ç õ es d est a L ei r ef er e nt es a o C R C C, p o d e n d o i n cl usi v e 
est a b el e c er pr a z os mí ni m os e o utr as c o n di ç õ es p ar a e mi ss ã o e r es g at e 
e dif er e n ci ar t ais c o n di ç õ es d e a c or d o c o m o ti p o d e i n d e x a d or a d ot a d o 
c o ntr at u al m e nt e. 

A rt. 1 5- J.  O C o ns el h o M o n et ári o N a ci o n al r e g ul a m e nt ar á o 
dis p ost o q u a nt o a o C R C C, e m es p e ci al os s e g ui nt es as p e ct os: 

I –  as c o n di ç õ es d e e mi ss ã o d o C R C C; 

II –  a utili z a ç ã o d e í n di c es, t a x as o u m et o d ol o gi as d e r e m u n er a ç ã o 
d o C R C C; 

III - o pr a z o d e v e n ci m e nt o d o C R C C; 

I V –  as c o n di ç õ es d e r es g at e e d e v e n ci m e nt o a nt e ci p a d o d o 
C R C C; 

V –  os r e q uisit os d e el e gi bili d a d e, c o m p osi ç ã o, s ufi ci ê n ci a, pr a z o 
e li q ui d e z d os cr é dit os q u e c o m p õ e m o C R C C, i n cl usi v e q u a nt o às 
m et o d ol o gi as d e a p ur a ç ã o; 

VI –  as c o n di ç õ es d e s u bstit ui ç ã o e r ef or ç o d o s cr é dit os q u e 
i nt e gr a m o C R C C; 

VII –  os r e q uisit os p ar a at u a ç ã o c o m o a g e nt e fi d u ci ári o e as 
hi p ót es es, c o n di ç õ es e f or m a d e s u a d estit ui ç ã o o u s u bstit ui ç ã o. ”  

A rt. 2º  Est a L ei e ntr a e m vi g or n a d at a d e s u a p u bli c a ç ã o. 

J U S TI FI C A Ç Ã O 

C a b e, i ni ci al m e nt e, es cl ar e c er q u e o pr es e nt e pr oj et o d e l ei 
or di n ári a n ã o m o difi c a a estr ut ur a d o Si st e m a Fi n a n c eir o N a ci o n al, o q u e 
r e q u er eri a u m a l ei c o m pl e m e nt ar. O bs er v e-s e t a m b é m q u e o di s p ost o s obr e 
o C o ns el h o M o n et ári o N a ci o n al ( C M N), B a n c o C e ntr al d o Br asil e
C o mi s s ã o d e V al or es M o bili ári o s n ã o di z r es p eit o à or g a ni z a ç ã o d o  P o d er 
E x e c uti v o, c uj a l e gi sl a ç ã o é d e i ni ci ati v a e x cl usi v a d a q u el e P o d er, c o n f or m e 
est a b el e c e a C art a M a g n a.  

O o bj eti v o pri m or di al d o pr es e nt e pr oj et o d e l ei é a u m e nt ar a 
c o n c orr ê n ci a n o si st e m a d e a nt e ci p a ç ã o d e cr é dit o p or m ei o d a li vr e 
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1 4 6

n e g o ci a ç ã o d e r e c e bí v ei s, o q u e p o d er á di mi n uir o s j ur o s pr ati c a d o s,
c o ní o ml e a p u m d o p el a C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d o s C art õ e s' d e

C o nf or m e r el at a a C PI C C, '' o e s/ a Z) e/ e c/ m e n/ o c o m er ci o/.

q u a n d o ef et u a a v e n d a, r e c e b e o - v al or tr a n s a ci o n a d o s o m e nt e a p ó s tri nt a

li a s, n oj ar g ã o d o m er c a d o, e m D '- 3 0. . At u at m e nt e, o s l oji st a sj á v e n d e m
ê s s e s r e c e bí v ei s n o m er c a d o . Ê n a n c eir o, a nt e ci p a n d o o v al or d a s v e n d a s.

E ntr et a nt o, h á s éri a s li mit a ç õ e s p ar a e s s a v e n d a. M uit a s v e z e s, p or c o n d ut a s
l nti c o m p etiti v a s d e al g u n s p arti ci p a nt e s d o m er c a d o, a a nt e ci p a ç ã o a c a b a

l e n d o f eit a c o m o b a Tl c o a s s o ci a d o a o a d q uir e nt e e c o m t a x a s d e .l ut o s

a b s ur d a m e nt e alt a s p ar a o ri s c o e n v ol vi d o. O b s er v e- s e qtl e, n o c a s o d a q uil o
:l u e s e d el't ol ni n a ''r e c e bí v ei s p er $ or m a d o s'' , ott s ej a, r e c e bí v ei s d e c ol r e nt e s

i e v e n d a s ef eti v a m e nt e r e ali z a d a s, o ri s c o d e cr é dit o p ar a o a d q uir e nt e é
z er o, p oi s, i n d e p e n d e nt e m e nt e d e o u s u ári o d o c art ã o p a g ar o u n ã o a
c o m pr a, o l oji st a t er á d e s er p a g o e m D '. 3 0.
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A pr o p o st a, c o nt u d o, \ ? ai al é m d e p e dir q u e o r e g ul a m e nt o e a
fi s c ali z a ç ã o i m p e ç a m c o n d ut a s a nti c o m p etiti v a s p or p art e d o s a d q uir e nt e s
3 b a n c o s a s s o ci a d o s. o r e c e bi v el d e v e s e tr a n sf or m ar e m u m c ati v o. d n a n c eir o
q u e p o s s a s er tr a n s a ci o n a d o e m q u al q u er m er c a d o, n ã o s o m e nt e o
Ot n a n c eir ol p or m ei o d e u m tít ul o d e cr é dit o li vr e m e nt e }l e g o ci a d o. D e s s a
f or m a, o s l oji st a s p o d eri a m, p or u c e m pl o, of er e c er o s r e c e bí v ei s e m g ar a nti a
p al" aj or n e c e d or e s o u v e n d er o s tít ul o s p ar a f u n d o s d e dir eit o cr e d h óri o.

) a u m e nt o d a c o m p eti ç ã o p ar a tít ul o s c o m ri s c o d e cr é dit o
pr ó) ci m o d e z er o p er mitir á q u e a a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v ei s s e d ê a t a ç a s
' m e n or e s, r e d u zi n d o o c u st o. R n a n c eir o d o s l oji st a s. Á t e n d ê n ci a s er á e nt ã o a
' a d u ç ã o d e pl' a ç o s, c o m di n a mi z a ç ã o d o c o m ér ci o e d a e c o n o mi a."

A s si m, p e di m o s a o s n o br e s P ar e s a p oi o a e st a pr o p o si ç ã o
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S E N A D O F E D E R A L

D a C PI D O S C A R T Õ E S D E C R É DI T O - 2 0 1 8, s o br e o R e q u eri m e nt o n°
1 0 7, d e 2 0 1 8, d o S e n a d or At aí d es Oli v eir a, q u e R e q u er, n os t er m os
d o art. 5 8, § 3 º d a C o nstit ui ç ã o F e d er al, c o m bi n a d o c o m os arts. 1 4 5 a
1 5 3, d o RI S F, s ej a cri a d a C o miss ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o ( C PI),
c o m p ost a d e 7 (s et e) m e m br os tit ul ar es e d e i g u al n ú m er o d e
s u pl e nt es, o b e d e ci d o o pri n cí pi o d a pr o p or ci o n ali d a d e p arti d ári a,
d esti n a d a a, n o pr a z o d e 1 8 0 ( c e nt o e oit e nt a) di as, c o m li mit e d e
d es p es a fi x a d o e m R $ 1 0 0. 0 0 0, 0 0 ( c e m mil r e ais), i n v esti g ar os j ur os
e xt orsi v os c o br a d os p el as e m pr es as o p er a d or as d e c art ã o d e cr é dit o.

R E L A T O R: S e n a d or F er n a n d o B e z err a C o el h o

P A R E C E R ( S F) N º 1, D E 2 0 1 8

P R E SI D E N T E: S e n a d or At aí d es Oli v eir a

1 1 d e J ul h o d e 2 0 1 8



R E P Ú B LI C A F E D E R A TI V A D O B R A SI L
S E N A D O F E D E R A L

C O MI S S Ã O P A R L A M E N T A R D E I N Q U É RI T O D O S
C A R T Õ E S D E C R É DI T O

= ' q'

m

R E L A T O] U O FI N A L D A

C PI D O S C A R T Õ E S D E C R É DI T O
( Cri a d a p or m ei o d o R e q u eri m e nt o n' ] 0 7/ 2 0 1 8- S F)

Pr e si d e nt e.
S e n a d or- Át aí d e s Oti v eit' a( P S D B- T O)

R el at or: S e n a d or F et'tt ait d o B e z err a C o el h o ( P M D B- p E)

B R A SÍ LI A, J U L H O D E 2 0 1 8
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I nt r o d u ç ã o 

A pr es e nt e C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o ( C PI) f oi cri a d a 

p el o R e q u eri m e nt o  nº 1 0 7, d e 1 4 d e m ar ç o d e 2 0 1 8- S F, d o S e n a d or At aí d es 

Oli v eir a e o utr o s S e n a d or es. O o bj et o i ni ci al f oi i n v esti g ar o s j ur o s 

e xt orsi v o s c o br a d os p el as o p er a d or as d e c art ã o d e cr é dit o.  

C o m p o st a p or s et e s e n a d or es tit ul ar es e s et e s u pl e nt es, a C PI f oi 

i nst al a d a e m 1 7 d e a bril d e 2 0 1 8. O Pr esi d e nt e el eit o f oi o S e n a d or At aí d es 

Oli v eir a; o Vi c e- Pr esi d e nt e, o S e n a d or D ári o B er g er; e est e R el at or, S e n a d o r 

F er n a n d o B e z err a C o el h o. 

A s e g u n d a r e u ni ã o d a C o mi s s ã o o c orr e u e m 2 5 d e a bril d e 2 0 1 8 

e a pr o v o u o Pl a n o d e Tr a b al h o e 1 1 r e q u eri m e nt os d e a u di ê n ci as p ú bli c as. O 

Pl a n o d e Tr a b al h o pr e vi u q u atr o p ai n és t e m áti c o s. 

O pri m eir o p ai n el s e d e u c o m a oiti v a d as pri n ci p ais e nti d a d es  

r e pr es e nt a nt es d os us u ári o s fi n ai s, c o ns u mi d or es d o s er vi ç o de c art ã o d e 

cr é dit o e l ojist as, e m d u as a u di ê n ci as p ú bli c as. 

N o s e g u n d o p ai n el, f or a m o u vi d as as pri n ci p ais e m pr es as 

cr e d e n ci a d or as d e c art ã o d e cr é dit o, i n cl ui n d o a As s o ci a ç ã o Br asil ei r a d as 

E m pr es as d e C art ã o d e Cr é dit o ( A b e cs). 

 O t er c eir o p ai n el c o nt o u c o m o s r e pr es e nt a nt es d os e mi s s or es 

d e c art ã o d e cr é dit o, as pri n ci p ais i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as r e pr es e nt ati v as d o  

s et or, b e m c o m o a pri n ci p al e nti d a d e r e pr es e nt ati v a d o s et or b a n c ári o 

br asil eir o, a F e d er a ç ã o Br asil eir a d e B a n c os ( F e br a b a n). 

N o q u art o e últi m o p ai n el f or a m o u vi d os o s r e g ul a d or es e o 

g o v er n o, r e pr es e nt a nt es d o B a n c o C e ntr al d o Br asil ( B a c e n), d o C o n s el h o 
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A d mi ni str ati v o d e D ef es a E c o n ô mi c a ( C a d e) e d o Mi ni st éri o d a F a z e n d a 

( M F).  

T o d o s os p ai n éi s c o nt ar a m c o m a p arti ci p a ç ã o d e a c a d ê mi c o s. 

D es s a f or m a, a C PI b u s c o u r e ali z ar u m pr of u n d o tr a b al h o i n v esti g a t óri o.  

Al é m d est a I ntr o d u ç ã o, o pr es e nt e r el at óri o est á di vi di d o e m 

m ai s ci n c o c a pít ul o s, al é m d o a n e x o c o m pr oj et o s l e gisl ati v os.  

O C a pít ul o I tr at a d o cr é dit o e m g er al, d o s p r e a d  b a n c ári o, d o 

hist óri c o e d o s c o n c eit os g er ais d o c h e q u e es p e ci al e d o c art ã o d e cr é dit o.   

N o C a pít ul o II, b u s c a m o s e nt e n d er a e x p eri ê n ci a i nt er n a ci o n al 

a c er c a d o s di v ers os p o nt o s l e v a nt a d o s n est a C PI. E vi d e nt e m e nt e, a 

c o m p ar a ç ã o i nt er n a ci o n al m er a m e nt e n u m éri c a s e m pr e p o d e l e v ar a 

e q uí v o c os, q u a n d o f eit a is ol a d a m e nt e, s e m a n alis ar o a m bi e nt e 

m a cr o e c o n ô mi c o e r e g ul at óri o d o p aís c o m p ar a d o.  

O C a pít ul o III r el at a, t a nt o r es u mi d o q u a nt o p ossí v el, as oit i v as 

r e ali z a d as p el a C PI e as s u g est õ es a pr es e nt a d as. 

O C a pít ul o I V es b o ç a as s u g est õ es e os e n c a mi n h a m e nt o s. A p ós 

i nt e n s os tr a b al h os e est u d os, é n at ur al q u e e xist a m al g u m as c on cl us õ es p or 

p art e d est a R el at ori a, d e v e n d o c o nst ar e x pr ess a m e nt e d o r el at óri o a s e r 

a pr e ci a d o e v ot a d o. Al é m di ss o, é n e c es s ári o pr o p or as m e di d as l e gisl ati v as 

p ar a s a n ar os pr o bl e m as q u e p o ss a m s er r es ol vi d o s m e di a nt e 

a p erf ei ç o a m e nt o d a l e gisl a ç ã o.  

P or últi m o, o C a pít ul o V tr a z as c o n cl us õ es e c o nsi d er a ç õ es 

fi n ais. 

Est e r el at or est á c o n v e n ci d o d e q u e est a C PI c arr e g a c o nsi g o u m 

gr a n d e d es afi o p ar a a e c o n o mi a br asil eir a, q u e c o nsi st e e m di mi n uir os j ur os 
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b a n c ári os n o Br asil, a pri m or ar a c o n c orr ê n ci a b a n c ári a, p arti c ul ar m e nt e 

q u a nt o à s u a v erti c ali z a ç ã o, e t or n ar o sist e m a d e p a g a m e nt os p or c ar t ã o 

ai n d a m ai s tr a ns p ar e nt e e c o m p etiti v o.  

Di a g n o sti c ar o pr o bl e m a e a p o nt ar s ol u ç õ es é t ar ef a p or d e m ai s 

d es afi a d or a p ar a s er c u m pri d a p or p o u c as p es s o as e m br e v e es p a ç o d e t e m p o . 

A gr a d e c e m o s a o s s er vi d or es, c o n vi d a d o s e d e m ai s c ol a b or a d or es q u e n ã o 

m e dir a m esf or ç o s p ar a a r e ali z a ç ã o d e tr a b al h os i n dis p e ns á v eis à C PI.  

A o m es m o t e m p o e m q u e r e c o n h e c e m o s as li mit a ç õ es d e s e u 

al c a n c e, é c o m or g ul h o q u e s u b m et e m o s est e R el at óri o s o br e u m t e m a t ã o 

c o m pl e x o p ar a a n ális e e d e b at e n o P arl a m e nt o e n a s o ci e d a d e br asil eir a. 
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C a pít ul o I 

C a rt ã o d e c r é dit o e c h e q u e es p e ci al: e v ol u ç ã o 

hist ó ri c a e m o vi m e nt os r e c e nt es 

 

I –  I nt r o d u ç ã o e m oti v a ç ã o d a C PI 

Fr as es c o m o “s o m o s o s c a m p e õ es d e t a x a d e j ur os ” t or n ar a m -

s e l u g ar c o m u m n o Br asil. C o nt u d o, p or m ai s c orr et as q u e s ej a m, el as 

a b ar c a m u m a h et er o g e n ei d a d e d e sit u a ç õ es q u e r e q u er e m est u d o m ai s 

d et al h a d o. 

Afi n al, o q u e é t a x a d e j ur os ? A d efi ni ç ã o m ai s c orri q u eir a s eri a 

o pr e ç o d o di n h eir o, q u a nt o o t o m a d or p a g a p ar a di s p or d e r e c urs o s h oj e, e m 

v e z d e di s p or e m al g u m a d at a n o f ut ur o. M as es s e v al or v ari a e n or m e m e nt e: 

d e p e n d e d e q u e m é o t o m a d or, d as g ar a nti as of er e ci d as, d o pr a z o d e 

p a g a m e nt o, d a fi n ali d a d e d o e m pr ésti m o, e ntr e o utr os f at or es. As si m, 

t o m a d or es c o m m el h or c a p a ci d a d e d e p a g a m e nt o, c o m o o g o v er n o, 

e m pr es as gr a n d es e s óli d as o u i n di ví d u os c o m b o m hi st óri c o  d e a di m pl ê n ci a 

t e n d e m a c o n s e g uir s e fi n a n ci ar c o m t a x as d e j ur os m ai s f a v or á v eis. 

Si mil ar m e nt e, e m pr ésti m o s c o m g ar a nti as r e ais c ost u m a m s er m ai s b ar at os. 

N o Br asil, h á ai n d a a p e c uli ari d a d e d e q u e p art e si g nifi c ati v a d o cr é dit o s ó 

p o d e s er e m pr e g a d a e m o p er a ç õ es c o m d et er mi n a d a fi n ali d a d e. É o c h a m a d o 

cr é dit o c o m r e c urs os dir e ci o n a d os, s e n d o o s e x e m pl o s m ai s c o m u n s, o  

cr é dit o r ur al, o fi n a n ci a m e nt o i m o bili ári o e os e m pr ésti m o s d o B N D E S. 

 

A T a b el a I. 1 a s e g uir m o str a as t a x as d e j ur o s ass o ci a d as a 

dif er e nt es m o d ali d a d es d e e m pr ésti m o, r ef er e nt es a m ar ç o d e 2 0 1 8. C o m o 
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s e v ê, h á e n or m e dis p ari d a d e e ntr e as t a x as, c o m v ari a ç ã o e ntr e 5, 9 % 

(fi n a n ci a m e nt o a gr oi n d ustri al c o m r e c urs os d o B N D E S p ar a p ess o as físi c as) 

a 3 9 8 % (r ot ati v o n ã o r e g ul ar d o c art ã o d e cr é dit o p ar a p ess o as fí si c a s). As 

r e gr as g er ai s q u e s e o b s er v a m s ã o: 

i) Os s p r e a ds  n o s e g m e nt o li vr e s ã o el e v a d os. S e 

a pr o xi m ar m o s o c u st o d e c a pt a ç ã o d o s b a n c o s p el a t a x a C DI, q u e, e m m ar ç o, 

f oi d e 6, 5 7 %, o s pr e a d m é di o p ar a p ess o as j urí di c as é d e 1 4, 7 p o nt os 

p er c e nt u ais ( p p), e p ar a p es s o as físi c as, d e 4 0, 1 p. p. 

ii) N a m é di a, o cr é dit o p ar a p ess o a j urí di c a é m ai s b ar at o d o 

q u e p ar a p ess o a físi c a ( 2 1, 3 % a nt e 4 6, 7 %); 

iii) As o p er a ç õ es c o m g ar a nti a t e n d e m a s er as m ai s b ar at as, 

p or e x e m pl o, cr é dit o c o nsi g n a d o p ar a p ess o as físi c as, d es c o nt o d e 

d u pli c at as, a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v ei s, o u a q uisi ç ã o d e v eí c ul o s p o ss u e m 

t a x as m ai s b ai x as.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
T a b el a I. 1: C ust o d o cr é dit o p or m o d ali d a d es s el e ci o n a d as, m ar ç o d e 2 0 1 8, 
e m % a o a n o. 
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O bs: A t a x a d e j ur os t ot al d o c art ã o d e cr é dit o é m ais b ai x a p or q u e o B a n c o C e ntr al 
e nt e n d e q u e, n as c o m pr as à vist a, e xist e u m fi n a n ci a m e nt o c o m j ur o z er o, c orr es p o n d e nt e 
a o p erí o d o e ntr e a c o m pr a d a m er c a d ori a e o p a g a m e nt o d a f at ur a. C o n c or d a m os c o m a 
i nt er pr et a ç ã o d o B a n c o C e ntr al d e q u e h á u m fi n a n ci a m e nt o, p or é m, c o nf or m e 
e x pli c ar e m os a di a nt e, n ã o é u m fi n a n ci a m e nt o c o m r e c urs os d o sist e m a fi n a n c eir o e, 
p ort a nt o, n ã o d e v eri a i nt e gr ar a t a b el a.  

 

Í n di c e d e C u st o d o 

Cr é dit o ( % a o a n o)

D e s c o nt o d e d u pli c at as e r e c e bí v ei s 2 0, 2

D e s c o nt o d e c h e q u e s 3 9, 6

A nt e ci p aç ã o d e f at ur as d o C ar ã o 2 3, 2

C a pit al d e gir o 2 1, 1

C h e q u e e s p e ci al 3 3 2, 1

A q ui si ç ã o d e v eí c ul o s 1 8, 5

C art ã o d e Cr é dit o

           R ot ati v o 3 1 2, 6

          P ar c el a d o 6 6, 0

          À vi st a -

          T ot al 3 9, 3

T ot al P e s s o a J urí di c a 2 1, 3

C h e q u e e s p e ci al 3 2 4, 7

Cr é dit o P e s s o al

           N ã o c o n si g n a d o 1 2 2, 8

          C o n si g n a d o 2 7, 5

           T ot al 4 6, 8

A q ui si ç ã o d e v eí c ul o s 2 4, 0

C art ã o d e Cr é dit o

            R ot ati v o r e g ul ar 2 4 3, 5

            R ot ati v o n ã o r e g ul ar 3 9 7, 6

            P ar c el a d o 1 5 1, 2

            À vi st a -

             T ot al 4 1, 5

T ot al P e s s o a Fí si c a 4 6, 7

Cr é dit o R ur al 7, 6

Fi n a n ci a m e nt o i m o bili ári o 9, 2

Cr é dit o c o m r e c urs o s d o B N D E S

           Fi n a n ci a m e nt o I n v e sti m e nt o 8, 0

           Fi n a n ci m e nt o a gr oi n d u stri al 5, 9

Mi cr o cr é dit o 2 8, 5

T ot al 8, 7

F o nt e: B a n c o C e ntr al d o Br asil

R e c urs o s 

Li vr e s

P e s s o as 

j urí di c as

P e s s o as 

Fí si c as

R e c urs o s 

Dir e ci o n a d o s

P e s s o a 

J urí di c a

M o d ali d a d e
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O c art ã o d e cr é dit o e o c h e q u e es p e ci al s ã o m o d ali d a d es d e 

cr é dit o r ot ati v o, o u s ej a, q u e a pr es e nt a m as s e g ui nt es c ar a ct erí s ti c as c o m u n s: 

i) c urt o pr a z o d e s u as o p er a ç õ es, e m g er al, a p e n as p o u c os di as, 

t e n d o m é di a d e utili z a ç ã o m e n or q u e u m m ês; e 

ii) pr o nt a dis p o ni bili d a d e d o s r e c urs os, q u e j á s ã o d efi ni d os e  

a pr o v a d o s e m m o nt a nt es es p e cifi c a d o s.  

A f a cili d a d e d e utili z a ç ã o é o pri n ci p al atr ati v o d ess as 

m o d ali d a d es. E ntr et a nt o, ess a f a cili d a d e d e a c ess o a o s r e c urs o s, s o br et u d o 

p or n ã o s er n e c ess ári a a a pr es e nt a ç ã o d e g ar a nti as r e ai s, c o nf er e ri s c o 

el e v a d o às o p er a ç õ es d e cr é dit o r ot ati v o, s ej a n o c art ã o d e cr é dit o , s ej a n o 

c h e q u e es p e ci al. O bs er v a-s e, d e f at o, q u e s ã o m o d ali d a d es c o m alt as t a x as 

d e i n a di m pl ê n ci a e, c o ns e q u e nt e m e nt e, a pr es e nt a m el e v a d as t a x as d e j ur o s 

–  p ar a o q u e t a m b é m c o ntri b ui a a us ê n ci a d e g ar a nti as r e ais e a pr o nt a 

dis p o ni bili d a d e d o s r e c urs os pr é- a pr o v a d os. 

O c art ã o d e cr é dit o a br a n g e v ári os ti p os d e o p er a ç õ es, 

r el a ci o n a d as e ntr e si, q u e i n cl u e m disti nt as f u n ç õ es d e m ei o d e pa g a m e nt o, 

d e cr é dit o ( c o m e “ s e m”  i n ci d ê n ci a d e j ur o s) e pr est a ç ã o d e s er vi ç os. As 

pri n ci p ais m o d ali d a d es d e cr é dit o q u e c o m p õ e m o pr o d ut o “ c art ã o d e  

cr é dit o ” s ã o:  

i) P a g a m e nt o e m p ar c el a ú ni c a ( à vist a) –  q u e r e pr es e nt a a 

c o n c es s ã o d e u m cr é dit o d e c urt o pr a z o –  “s e m j ur o s ” –  e ntr e a c o m pr a e o 

p a g a m e nt o d a f at ur a, q u e n a m é di a o c orr e e m 2 5 di as. C o m o j á dit o 

a nt eri or m e nt e, ai n d a q u e a i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a t e n h a o ris c o d e cr é dit o, ess e 

cr é dit o n ã o d e v e s er c o n si d er a d o c o m o c o n c e di d o p el a i nstit ui ç ã o  e mi s s or a 

d o c art ã o, m as p el o l oji st a, vist o q u e, s e h á u m pr a z o p ar a o p a g a m e n t o d a 
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f at ur a, t a m b é m h á u m pr a z o, ai n d a m ai or, d e 3 0 di as, c o m o v er e m o s a di a nte, 

p ar a o r e p ass e d os r e c urs os a o l oji st a; 

ii) P a g a m e nt o p ar c el a d o p el o l ojist a ( “s e m j ur o s ”)  –  n ã o h á 

i n ci d ê n ci a d e j ur os d e f or m a e x plí cit a e tr a n s p ar e nt e p ar a o cli e nt e e se m 

r e m u n er a ç ã o n a f or m a d e t a x a d e j ur os p ar a o b a n c o e mi s s or d o c art ã o d e 

cr é dit o. E m b or a n ã o h aj a tr a n s p ar ê n ci a n a f or m a ç ã o d e pr e ç os, o ri s c o d e  

i n a di m pl ê n ci a d o c o m pr a d or é ar c a d o p el o b a n c o e mi s s or d o c art ã o d e 

cr é dit o. C as o h aj a i n a di m pl ê n ci a, o c o m pr a d or e ntr a n a li n h a d e cr é dit o 

r ot ati v o d o b a n c o e mi s s or. O c u st o fi n a n c eir o d a o p er a ç ã o p ar c el a d a ( o c ust o 

d o di n h eir o n o t e m p o) é d o l ojist a, q u e p o d e fi n a n ci ar ess as o p er a ç õ es p or 

m ei o d e r e c urs os pr ó pri os o u a nt e ci p ar os r e c e bí v eis j u nt o a o cr e d e n ci a d or 

o u a o s e u b a n c o d e d o mi cíli o, m e di a nt e o p a g a m e nt o d e u m a t a x a d e  

d es c o nt o. I nt uiti v a m e nt e, es s a m o d ali d a d e t e m s e m o str a d o i m p ort a nt e 

i nstr u m e nt o p ar a a q uisi ç ã o d e b e ns d e m ai or v al or, c o m o el etr ô ni c o s, 

m ó v ei s, m at eri ais d e c o n str u ç ã o e p ass a g e n s a ér e as;  

iii) P a g a m e nt o p ar c el a d o ( p el a i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a e mi s s or a) c o m 

i n ci d ê n ci a d e j ur os. Es s a o p ç ã o p er mit e a o c o n s u mi d or di vi dir o p a g a m e nt o 

d as c o m pr as o u d a f at ur a e m n ú m er o d e p ar c el as m ai or d o q u e n os 

p ar c el a m e nt o s s e m j ur os, e t e n d e a s er utili z a d a n a a q ui si ç ã o d e b e ns d e 

m ai or v al or. As t a x as d e j ur o s s ã o m ai s b ai x as q u e as d o cr é dit o r ot ati v o; e 

i v) Cr é dit o r ot ati v o, q u a n d o n ã o o c orr e o p a g a m e nt o i nt e gr al d a 

f at ur a at é o v e n ci m e nt o. C orr es p o n d e à dif er e n ç a e ntr e o v al or t ot al da f at ur a 

e o v al or ef eti v a m e nt e p a g o at é o s e u v e n ci m e nt o e q u e é o bj et o d e 

fi n a n ci a m e nt o, s uj eit o à i n ci d ê n ci a d e j ur os. 

1.  C art ã o r ot ati v o r e g ul ar. C orr es p o n d e m às 

o p er a ç õ es n as q u ai s os cli e nt es ef et u ar a m, p el o m e n o s, o p a g a m e nt o  mí ni m o 

d o s al d o r e m a n es c e nt e d as f at ur as; e  

2.  C art ã o r ot ati v o n ã o r e g ul ar: o p er a ç õ es n as q u ai s 

n ã o h o u v e p a g a m e nt o o u h o u v e p a g a m e nt o i nf eri or a o mí ni m o r e q u eri d o. 
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O s al d o t ot al d as o p er a ç õ es c o m c h e q u e es p e ci al c orr es p o n d e u 

a c er c a d e 1, 5 % d o s al d o t ot al d e cr é dit o às p ess o as fí si c as e a 0, 8 % d o s al d o 

t ot al d e cr é dit o d o S F N, e m a bril d est e a n o, c o m p ut a d as o p er a çõ es a p es s o as 

fí si c as e a p es s o as j urí di c as. P ar a o c art ã o d e cr é dit o r ot ati v o, es s es 

p er c e nt u ais c orr es p o n d er a m a 2, 1 % e 1, 1 %, r es p e cti v a m e nt e, n a m es m a d at a 

d e r ef er ê n ci a. 

O b s er v a-s e t a m b é m q u e as o p er a ç õ es r ot ati v as v ê m p er d e n d o 

i m p ort â n ci a n as c o ntr at a ç õ es d e e m pr ésti m o s d as p ess o as físi c as. E m m ar ç o 

d e 2 0 0 7, a p arti ci p a ç ã o d o c h e q u e es p e ci al s o m a d a à d o c art ã o r ot ati v o n o 

est o q u e d e cr é dit o d es s es t o m a d or es er a d e 8, 2 %, r e c u a n d o p ar a 3, 6 % e m 

a bril d e 2 0 1 8. 

P or o utr o l a d o, m o d ali d a d es d e pr a z o m ai s l o n g o e m e n or c ust o 

a u m e nt ar a m s u a p arti ci p a ç ã o, c o m d est a q u e p ar a o cr é dit o c o n si g n a d o 1 , c uj a 

p arti ci p a ç ã o a u m e nt o u d e 1 5, 4 % p ar a 1 9 %, n o m es m o p erí o d o.  

A T a b el a I. 2 a s e g uir a pr es e nt a o pr a z o m é di o, i n a di m pl ê n ci a e 

t a x a m é di a d e j ur os d o r ot ati v o e d e o utr as ci n c o m o d ali d a d es d e cr é dit o. A 

i n a di m pl ê n ci a d o c art ã o d e cr é dit o é a m ai or, s e n d o m uit o s u p eri or à d as 

d e m ai s m o d ali d a d es. E m s e g u n d a p osi ç ã o, a m o d ali d a d e d e C h e q u e E s p e ci al 

p oss ui t a x a d e i n a di m pl ê n ci a i nf eri or à m et a d e d a q u el a d o c art ã o d e cr é dit o. 

O Cr é dit o P es s o al s e m C o n si g n a ç ã o t a m b é m p o s s ui t a x as d e i n a di m pl ê n ci a 

el e v a d as, e n q u a nt o q u e as m o d ali d a d es c o m g ar a nti as –  Cr é dit o C o nsi g n a d o, 

e A q ui si ç ã o d e V eí c ul os –  p oss u e m b ai x a i n a di m pl ê n ci a. 

T a b el a I. 2: Pr a z o m é di o d as c o n c es s õ es, i n a di m pl ê n ci a e t a x as d e j ur o s  

                                                                 
1  C r é di t o p e s s o al c o m d e s c o n t o e m f ol h a d e p a g a m e n t o. 
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F o nt e: B a n c o C e ntr al d o Br asil  

 

Al é m d es s as o b s er v a ç õ es g er ai s, d est a c a m o s d u as a n o m ali as. A 

pri m eir a é q u e as t a x as d e j ur o s d o c art ã o d e cr é dit o e d o c h e q u e es p e ci al s ã o 

a b s ol ut a m e nt e f or a d o p a dr ã o, c o nf or m e o b s er v a m o s m ai s d et al h a d a m e nt e 

n a T a b el a I. 1. P ar a p es s o as físi c as, a t a x a d e j ur o s a n u ali z a d a d o c art ã o d e 

cr é dit o er a d e 2 4 3, 5 % a. a. p ar a o r ot ati v o r e g ul ar e d e 3 9 7, 6 % a. a. p ar a o 

r ot ati v o n ã o r e g ul ar. P ar a p ess o as j urí di c as a t a x a d o c art ã o d e cr é dito 

r ot ati v o er a d e 3 1 2, 6 %. N o c as o d o c h e q u e es p e ci al, as t a x as er a m d e 32 4, 7 % 

p ar a p es s o as fí si c as, e 3 3 2, 1 % p ar a p ess o as j urí di c as. A t a x a m ai s  c ar a, a p ós 

as d o c art ã o d e cr é dit o e c h e q u e es p e ci al, er a p ar a o cr é dit o p es s o al s e m 

g ar a nti as, d e 1 2 2, 8 %, s u b st a n ci al m e nt e m ai s b ai x a. 

A s e g u n d a a n o m ali a é a t a x a p ar a a nt e ci p a ç ã o d e f at ur as d e 

c art ã o. Ess a o p er a ç ã o p os s ui ris c o pr ó xi m o d e z er o p or q u e o p a g a m e nt o  é 

g ar a nti d o p el o b a n c o q u e e miti u o c art ã o. As si m, a t a x a d e a nt e ci p a ç ã o d e 

f at ur as d e c art ã o d e v eri a s er i nf eri or à t a x a d e d es c o nt o d e d u pli c at a ou d e 

a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v eis e m g er al, u m a v e z q u e e s s as últi m a s o p er a ç õ es 

of er e c e m m ai or ri s c o p ar a o b a n c o. E ntr et a nt o, n a m é di a, a a nt e ci p a ç ã o d e 

r e c e bí v eis e d es c o nt o d e d u pli c at a a pr es e nt o u t a x as e m t or n o d e tr ês p o nt os 

p er c e nt u ais a b ai x o d a a nt e ci p a ç ã o d e f at ur as d e c art ã o. 

Os v al or es c o n st a nt es n a T a b el a I. 1, c o nf or m e j á e x pli c a m o s, 

r ef er e m-s e a m ar ç o d e 2 0 1 8. M as ess e m ê s d e m ar ç o é b e m r e pr es e nt ati vo 

d os d e m ai s: s e ol h ar m o s as s éri es hist óri c as, v erifi c ar e m o s q u e, v i a d e r e gr a, 
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as di v ers as t a x as m o v e m-s e c o nj u nt a m e nt e. C h a m a a at e n ç ã o, c o nt u d o, o  

c o m p ort a m e nt o d a t a x a d e j ur os d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o q u e, a p es ar 

d e s e m a nt er e m p at a m ar el e v a d o, c ai dr asti c a m e nt e n o p erí o d o. O Gr áfi c o 

I. 1 m o str a es s a e v ol u ç ã o, c o m p ar a n d o c o m a d o c h e q u e es p e ci al ( q u e 

t a m b é m é u m a t a x a m uit o el e v a d a) e c o m a t a x a m é di a c o br a d a d as p ess oas 

fí si c as. 

G r áfi c o I. 1: E v ol u ç ã o r e c e nt e d a t a x a d e j ur o s d o r ot ati v o r e g ul ar, d o c h e q u e  
es p e ci al e d o cr é dit o p ar a p es s o as físi c as ( e m % a o a n o). 

F o nt e: B a n c o C e ntr al d o Br asil  

A f ort e q u e d a n a t a x a d e j ur os d o r ot ati v o r e g ul ar ( q u e, ai n d a 

as si m, m a nt é m-s e el e v a d a) p o d e s er atri b uí d a a o i m p a ct o d a R es ol u ç ã o 

C M N nº 4. 5 4 9, d e 2 0 1 7. Es s a R es ol u ç ã o, q u e e ntr o u e m vi g or e m 1º  d e a bril 

d o m es m o a n o, est a b el e c e u q u e o s al d o d e v e d or d a f at ur a d e c art ã o d e cr é dit o 

s o m e nt e p o d eri a s er o bj et o d e fi n a n ci a m e nt o n a m o d ali d a d e d e cr é d it o 

r ot ati v o at é o v e n ci m e nt o d a f at ur a s u bs e q u e nt e. A p ó s ess a f at ur a, o s al d o 

r e m a n es c e nt e t eri a d e s er tr a n sf or m a d o e m cr é dit o p ar c el a d o o u o utr a f or m a 

d e cr é dit o m ai s v a nt aj o s a p ar a o c o ns u mi d or. 

0, 0  

5 0, 0  

1 0 0, 0  

1 5 0, 0  

2 0 0, 0  

2 5 0, 0  

3 0 0, 0  

3 5 0, 0  

4 0 0, 0  

4 5 0, 0  

5 0 0, 0  

d e z / 1 6 j a n/ 1 7 f e v/ 1 7 m ar/ 1 7 a br/ 1 7 m ai / 1 7 j u n/ 1 7 j ul / 1 7 a g o/ 1 7 s et/ 1 7 o ut/ 1 7 n o v/ 1 7 d e z / 1 7 j a n/ 1 8 f e v/ 1 8 m ar/ 1 8

R ot ati v o r e g ul ar M é di a P F C h e q u e E s p e ci al
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O i m p ort a nt e a q ui n ã o é p or m e n ori z ar os c a n ai s d e tr a n s mi s s ã o 

q u e l e v ar a m d a p u bli c a ç ã o d a R es ol u ç ã o à q u e d a d e c er c a d e 2 0 0 p o nt os 

p er c e nt u ais n a t a x a d e j ur o s. O i m p ort a nt e é c o n st at ar q u e s e tr at a d e u m 

m er c a d o c o m u m a s éri e d e p e c uli ari d a d es e di st or ç õ es, e q u e m e di d as 

r el ati v a m e nt e si m pl es p o d e m t er i m p a ct o si g nifi c ati v o s o br e o s pr e ç os 

e n v ol vi d os. É difí cil i m a gi n ar c o m o r e g ul a m e nt a ç õ es r el ati v a m e nt e si m pl es 

c o n s e g uiri a m i m p a ct ar d e f or m a t ã o si g nifi c ati v a o s pr e ç o s e m m er c a d os 

c o m estr ut ur as m ai s c o m p etiti v as.  

As a n o m ali as m e n ci o n a d as a nt eri or m e nt e t or n a m-s e ai n d a m ai s 

pr e o c u p a nt es p or q u e t a nt o o c art ã o d e cr é dit o q u a nt o o c h e q u e es p e ci al s ã o 

m ei o s d e p a g a m e nt o/i nstr u m e nt o s d e cr é dit o út eis e b ast a nt e utili z a d os p el a  

p o p ul a ç ã o. 

O c h e q u e es p e ci al é u m c o ntr at o e ntr e b a n c o e c orr e ntist a q u e 

l h e p er mit e s a c ar a d es c o b ert o at é d et er mi n a d o v al or. É u m i nstr u m e nt o d e 

cr é dit o m uit o útil p or q u e of er e c e a o u s u ári o a p os si bili d a d e d e c o nt ar c o m 

u m a li n h a d e cr é dit o pr é- a pr o v a d a, q u e p o d e s er utili z a d a e m si t u a ç õ es 

e m er g e n ci ais, p el o pr a z o q u e l h e c o n vi er e s e m vi n c ul a ç ã o c o m o u s o  d os 

r e c urs o s, o u s ej a, o d e v e d or p o d er á a d q uirir b e ns, s er vi ç os o u tr a nsf eri-l os 

p ar a t er c eir os. U m a v a nt a g e m a c es s óri a d o c h e q u e es p e ci al é d ar m ai or 

cr e di bili d a d e a o c h e q u e e miti d o. Afi n al, s e o b a n c o j á c o n c e d e u u m a li n h a 

d e cr é dit o es p e ci al a o cli e nt e, a o s ol h os d o l ojist a, o c h e q u e d e u m a c o nt a 

es p e ci al d e v e t er m e n or pr o b a bili d a d e d e s er d e v ol vi d o p or i ns ufi ci ê n ci a d e 

f u n d o s d o q u e o utr o s c h e q u es. Es s a c o n v e ni ê n ci a, c o nt u d o, v e m se t or n a n d o 

c a d a v e z m e n or e m f u n ç ã o d a di mi n ui ç ã o d o u s o d o c h e q u e c o m o 

i nstr u m e nt o d e p a g a m e nt os, c o nf or m e di s c utir e m o s a di a nt e. 

A p es ar d e h a v er i n di ví d u os q u e s e e n di vi d a m n o c h e q u e 

es p e ci al p or pr a z o s l o n g o s, pr o v a v el m e nt e m es m o e m f u n ç ã o d as el e v a d as 
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t a x as d e j ur os c o br a d as, o u s u ári o tí pi c o d ess a m o d ali d a d e d e cr é dit o m a nt é m 

a dí vi d a p or c urt o es p a ç o d e t e m p o, us u al m e nt e m e n o s d e u m m ê s.  

P or es s e m oti v o, e t a m b é m d e vi d o a o cr es ci m e nt o d o us o d e 

c art õ es d e cr é dit o c o m o m ei o s d e p a g a m e nt o, o c h e q u e es p e ci al é p o u c o 

utili z a d o e v e m p er d e n d o i m p ort â n ci a n o m er c a d o d e cr é dit o. E m m ar ç o d e 

2 0 0 7, q u as e 7 % d o s al d o d e dí vi d as d as p es s o as físi c as n o s e g m e nt o li vr e 

c o n si sti a d e o p er a ç õ es c o m c h e q u e es p e ci al. E m a bril d e 2 0 1 8, ess e 

p er c e nt u al c ai u p ar a m e n o s d e 3 %.  

O c art ã o d e cr é dit o a pr es e nt a i m p ort a nt es si mil ari d a d es c o m o 

c h e q u e es p e ci al, p or t a m b é m s er u m a li n h a d e cr é dit o pr é- a pr o v a d a, s e m  

of er e ci m e nt o d e g ar a nti as e est ar i nti m a m e nt e li g a d a a o fi n a n ci a m e nt o  d o 

c o n s u m o. M as o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o s e estr ut ur a d e f or m a 

c o m pl et a m e nt e dif er e nt e. P ar a al g u é m c o ns e g uir f a z er c o m pr as utili z a n d o o 

c art ã o, é n e c ess ári o q u e o est a b el e ci m e nt o c o m er ci al est ej a cr e d e n ci a d o a 

r e c e b ê-l o. As si m, o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o é estr ut ur al m e nt e m ai s 

c o m pl e x o, p oi s e n v ol v e n ã o s o m e nt e o b a n c o e o us u ári o ( c o m o n o c as o d o 

c h e q u e es p e ci al), m as t a m b é m o l oji st a e o utr os p arti ci p a nt es, c o m o 

dis c utir e m o s à fr e nt e. 

As c o n v e ni ê n ci as d o c art ã o d e cr é dit o s ã o v ári as. P ar a o us u ári o, 

é u m i n str u m e nt o si m pl es d e s er utili z a d o, i n cl usi v e p el a i nt er n et; d e c o ntr ol e 

m ai s f á cil, c o m p o s si bili d a d e d e c e ntr ali z ar t o d as as c o m pr as e m u m a ú ni c a 

d at a d e p a g a m e nt o; tr a z m ai or s e g ur a n ç a, p ois t or n a d es n e c ess ári o o u s o d e 

di n h eir o vi v o; n ã o h á c o br a n ç a d e j ur o s e ntr e o m o m e nt o d a c o m pr a e o 

p a g a m e nt o d a f at ur a p el a i n stit ui ç ã o fi n a n c eir a, p erí o d o ess e q u e p o d e 

c h e g ar a 4 0 di as; al é m d e e v e nt u ais b e n efí ci os c o m o mil h as, d es c o nt o s e m 

r est a ur a nt es, et c.  
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P ar a o l oji st a, a c eit ar c art ã o d e cr é dit o a m pli a 

si g nifi c ati v a m e nt e a b as e d e c o ns u mi d or es, p ois h á t a nt o a q u el es  q u e 

n e c es sit a m d o cr é dit o of er e ci d o p el o i nstr u m e nt o, q u a nt o a q u el es q u e, p or 

c o m o di d a d e, pr ef er e m c o m pr ar p el a i nt er n et. Al é m di s s o, o ris c o é m e n or  

e m d ois ní v eis. O pri m eir o é p or di s p e ns ar o u s o d e di n h eir o  vi v o, r e d u zi n d o 

o ris c o d e p er d as c o m as s alt os. O s e g u n d o é o m e n or ris c o d e i n a di m pl ê n ci a: 

u m a v e z ef et u a d a a v e n d a, é o e mi s s or e o a d q uir e nt e q u e s e t or n a m 

r es p o ns á v eis p el o p a g a m e nt o a o l oji st a, i n d e p e n d e nt e m e nt e d e o u s uári o d o 

c art ã o p a g ar o u n ã o a f at ur a. C o ntr ast a-s e, as si m, c o m o r e c e bi m e nt o c o m  

c h e q u e, o n d e o ri s c o d e t er o c h e q u e r e c u s a d o p or i ns ufi ci ê n ci a d e f u n d o s é 

d o l oji st a.  

P or fi m, p ar a a s o ci e d a d e, o p a g a m e nt o c o m c art ã o d e cr é dit o 

o u d é bit o t a m b é m tr a z b e n efí ci o s. E m pri m eir o l u g ar, as tr a ns a ç õ es 

el etr ô ni c as s ã o m ai s b ar at as d o q u e tr a n s a ç õ es c o m c h e q u e o u di n h eir o vi v o 

( q u e e n v ol v e o c ust o d e e mi s s ã o d e p a p el- m o e d a e a d mi ni str a ç ã o do c ai x a 

p ar a t er tr o c o). E m s e g u n d o l u g ar, a o r e d u zir a n e c es si d a d e d e p a p el- m o e d a 

e m cir c ul a ç ã o, a u m e nt a a s e g ur a n ç a d a p o p ul a ç ã o. 

E m r es u m o, vi m o s q u e h á u m a mirí a d e d e t a x as d e j ur o s n o 

Br asil, r efl eti n d o dif er e nt es m o d ali d a d es d e t o m a d or, g ar a nti as, pr a z o s, et c. 

A p es ar d e h a v er u m pr o bl e m a g er al, c ar a ct eri z a d o p or el e v a d as t a x as d e 

j ur os, as m o d ali d a d es r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e c h e q u e es p e cial s e 

d est a c a m s o br e as d e m ai s, c o m v al or es q u e c h e g a m a 1 5 v e z es o c u st o m é di o 

d o di n h eir o. Al é m di ss o, h á f ort es i n dí ci o s d e q u e a r e g ul a m e nt a ç ã o n o 

m er c a d o, s o br et u d o d e c art õ es d e cr é dit o, é c a p a z d e tr a z er i m p a ct os 

si g nifi c ati v o s s o br e a t a x a d e j ur os. 
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S e n d o as si m, e c o n si d er a n d o a i m p ort â n ci a d o c h e q u e es p e ci al 

e d o c art ã o d e cr é dit o p ar a a s o ci e d a d e, e nt e n d e m o s h a v er r a z õ es b ast a n t e 

f u n d a m e nt a d as p ar a n os a pr of u n d ar m o s n o est u d o d ess es m er c a d o s. 

Al é m d est a I ntr o d u ç ã o, est e C a pít ul o c o nt é m m ai s q u atr o 

s e ç õ es. A S e ç ã o II dis c ut e i m p ort a nt es alt er a ç õ es n o m ar c o r e g ul at ór i o 

vis a n d o a m pli ar a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e cr é dit o e m g er al. A S e ç ã o III 

e x pli c a c o m m ai or d et al h e o f u n ci o n a m e nt o d a i n d ú stri a d e c art õ es  d e 

cr é dit o, p oi s, c o nf or m e m e n ci o n a m o s, tr at a-s e d e u m a estr ut ur a m ai s 

c o m pl e x a, q u e n ã o s e li mit a a o r el a ci o n a m e nt o dir et o e ntr e b a n c o e cli e nt e, 

e n v ol v e n d o o utr os a g e nt es, c o m o cr e d e n ci a d or es e l oji st as. 

A S e ç ã o I V ir á dis c utir a e v ol u ç ã o d o m er c a d o d e c art õ es. 

I ni ci al m e nt e a pr es e nt ar e m o s gr a n d es n ú m er os. P ost eri or m e nt e f ar e m o s u m 

hist óri c o d o m ar c o r e g ul at óri o d o s et or, p ar a fi n ali z ar di s c uti n d o o gr a u d e 

c o m p eti ç ã o e ntr e os di v ers o s p arti ci p a nt es. 

P or fi m, a S e ç ã o V r et o m a o o bj et o m ai or d est a C PI: a n alis ar 

p or q u e a t a x a d e j ur os d o c art ã o d e cr é dit o e d o c h e q u e es p e ci al é t ã o alt a. 

I I –  M e di d a s r e c e nt es p a r a f o m e nt a r a c o m p eti ç ã o n o m e r c a d o d e 

c r é dit o e m g e r al 

 

O C o ns el h o M o n et ári o N a ci o n al ( C M N), pri n ci p al r e g ul a d or d o 

s e g m e nt o fi n a n c eir o, e o B a c e n, v e m at u a n d o n o m er c a d o n ã o c o m o o b j eti v o 

d e i nt erf erir dir et a m e nt e n as t a x as c o br a d as, m as i n c e nti v a n d o a 

tr a n s p ar ê n ci a e a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o. C o m es s es d ois atri b ut os, o 

m er c a d o g ar a ntir á q u e a t a x a d e j ur os c o n virj a p ar a o p at a m ar q u e r efl et e 
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a d e q u a d a m e nt e os c u st o s e ri s c os as s o ci a d o s a o cr é dit o. Es p e cif i c a m e nt e 

s o br e tr a n s p ar ê n ci a, d est a c a m o s os s e g ui nt es n or m ati v os: 

i) R es ol u ç ã o nº 3. 5 1 7, d e 6 d e d e z e m br o d e 2 0 0 7, q u e est a b el e c e 

a o bri g at ori e d a d e d as i nstit ui ç õ es f or n e c er e m a o s cli e nt es p es s o a n at ur al o u 

mi cr o e m pr es a o u e m pr es a d e p e q u e n o p ort e, pr e vi a m e nt e à c o ntr at a ç ã o d e 

o p er a ç õ es d e cr é dit o, o c u st o ef eti v o t ot al ( C E T) d a o p er a ç ã o, q u e 

c orr es p o n d e à t a x a q u e c o n s oli d a t o d o s os e n c ar g o s e d es p es as i n ci d e nt es 

(t a x a d e j ur o s, t arif as, s e g ur os, tri b ut o s e o utr as d es p es as e ve nt u al m e nt e 

c o br a d as d o cli e nt e); 

ii) R es ol u ç ã o nº 3. 6 9 4, d e 2 6 d e m ar ç o d e 2 0 0 9, q u e est a b el e c e 

r e gr as d e tr a n s p ar ê n ci a e c o n d ut as r es p o ns á v eis e j u st as n a c o ntr at a ç ã o d e 

o p er a ç õ es e n a pr est a ç ã o d e s er vi ç o s, i n cl u si v e a o bri g at ori e d a d e d e 

f or n e ci m e nt o d e pr o s p e ct o s d e i nf or m a ç õ es ess e n ci ais, pr e vi a m e nt e à 

c o ntr at a ç ã o d e c art ã o d e cr é dit o, b e m c o m o q u e pr o d ut o s e s er vi ç o s o f ert a d os 

o u r e c o m e n d a d os d e v e m s er a d e q u a d os a o s i nt er ess es, o bj eti v os e 

n e c es si d a d es d os cli e nt es e us u ári os, d e v e n d o ai n d a s er pr est a d as as 

i nf or m a ç õ es n e c ess ári as à li vr e es c ol h a e à t o m a d a d e d e cis õ es p or p arte d e 

cli e nt es e us u ári os; 

iii) R es ol u ç ã o nº 3. 9 1 9, d e 2 5 d e n o v e m br o d e 2 0 1 0, q u e dis p õ e 

s o br e c o br a n ç a d e t arif as p el a pr est a ç ã o d e s er vi ç os a cli e nt es e us u á ri o s, q u e 

est a b el e c e q u e i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as e d e p a g a m e nt o p o d e m c o br ar 

b asi c a m e nt e ci n c o t arif as d e p es s o as n at ur ais r ef er e nt es a s er vi ç o s 

tr a di ci o n ais d e c art ã o d e cr é dit o ( “s er vi ç o s pri orit ári o s ”), q u ais s ej a m, 

a n ui d a d e, e mi s s ã o d e s e g u n d a vi a d o c art ã o, us o n o s a q u e e m es p é ci e, us o 

p ar a p a g a m e nt o d e c o nt as e p e di d o d e a v ali a ç ã o e m er g e n ci al d o li mit e d e  

cr é dit o, n ã o s e a d miti n d o a c o br a n ç a d e p ess o as n at ur ai s d e t arif as p el a 

dis p o ni bili z a ç ã o o u p el a utili z a ç ã o d e c art ã o d e cr é dit o; 
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Al é m d e m ai or tr a n s p ar ê n ci a, a p ort a bili d a d e e x er c e i m p ort a nt e 

p a p el i n d ut or d a c o n c orr ê n ci a, a o f a cilit ar o pr o c es s o d e mi gr a ç ã o d o cli e nt e 

d e u m f or n e c e d or d e s er vi ç o o u pr o d ut o p ar a o utr o. N ess e s e nti d o, n o 

s e g m e nt o fi n a n c eir o, o C M N e dit o u di v ers as m e di d as vi s a n d o pr o p o r ci o n ar 

a o cli e nt e b a n c ári o c o n di ç õ es m ai s a d e q u a d as e ef eti v as p ar a a mi gr a ç ã o d e  

s e u r el a ci o n a m e nt o d e u m a i n stit ui ç ã o fi n a n c eir a p ar a o utr a, s e m c u st os, 

a u m e nt a n d o a efi ci ê n ci a d o S F N e f o m e nt a n d o a c o n c orr ê n ci a n o m er c a d o. 

D est a c a m-s e as r e gr as d a p ort a bili d a d e c a d astr al, d o cr é dit o e d o s al ári o. 

A p ort a bili d a d e c a d astr al, i n stit uí d a p el a R es ol u ç ã o nº 2. 8 3 5, d e 

3 0 d e m ai o d e 2 0 0 1, p er mit e q u e o cli e nt e p oss a tr a nsf erir s u as i nf or m a ç õ es 

c a d astr ais d e u m a i n stit ui ç ã o p ar a o utr a, a s e u p e di d o, c o nt e n d o, al é m  d os 

d a d os c a d astr ai s, o s al d o m é di o m e n s al d a c o nt a, o s al d o m é di o  d e a pli c a ç õ es 

fi n a n c eir as e o hi st óri c o d as o p er a ç õ es d e cr é dit o c o ntr at a d as.  

A p ort a bili d a d e d o cr é dit o, di s ci pli n a d a p ar a as p ess o as 

j urí di c as e p ar a as o p er a ç õ es d e arr e n d a m e nt o m er c a ntil p el a R es ol u ç ã o nº 

3. 4 0 1, d e 6 d e s et e m br o d e 2 0 0 6, e e m r el a ç ã o às p ess o as n at ur ais, p el a 

R es ol u ç ã o nº 4. 2 9 2, d e 2 0 d e d e z e m br o d e 2 0 1 3, p er mit e q u e o cli e nt e p oss a 

tr a n sf erir o s al d o d e v e d or d e o p er a ç ã o d e cr é dit o c o ntr at a d a c o m u m a 

i nstit ui ç ã o p ar a o utr a, m e di a nt e a li q ui d a ç ã o a nt e ci p a d a d a o p er a ç ã o na 

i nstit ui ç ã o ori gi n al dir et a m e nt e p el a i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a c o n c e de nt e d a 

n o v a o p er a ç ã o d e cr é dit o. As c o n di ç õ es d a n o v a o p er a ç ã o d e v e m s er 

n e g o ci a d as e ntr e as p art es. 

A p ort a bili d a d e s al ari al, dis ci pli n a d a p el as R es ol u ç õ es nº 3. 4 0 2, 

d e 6 d e s et e m br o d e 2 0 0 6, e nº 3. 4 2 4, d e 2 1 d e d e z e m br o d e 2 0 0 6, p er m it e 

q u e o e m pr e g a d o o u b e n efi ci ári o d o s er vi ç o d e p a g a m e nt o d e s al ár i os, 

pr o v e nt os, s ol d os, v e n ci m e nt o s, a p os e nt a d ori as, p e ns õ es e si m il ar es, 

pr est a d o p or u m a i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a a u m a e nti d a d e p a g a d or a, p os s a 

m o vi m e nt ar s e u s r e c urs os p or m ei o d a c o nt a-s al ári o a b ert a p or s oli cit a ç ã o 
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d o e m pr e g a d or o u o pt ar p el a tr a nsf er ê n ci a d os r e c urs os, d e f or m a 

a ut o m áti c a, p ar a u m a c o nt a d e d e p ó sit os d e s u a tit ul ari d a d e, a b ert a n a m es m a 

o u e m o utr a i n stit ui ç ã o.  

Es s a r e g ul a m e nt a ç ã o f oi r e c e nt e m e nt e a pri m or a d a p or m ei o d a 

R es ol u ç ã o nº 4. 6 3 9, d e 2 2 d e f e v er eir o d e 2 0 1 8, c o m e ntr a d a e m vi g or e m 1º 

d e j ul h o d e 2 0 1 8, vi s a n d o p er mitir q u e a tr a n sf er ê n ci a a ut o m áti c a d o s 

r e c urs o s p oss a s er r e ali z a d a n ã o a p e n as p ar a u m a c o nt a d e d e p ósit o s, mas 

t a m b é m p ar a u m a c o nt a d e p a g a m e nt o a b ert a e m u m a i nstit ui ç ã o d e 

p a g a m e nt o 2  a ut ori z a d a a f u n ci o n ar p el o B a n c o C e ntr al. Ess a m es m a m e di d a 

t a m b é m p er mitir á q u e o b e n efi ci ári o d a p ort a bili d a d e p os s a soli cit ar a 

p ort a bili d a d e n a i nstit ui ç ã o d esti n at ári a d o s r e c urs os. 

D es d e j a n eir o d e 2 0 1 7, p or m ei o d a R es ol u ç ã o nº 4. 5 5 3, d a q u el e 

m ês, o B a c e n di vi d e as i nstit ui ç õ es d o S F N e m ci n c o s e g m e nt os, d e a c or d o 

c o m s e u p ort e, ati vi d a d e i nt er n a ci o n al e p erfil d e ris c o, p ar a p os s i bilit ar 

a pli c a ç ã o pr o p or ci o n al d a r e g ul a ç ã o fi n a n c eir a d e f or m a s e g ur a e 

c o n si st e nt e. C o m a n o v a n or m a, i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as m e n or es d e v e m 

s e g uir r e gr as m ai s si m pl es q u e a q u el as a pli c a d as a os b a n c o s d e g r a n d e p ort e, 

c o m m ai or efi ci ê n ci a e m e n or c ust o d e o b s er v â n ci a, s e m pr ej uí z o p ar a a 

s e g ur a n ç a e a est a bili d a d e d o S F N.  

A s e g m e nt a ç ã o é u m a a ç ã o estr ut ur a nt e pr e vist a n a A g e n d a 

B a c e n +, s e n d o r e c o m e n d a d a p ar a p aís es o n d e h á u m a di v ersi d a d e m uit o 

gr a n d e d e i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as, c o m o o Br asil. El a s e g u e o e x e m pl o d e 

o utr as gr a n d es e c o n o mi as ( e x.: E U A, S uí ç a, et c.) e r es ult a e m u m a a pli c a ç ã o  

                                                                 
2  I n stit ui ç õ e s d e p a g a m e nt o s ã o p e s s o a s j u rí di c a s n ã o  fi n a n c ei r a s q u e 
e x e c ut a m o s s e r vi ç o s d e p a g a m e nt o n o â m bit o d o a r r a nj o e q u e s ã o 
r e s p o n s á v ei s p el o r el a ci o n a m e nt o c o m o s u s u á ri o s fi n ai s d o s e r vi ç o d e 
p a g a m e nt o. S ã o e x e m pl o s d e i n stit ui ç õ e s d e p a g a m e nt o o s c r e d e n ci a d o r e s 
d e e st a b el e ci m e nt o s c o m e r ci ai s p a r a a a c eit a ç ã o d e c a rt õ e s e a s 
i n stit ui ç õ e s n ã o fi n a n c ei r a s q u e a c ol h e m r e c u r s o s d o p ú bli c o p a r a f a z e r e m 
p a g a m e nt o s o u t r a n s f e r ê n ci a s. 
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m ai s e q uili br a d a d a r e g ul a ç ã o. S ã o e xi gi d o s m ai s r e q u eri m e nt os e d e m ai or 

c o m pl e xi d a d e p ar a i nstit ui ç õ es m ai or es e m ai s c o m pl e x as.  

A r e g ul a ç ã o si m plifi c a d a é o bj eti v a e d e c o n h e ci m e nt o p ú bli c o. 

C o m i s s o, os i n o v a d or es/ e m pr e e n d e d or es d a ár e a fi n a n c eir a c o n s e g u e m 

a nt e ci p ar pl e n a m e nt e s e u c ust o r e g ul at óri o, s e m n e c es sit ar n e g o ci ar c as o - a-

c as o c o m o B a c e n. 

A s e g m e nt a ç ã o e pr o p or ci o n ali d a d e vis a m e vit ar a sit u a ç ã o 

“t o o -s m all-t o-s u c c e e d ” ( p e q u e n o d e m ai s p ar a t er s u c ess o), d o c u m e nt a d a e m 

al g u n s p aí s es d es e n v ol vi d o s a p ó s i m pl e m e nt a ç ã o d e r e g ul a ç ã o c o n si d er a d a 

e x c es si v a p ar a p e q u e n as i nstit ui ç õ es. I m p ort a nt e t a m b é m é q u e a 

s e g m e nt a ç ã o si m plifi c a o e nt e n di m e nt o d a r e g ul a ç ã o fi n a n c eir a p el o 

m er c a d o, a o a pli c ar u m c o nj u nt o ú ni c o a c a d a s e g m e nt o. Iss o di mi n ui o c ust o 

d e o bs er v â n ci a, e f a v or e c e a e ntr a d a d e n o v as e m pr es as. 

N es s e s e nti d o, es s a r e g ul a ç ã o c ol a b or a p ar a a pr o m o ç ã o d e 

m ai or c o m p eti ç ã o n o pr o vi m e nt o d e s er vi ç o s fi n a n c eir o s. S e g m e n t a ç ã o e 

pr o p or ci o n ali d a d e r e g ul at óri as a u m e nt a m a c o m p eti ç ã o b a n c ári a, c o m 

m a n ut e n ç ã o d a s e g ur a n ç a e pr u d ê n ci a e m t o d os os c as os. 

E m t o d os os c as os, a r e g ul a ç ã o i m p o st a e xi g e u m ní v el d e 

pr u d ê n ci a c o m p atí v el c o m o s ri s c os ass u mi d os. As si m, n ã o h á fr a g ili z a ç ã o 

d e n e n h u m a i n stit ui ç ã o. I nstit ui ç õ es c o m p ort e, ati vi d a d e i nt er n a ci o n al e 

p erfil d e ri s c o si mil ar es s ã o s uj eit as à m e s m a r e g ul a ç ã o fi n a n c eir a, o q u e 

e vit a di st or ç õ es c o m p etiti v as p or v a nt a g e n s i n d e vi d as e pr o m o v e u m S F N 

c o m m ai or di v ersi d a d e d e p ort es, m o d el os d e n e g ó ci o, ni c h o s, et c. 

O utr a m e di d a d e estí m ul o à c o n c orr ê n ci a é a r e gr a pr e vi st a n a 

R es ol u ç ã o nº 4. 6 4 9, d e 2 8 d e m ar ç o d e 2 0 1 8, q u e p er mit e a m o vi m e nt a ç ã o 

a ut o m áti c a d e r e c urs o s e ntr e i n stit ui ç õ es a ut ori z a d as, s ej a m el as b a n c ári as 

o u n ã o b a n c ári as, m e di a nt e a ut ori z a ç ã o d o cli e nt e. É v e d a d a q u al q u er f or m a 

d e difi c ul d a d e o u o b st á c ul o à m o vi m e nt a ç ã o d e r e c urs o s. Es s a m e di d a 

S
F/
1
8
7
5
7.
5
5
9
4
4-
0
9

2 1



2 1 
 

c orr es p o n d e a u m d os p ass o s n o s e nti d o d e s e i m pl e m e nt ar u m a p l at af or m a 

a b ert a, c o n h e ci d a i nt er n a ci o n al m e nt e c o m o “ o p e n b a n ki n g ”. A pl at af or m a 

a b ert a of er e c e u m n ú m er o m ai or d e o p ç õ es d e s er vi ç os fi n a n c eir os a os 

cli e nt es e p er mit e q u e as tr a ns a ç õ es s ej a m f eit as d e f or m a m ai s á gi l, 

pr es er v a d a a s e g ur a n ç a d o pr o c ess o. 

Es s as m e di d as esti m ul a m a i n o v a ç ã o e o a u m e nt o d a 

c o n c orr ê n ci a, c o nf er e m a gili d a d e e, c o m o as r e gr as d e p ort a bili d a d e, p o d e m 

f a cilit ar a mi gr a ç ã o d o r el a ci o n a m e nt o d o cli e nt e d e u m pr o v e d or d e s er viç o 

p ar a o utr o. 

V al e d est a c ar ai n d a, c o m o i n c e nti v o à c o m p eti ç ã o, a e di ç ã o d as 

R es ol u ç õ es nº 4. 6 5 6 e 4. 6 5 7, a m b as d e 2 6 d e a bril d e 2 0 1 8, c o m o 

d et al h ar e m o s a di a nt e. 

F eit as es s as c o nsi d er a ç õ es g er ai s, n as pr ó xi m as s e ç õ es 

dis c utir e m o s as p e ct os es p e cífi c o s d o f u n ci o n a m e nt o d o m er c a d o d e c art ã o 

d e cr é dit o e d o c h e q u e es p e ci al.  

I II –  F u n ci o n a m e nt o d o m e r c a d o d e c a rt õ es d e c r é dit o 

O m er c a d o d e c art õ es d e p a g a m e nt o é f or m a d o pri m or di al m e nt e 

p el os s e g ui nt es a g e nt es: 

i) B a n d eir a, o u arr a nj o d e p a g a m e nt o –  é a e m pr es a 

d et e nt or a d os dir eit os d e pr o pri e d a d e e fr a n q u e a d or a d e s u as m ar c as e 

l o g oti p os m e di a nt e a es p e cifi c a ç ã o d e r e gr as g er ai s d e or g a ni z a ç ã o e 

f u n ci o n a m e nt o d o sist e m a d e c art õ es e m ei os d e p a g a m e nt o. S ã o e x e m pl os 

d e b a n d eir as: Vis a, M ast er c ar d, El o, Hi p er c ar d e A m eri c a n E x pr es s; 

ii) Cr e d e n ci a d or a o u a d q uir e nt e –  é a e m pr es a r es p o ns á v el 

p el o cr e d e n ci a m e nt o d e est a b el e ci m e nt os c o m er ci ai s p ar a a c eit a ç ã o d e 

c art õ es c o m o m ei o s el etr ô ni c os d e p a g a m e nt o n a a q ui si ç ã o d e b e ns e 

s er vi ç os. As a d q uir e nt es m ai s c o n h e ci d as d o m er c a d o s ã o a Ci el o, R e d e e 

S
F/
1
8
7
5
7.
5
5
9
4
4-
0
9

2 2



2 2 
 

G et n et, m as o m er c a d o v e m o bs er v a n d o u m si g nifi c ati v o n ú m er o d e n o v o s 

e ntr a nt es n os últi m o s a n o s; 

iii) E mi s s or d o c art ã o - e m pr es a a ut ori z a d a p el a b a n d eir a a 

e mitir o u c o n c e d er c art õ es d e p a g a m e nt o d e d et er mi n a d a b a n d eir a. É o 

r es p o ns á v el p el a r el a ç ã o c o m o p ort a d or d o c art ã o d e p a g a m e nt o, q ua nt o à 

h a bilit a ç ã o, i d e ntifi c a ç ã o e a ut ori z a ç ã o, à li b er a ç ã o d e li mit e d e cr é dit o o u 

s al d o e m c o nt a c orr e nt e, à fi x a ç ã o d e e n c ar g o s fi n a n c eir os, à c o br a n ç a d e 

f at ur a e à d efi ni ç ã o d e pr o gr a m as d e b e n efí ci os. E m g er al, é u m b a n c o. N o 

Br asil, os m ai or es e mi s s or es s ã o t a m b é m o s m ai or es b a n c os: B a n c o d o 

Br asil, C ai x a, Br a d es c o, It a ú e S a nt a n d er; 

i v) P ort a d or d o c art ã o - É a p ess o a físi c a o u j urí di c a q u e 

utili z a o c art ã o c o m o i nstr u m e nt o d e p a g a m e nt o p ar a c o m pr a d e b e n s o u  

s er vi ç os. P ar a t a nt o, d e v e as si n ar c o ntr at o c o m i n stit ui ç ã o e mi s s or a d o 

c art ã o; 

v)  Est a b el e ci m e nt o - é o v e n d e d or d o pr o d ut o o u s er vi ç o, 

q u e r e c e b e o p a g a m e nt o d o p ort a d or p or m ei o d e c art õ es d e cr é dit o o u d é bit o.   

Al é m d es s es, c a b e d est a c ar o s u b cr e d e n ci a d or o u f a cilit a d or, 

q u e é o a g e nt e q u e o p er a n o c o m ér ci o el etr ô ni c o of er e c e n d o, e ntr e o utr o s 

s er vi ç os, a p o ssi bili d a d e d e q u e, d e u m l a d o, us u ári os c a d astr a d os e m s e u 

sit e r e ali z e m tr a n s a ç õ es el etr ô ni c as s e m pr e ci s ar r e p ass ar às l oj as virt u ais 

s u as i nf or m a ç õ es fi n a n c eir as, t ai s c o m o a c o nt a b a n c ári a o u o n ú m er o d o 

c art ã o d e cr é dit o, e, d e o utr o, f or n e c e d or es r e c e b a m o s p a g a m e nt os s e m 

pr e ci s ar e m s e cr e d e n ci ar j u nt o às dif er e nt es cr e d e n ci a d or as d e c art ã o d e 

cr é dit o. E x e m pl o s d o s c h a m a d os “f a cilit a d or es ” s ã o o P a y p al ( E b a y), 

M er c a d o P a g o ( M er c a d o Li vr e), P a g S e g ur o ( U O L), P a g a m e nt o Di git al e a 

St el o. 
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P ar a ess es es q u e m as d e p a g a m e nt o s f u n ci o n ar e m, h á u m a s éri e 

d e dir eit os, t arif as e o bri g a ç õ es e n v ol vi d as. C o m e ç a n d o d o l oji st a e 

c h e g a n d o at é o c o n s u mi d or, o s pri n ci p ais fl u x o s d e p a g a m e nt o s ã o: 

i) T arif a d e d es c o nt o: é a t arif a q u e o a d q uir e nt e c o br a d o 

est a b el e ci m e nt o c o m er ci al, t a m b é m c h a m a d a d e M D R ( M er c h a nt Dis c o u nt 

R at e , o u t a x a d e d es c o nt o a o m er c a d or, e m tr a d u ç ã o li vr e). As si m, s e o loji st a 

ef et u a u m a v e n d a d e R $ 1 0 0, o a d q uir e nt e, a p ós o pr a z o c o m bi n a d o 

( u s u al m e nt e, 3 0 di as), d e p o sit ar á e m s u a c o nt a es s es R $ 1 0 0 d es c o nt a d o s d a 

M D R. S e a M D R f or d e 3 %, p or e x e m pl o, o l ojist a r e c e b er á e nt ã o R $ 9 7. 

Us u al m e nt e, a M D R v ari a d e a c or d o c o m o ti p o d e c art ã o (s e n d o m ai s a lt a 

p ar a as c h a m a d as c at e g ori as p r e mi u m , c o m o pl ati n u m, bl a c k, i nfi nit e, et c), 

c o m o t a m a n h o d o est a b el e ci m e nt o c o m er ci al (s e n d o m ai s alt a p ar a 

est a b el e ci m e nt os m e n or es), c o m o ti p o d e tr a n s a ç ã o (f u n ç ã o cr é dit o é m ai s 

c ar a q u e a f u n ç ã o d é bit o), e c o m o s et or d e ati vi d a d e;   

ii) Al u g u el d o t er mi n al d e v e n d a. P ar a v e n d er u m a 

m er c a d ori a, s ã o n e c ess ári os o s t er mi n ais d e c a pt ur a, c o n h e ci d as 

p o p ul ar m e nt e c o m o “ m a q ui ni n h as ”. Os d ois pri n ci p ais ti p o s d e t er mi n ais s ã o 

o s P O S ( P oi nt of S al e) e o Pi n P a d. A pri n ci p al dif er e n ç a e ntr e os d ois 

m o d el os é q u e o P O S s o m e nt e c a pt ur a tr a ns a ç õ es d e u m a d q uir e nt e  

es p e cífi c o. Assi m, s e o l ojist a q uis er c o ntr at ar m ai s d e u m a d q uir e n t e ( p or 

e x e m pl o, c o ntr at ar a Ci el o c o m o a d q uir e nt e d a Vi s a, a R e d e c o m o a d q uir e nt e 

d a M ast er c ar d e Hi p er, et c), t er á d e t er t a nt os P O S q u a nt o s a d q uir e nt es q ui s er 

c o ntr at ar. J á u m ú ni c o Pi n P a d, e m t es e, p o d e c a pt ur ar tr a n s a ç õ es p ar a t o d os  

o s a d q uir e nt es. Os t er mi n ais P O S s ã o u s u al m e nt e al u g a d os d o a d q uir e nt e, 

e n q u a nt o os Pi n P a ds p o d e m s er d e pr o pri e d a d es d o pr ó pri o l oji st a o u 

t a m b é m al u g a d o s d o a d q uir e nt e; 

iii) T arif a d e i nt er c â m bi o. Est a t arif a é p a g a p el o a d q uir e nt e 

a o e mi s s or d o c art ã o e d e p e n d e, gr os s o m o d o, d o s m es m o s f at or es q u e 
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d et er mi n a m a M D R. E m v er d a d e, c o m o a t arif a d e i nt er c â m bi o é u m d os 

pri n ci p ais c u st os d o a d q uir e nt e, el a é o pri n ci p al p ar â m etr o n a d efi ni ç ã o d a 

M D R; 

i v) T arif as a o c o ns u mi d or. O b a n c o e mi s s or p o d e c o br ar d o 

p ort a d or d o c art ã o u m a s éri e d e t arif as, a m ai s c o m u m s e n d o a a n ui d a d e d o 

c art ã o. O B a n c o C e ntr al p er mit e ai n d a a c o br a n ç a d e m ai s q u atr o t arif as ( 2ª 

vi a d o c art ã o, s a q u e, p a g a m e nt o d e c o nt as e a v ali a ç ã o e m er g e n ci al d e li mit e 

d e cr é dit o e m er g e n ci al); 

v)  J ur os q u a n d o a f at ur a n ã o é i nt e gr al m e nt e p a g a n a d at a d e 

v e n ci m e nt o. Ess a t a x a d e j ur o s é d efi ni d a p el o b a n c o e mi s s or e  c o br a d a d o 

c o n s u mi d or. É o c h a m a d o cr é dit o r ot ati v o. Es s e cr é dit o r ot ati v o p o d e s er 

r e g ul ar, s e o p ort a d or p a g o u p el o m e n o s o v al or mí ni m o e xi gi do, o u 

irr e g ul ar, c as o c o ntr ári o. R e c e nt e m e nt e o B a n c o C e ntr al b ai x o u cir c ul ar 

( R es ol u ç ã o C M N nº 4. 6 5 5, d e 2 0 1 8) o bri g a n d o a e q ui p ar a ç ã o d as t a xas d o 

r ot ati v o r e g ul ar e d o n ã o r e g ul ar; 

vi)  B e n efí ci os a o p ort a d or d o c art ã o. P ar a esti m ul ar o u s o d o 

c art ã o, os e mi s s or es e as b a n d eir as fr e q u e nt e m e nt e of er e c e m dif er e nt es 

b e n efí ci os. O m ai s c o m u m é a p o nt u a ç ã o, q u e p o d e s er p ost eri or m e nt e 

tr o c a d a p or p ass a g e ns a ér e as o u o utr os b e n s e s er vi ç os. M as h á t a m b é m 

o utr o s b e n efí ci os, d e p e n d e n d o d a c at e g ori a d o c art ã o, q u e i n c l u e m s e g ur os, 

d es c o nt os o u bri n d es e m r est a ur a nt es, e ntr e o utr o s. 

A fi g ur a a b ai x o si nt eti z a os pri n ci p ais fl u x o s d e p a g a m e nt os  d e 

u m es q u e m a tí pi c o d e c art õ es d e cr é dit o 3 : 

                                                                 
3  O e s q u e m a a p r e s e nt a d o é c h a m a d o d e e s q u e m a a b e rt o o u  d e q u at r o p a rt e s. 
H á t a m b é m o e s q u e m a f e c h a d o, o u d e t r ê s p a rt e s, o n d e u m ú ni c o a g e nt e 
a s s u m e a s f u n ç õ e s d e a d q ui r e nt e e e mi s s o r. S ã o e x e m pl o s d e s s e e s q u e m a 
a A m e ri c a n E x p r e s s e Di n e r s. At u al m e nt e, s o m e nt e b a n d ei r a s c o m gi r o 
i n f e ri o r a R $ 2 0 bil h õ e s a n u ai s p o d e m m a nt e r e s q u e m a s f e c h a d o s . P a r a s e 
t e r u m a b a s e d e c o m p a r a ç ã o, a s t r a n s a ç õ e s c o m c a rt õ e s d e d é bit o e c r é dit o 
m o vi m e nt a r a m R $ 1, 2 t ril h ã o e m 2 0 1 7. A s si m, s o m e nt e  b a n d ei r a s c o m 
m e n o s d e 2 % d o m e r c a d o p o d e m m a nt e r o e s q u e m a f e c h a d o.  
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N es s e es q u e m a, o l ojist a p a g a a o a d q uir e nt e a M D R e, 

e v e nt u al m e nt e, o al u g u el d o t er mi n al d e c a pt ur a. As r e c eit as d o l oj i st a s ã o 

as pr ó pri as v e n d as. 

J á o a d q uir e nt e t e m c o m o f o nt e d e r e c eit as a M D R e o s al u g u éis 

d os t er mi n ais d e c a pt ur a, p o d e n d o t er t a m b é m a r e c eit a c o m j ur os c o m a 

a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v eis a o l ojist a. C o m o d es p es as ( al é m d as d es p es as  

o p er a ci o n ai s), p a g a u m a t a x a p ar a a b a n d eir a e a t arif a d e i nt er c â m bi o a o 

b a n c o e mi s s or. 

O e mi s s or, p or s u a v e z, a uf er e c o m o r e c eit as a t arif a d e 

i nt er c â m bi o, as t arif as c o br a d as d o p ort a d or ( a n ui d a d e e d e m ai s t arif as) e as 

t a x as d e j ur os p a g as p el o p ort a d or e m c as o d e p a g a m e nt o n ã o i nt e gr al d a 

f at ur a. C o m o d es p es as, o e mi s s or p a g a a o p ort a d or d o c art ã o e v e nt u ais 

b e n efí ci os p el o u s o ( c o m o p o nt o s p ar a pr o gr a m as d e mil h a g e m) e t o d o o 

ri s c o d e cr é dit o. Assi m, i n d e p e n d e nt e m e nt e d e o p ort a d or p a g ar o u n ã o a 

f at ur a, o e mi s s or é o bri g a d o, n a d at a c o ntr at u al m e nt e est a b el e ci d a 

( u s u al m e nt e D + 2 8), d e p osit ar o v al or d a tr a ns a ç ã o n a c o nt a d o a d q uir e nt e. 
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O p ort a d or, p or s u a v e z, é r es p o n s á v el p el o p a g a m e nt o d a f at ur a 

e d e m ai s t arif as c o br a d as p el o e mi s s or, e r e c e b e e v e nt u ais b e n efí ci os 

of er e ci d o s p el o e mi s s or. 

Tr ês c ar a ct erí sti c as es p e cífi c as d a i n d ú stri a d e c art õ es d e cr é dit o 

m er e c e m d est a q u e. D es s as, u m a é es p e cífi c a d o Br asil; as d e m ai s s ã o 

i n er e nt es à i n d ústri a. C o m e c e m o s p or n o ss as p e c uli ari d a d es. 

N o Br asil, q u a n d o o l oji st a ef et u a u m a c o m pr a n a f u n ç ã o 

cr é dit o, r e c e b er á p el o v al or d a tr a ns a ç ã o s o m e nt e a p ó s tri nt a di as, o q u e n a  

li n g u a g e m d e m er c a d o s e d e n o mi n a D + 3 0. E m o utr os p aís es, o pr a z o us ual 

é D + 1 o u D + 2. C o m o c o n s e q u ê n ci a, al é m d o c u st o r ef er e nt e à M D R e 

al u g u el d e t er mi n ai s, o l ojist a br asil eir o t a m b é m e nfr e nt a o c u st o d e 

o p ort u ni d a d e d o di n h eir o. Fr e q u e nt e m e nt e, p ar a di s p or d e c a pit al d e gir o, o 

est a b el e ci m e nt o c o m er ci al r e c orr e à a nt e ci p a ç ã o d a f at ur a, i n c orr e n d o n o 

c u st o d o s j ur o s c orr es p o n d e nt es. N es s e c as o, o a d q uir e nt e o u al g u m b a n c o 4  

a uf er e a r e c eit a e xtr a as s o ci a d a a es s es j ur os. 

J á o c o ns u mi d or p o ss ui u m i nt er v al o d e 1 0 a 4 0 di as e ntr e a  

c o m pr a e o v e n ci m e nt o d a f at ur a. D e a c or d o c o m o R el at óri o s o br e a 

I n d ústri a d e C art õ es d e P a g a m e nt o s, el a b or a d o e m 2 0 1 0 p el o B a n c o C e ntr al, 

d a e xti nt a S e cr et ari a d o Dir eit o E c o n ô mi c o d o Mi ni st éri o d a J usti ç a ( S D E) 

e d a S e cr et ari a d e A c o m p a n h a m e nt o E c o n ô mi c o d o Mi nist éri o d a F a z e n d a 

( S E A E), o pr a z o m é di o e ntr e a c o m pr a e o p a g a m e nt o d a f at ur a é i nf eri or a 

2 8 di as. 

O e mi s s or, p or s u a v e z, d e p o sit a os v al or es d e vi d os n a c o nt a d o 

a d q uir e nt e, e m m é di a, 2 8 di as a p ós a c o m pr a. Es s es, p or s u a v e z, d e p osit a m  

n a c o nt a d o l ojist a e m D + 3 0, c o nf or m e j á m e n ci o n a m o s. 

                                                                 
4  E m b o r a, e m t e s e, o l o ji s t a p o s s a a n t e c i p a r o s r e c e b í v e i s e m q u al q u e r 
i n s t i t u i ç ã o fi n a n c ei r a, n a p r á t i c a, e s s a a n t e c i p a ç ã o s o m e n t e é p o s s í v e l j u n t o a o 
b a n c o o n d e e s t á d o m i c il i a d o ( o b a n c o q u e r e c e b e r á o s c r é d i t o s r e f e r e n t e s à s 
v e n d a s c o m c a r t ã o ) o u a o b a n c o a s s o c i a d o à a d q u i r e n t e, p o r e x e m pl o, B a n c o d o 
B r a s il e B r a d e s c o, n o c a s o d a C i el o, o u I t a ú, n o c a s o d a R e d e.  
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Es s a c o nf or m a ç ã o t e m p or al i m pli c a q u e, a o c o ntr ári o d o q u e 

o c orr e n os d e m ai s p aí s es, n ã o é o e mi s s or ( u s u al m e nt e, u m b a n c o) q u e m 

fi n a n ci a o c o ns u mi d or fi n al. Q u e m o f a z é o l oji st a. E m v er d a d e, c o m o o 

l ojist a r e c e b e e m D + 3 0, el e est á fi n a n ci a n d o o c o ns u mi d or ( e ntr e a d at a d a 

c o m pr a e o p a g a m e nt o d a f at ur a), o e mi s s or ( e ntr e o p a g a m e nt o d a f at ur a e 

o d e p ósit o n a c o nt a d o a d q uir e nt e) e o a d q uir e nt e ( us u al m e nt e, p or d oi s di as, 

e ntr e a d at a q u e r e c e b e o p a g a m e nt o d o e mi s s or, D + 2 8, e a d at a e m q u e 

d e p osit a o v al or d a tr a n s a ç ã o, e m D + 3 0). 

T e m o s, assi m, u m a di sf u n ci o n ali d a d e e m n oss o m er c a d o. P or 

hi p ót es e, os b a n c os d e v eri a m t er v a nt a g e n s c o m p ar ati v as n a of ert a d e cr é d it o 

e, p or i ss o, c a p a ci d a d e d e of er e c ê-l os a u m c u st o i nf eri or. A v a nt a g e m 

c o m p ar ati v a d o s l oji st as d e v eri a s er n a v e n d a d e pr o d ut o s, e n ã o n a 

c o n c es s ã o d e fi n a n ci a m e nt o, q u e é o q u e v e m o c orr e n d o. 

A s e g u n d a c ar a ct erísti c a d a i n d ústri a d e c art õ es d e cr é dit o, es s a 

n ã o i di ossi n cr áti c a a o Br asil, é a distri b ui ç ã o d e ri s c o. J á c o m e nt a m o s 

a nt eri or m e nt e, m as é i m p ort a nt e e nf ati z ar: o l oji st a n ã o e nfr e nt a q u al q u er 

ri s c o d e cr é dit o q u a n d o v e n d e c o m c art ã o. Es s e ris c o é i nt e gr al m e nt e 

s u p ort a d o p el o e mi s s or. O u s ej a, s e o u s u ári o d o c art ã o n ã o p a g ar a f at ur a, o 

e mi s s or é o bri g a d o a h o nr á-l a. É j u st a m e nt e ess e ris c o d e cr é dit o u m d os 

m oti v os al e g a d os p el os e mi s s or es p el as alt as t a x as d e j ur o s c o br a d as n a 

m o d ali d a d e r ot ati v o. Afi n al, e m m é di a, a i n a di m pl ê n ci a é s u p eri or a 3 0 % 

n ess a m o d ali d a d e d e cr é dit o. 

A t er c eir a c ar a ct erí sti c a d a i n d ú stri a é a a u s ê n ci a d e 

c orr es p o n d ê n ci a dir et a e ntr e c u st o s e pr e ç os. O b vi a m e nt e, n o a gr e g a d o, p ar a 

q u e a i n d ústri a s ej a s u st e nt á v el, o s pr e ç os t ê m d e s er s u p eri or es a o c ust o. 

M as is s o n ã o i m pli c a q u e c a d a t arif a e n v ol vi d a g u ar d e c orr es p o n d ê n ci a 

dir et a c o m s e u c ust o. 

O e x e m pl o m ai s cl ar o é n o c as o d os p ort a d or es d o c art ã o. N ã o 

é r ar o, pri n ci p al m e nt e n as c at e g ori as p r e mi u m , o us u ári o r e c e b er, e m v e z d e 

S
F/
1
8
7
5
7.
5
5
9
4
4-
0
9

2 8



2 8 
 

p a g ar, p ar a u s ar o s er vi ç o. Is s o o c orr e q u a n d o h á i s e n ç ã o ( o u d es c o nt o 

g e n er o s o) d a a n ui d a d e e fr ui ç ã o d e di v ers os b e n efí ci os gr at uit o s ( c o m o 

p o nt os d e pr o gr a m as d e mil h a g e m, s e g ur os, a c ess o a s al as VI P e m 

a er o p ort os, et c). 

Es s a a p ar e nt e i n c o er ê n ci a d o m er c a d o d e c orr e d o f at o d e o 

m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o s er c ar a ct eri z a d o c o m o a q uil o q u e a lit er at ur a 

d e n o mi n a u m m er c a d o d e d ois l a d os ( M 2 L). O c art ã o d e cr é dit o at u a c o m o  

u m a pl at af or m a q u e u n e d u as p o nt as: o est a b el e ci m e nt o c o m er ci al e o 

c o n s u mi d or. U m c o ns u mi d or s o m e nt e ir á s e i nt er ess ar e m t er u m c art ã o d e 

cr é dit o s e h o u v er l oji st as q u e o a c eit e m c o m o p a g a m e nt o. J á u m l ojist a 

s o m e nt e s e i nt er ess ar á e m s e cr e d e n ci ar a u m a b a n d eir a s e h o u v er 

c o n s u mi d or es dis p ost os a c o m pr ar c o m c art ã o. D e vi d o a es s a d u pl a  

d e p e n d ê n ci a, o c orr e a c h a m a d a e xt er n ali d a d e d e r e d e: q u a n d o u m i n d i ví d u o 

a d q uir e u m c art ã o, al é m d o b e n efí ci o q u e el e a uf er e p ar a si pr ó pri o el e 

a m pli a a b as e d e c o n s u mi d or es d a q u el e es q u e m a d e p a g a m e nt o, t or n a n d o- o 

m ai s atr a e nt e p ar a l oji st as. Si mil ar m e nt e, q u a n d o u m l oji st a a d er e a u m 

es q u e m a d e p a g a m e nt o, t or n a ess e es q u e m a m ai s i nt er ess a nt e p ar a os 

p ort a d or es, esti m ul a n d o s u a a d es ã o.  

D es s a f or m a, a pr e cifi c a ç ã o n o m er c a d o d e d ois l a d o s d e v e s er 

f eit a d e f or m a a m a xi mi z ar a r e d e l e v a n d o e m c o nsi d er a ç ã o a c a p a ci d a d e q ue 

c a d a “l a d o ” t e m d e c o ntri b uir p ar a a u m e nt ar a r e d e e s e u i nt er es s e e m 

p arti ci p ar d ess a r e d e. C o m o o s u s u ári os s ã o m ai s i m p ort a nt es n ess e c as o, 

el es a c a b a m p a g a n d o r el ati v a m e nt e p o u c o ( o u at é r e c e b e n d o) p ar a s er e m 

d e vi d a m e nt e esti m ul a d o s a u s ar o c art ã o. J á o s l ojist as, n a o ut r a p o nt a, s ã o 

q u e m m ai s ar c a m c o m os c ust o s d o es q u e m a. 

Es s a distri b ui ç ã o as si m étri c a d e pr e ç os é b ast a nt e c o m u m e m 

m er c a d os d e d oi s l a d o s. P or e x e m pl o, v eí c ul os d e c o m u ni c a ç ã o at u a m c o m o  

u m a pl at af or m a q u e u n e a n u n ci a nt es a es p e ct a d or es. E ntr et a nt o, p el o  m e n os 

n o c as o d e t el e vis õ es a b ert as, o c ust o d a tr a ns mi s s ã o r e c ai e x cl u s i v a m e nt e 
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s o br e o s a n u n ci a nt es. Si mil ar m e nt e, os a nti g os c at ál o g o s t el ef ô ni c os er a m 

i nt e gr al m e nt e fi n a n ci a d o s p or a n u n ci a nt es.  

S e n d o assi m, é i m p ort a nt e q u e s e t e n h a e m m e nt e a 

c o m pl e xi d a d e d o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o ( o u c art õ es d e p a g a m e nt o 

e m g er al) q u a n d o h o u v er i nt e n ç ã o d e r e g ul á-l o. E m m er c a d os u s u ai s, o n d e 

d e v e h a v er m ai or c orr es p o n d ê n ci a e ntr e pr e ç o e c u st o, é m ai s f á cil i d e nt ifi c ar 

a b u s o s d e p o d er e c o n ô mi c o e, s e f or n e c es s ári o, pr o p or i nt er v e n ç õ es . M as 

e m m er c a d o s d e d ois l a d o s, i nt er v e n ç õ es e m pr e ç o s o u pr áti c as p o d e m  alt er ar 

o d es ej o d o s a g e nt es e c o n ô mi c os d e p arti ci p ar d o es q u e m a d e p a g a m e n t o d e 

f or m a, n o li mit e, a i n vi a bili z ar a r e d e, q u e é o pri n ci p al ati v o d a i n d ú stri a. 

Is s o n ã o si g nifi c a q u e i nt er v e n ç õ es n ã o d e v a m s er f eit as. O 

p o nt o i m p ort a nt e a q ui é a n e c es si d a d e d e c a ut el a. N a m e di d a d o p o ss í v el, 

e v e nt u ai s i nt er v e n ç õ es d e v e m s er f eit as d e f or m a gr a d u al, p ar a q u e s e 

p oss a m a v ali ar s e u s i m p a ct o s e, s e f or o c as o, r e v ert ê-l as. 

U m a v e z e nt e n di d os o s pri n ci p ai s as p e ct os d a i n d ú stri a d e 

c art õ es d e cr é dit o, a n alis ar e m o s, n a pr ó xi m a s e ç ã o a e v ol u ç ã o d ess e m er c a d o 

e o d o c h e q u e es p e ci al. 

 

I V - E v ol u ç ã o d os m e r c a d o s d e c a rt ã o d e c r é dit o e c h e q u e es p e ci al n o 

B r asil 

I V. 1 T e n d ê n ci as g e r ais 

S e g ui n d o u m a t e n d ê n ci a m u n di al, o s c art õ es v ê m o c u p a n d o 

c a d a v e z m ai s es p a ç o n a e c o n o mi a br asil eir a, t a nt o c o m o i n str u m e nt o d e 

p a g a m e nt o c o m o q u a nt o i n str u m e nt o d e cr é dit o. Os Gr áfi c os I. 2, I. 3 e I. 4 

m o str a m a e v ol u ç ã o r e c e nt e d o n ú m er o d e c art õ es e miti d o s, d o n ú m er o e d o 

v al or d as tr a ns a ç õ es, t a nt o n a f u n ç ã o d é bit o q u a nt o cr é dit o. T a m b é m 
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m o str a m o s, p ar a os a n os m ai s r e c e nt es, c o m o o s c art õ es, e m c ert a m e di d a, 

t ê m o c u p a d o o es p a ç o o utr or a o c u p a d o p or c h e q u es5 . 

 
 
 
 
 
 
 
 
G r áfi c o I. 2: N ú m er o d e c art õ es d e cr é dit o ati v o s, d e 2 0 0 8 a 2 0 1 6, p or 
tri m estr e, e m mil h õ es. 

 
F o nt e: B a n c o C e ntr al d o Br asil 
 

C o m o p o d e s er vi st o, e ntr e 2 0 0 8 e 2 0 1 6, o n ú m er o d e c art õ es 

ati v o s cr es c e u 2 2 %, a nt e 1 5 % d o PI B e 1 2 % d a p o p ul a ç ã o. M es m o p ar a o 

p erí o d o 2 0 1 4- 2 0 1 6, c ar a ct eri z a d o i ni ci al m e nt e p or est a g n a ç ã o ( 2 0 1 4),  

s e g ui d o d e f ort e c o ntr a ç ã o d o PI B ( 2 0 1 5/ 1 6), o b s er v a-s e u m a t e n d ê n ci a d e  

cr es ci m e nt o n o n ú m er o d e c art õ es.   

                                                                 
5  A r e d u ç ã o n a p a rti ci p a ç ã o d o s c h e q u e s d e v e - s e t a m b é m a o ut r o s f at o r e s, 
p o r e x e m pl o, a o a u m e nt o d a s t r a n s f e r ê n ci a s i nt e r b a n c á ri a s vi a i nt e r n et o u 
o ut r o m ei o el et r ô ni c o. 
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G r áfi c o I. 3: P arti ci p a ç ã o d o c h e q u e e d os c art õ es d e d é bit o e cr é dit o n o t ot al 
d e tr a ns a ç õ es, Br asil, d e 2 0 0 8 a 2 0 1 6 ( e m %). 

 
F o nt e: B a n k f or I nt er n ati o n al S ettl e m e nts ( BI S), c o m d a d os d o B a n c o C e ntr al d o Br asil. 

 
O cr es ci m e nt o d os c art õ es é e vi d e nt e t a m b é m n o n ú m er o d e 

tr a n s a ç õ es. E m 2 0 1 6, as tr a n s a ç õ es n as f u n ç õ es d é bit o e cr é dit o já 

c orr es p o n di a m a q u as e 4 5 % d o t ot al, c er c a d e 1 0 p o nt os p er c e nt u ais e m 

r el a ç ã o a 2 0 0 8. J á a i m p ort â n ci a d os c h e q u es v e m c ai n d o c o nti n u a m e nt e, d e 

1 5 % d o t ot al d as tr a ns a ç õ es p ar a m e n o s d e 3 % n o i nt er v al o d e a p e n as 8 a n os. 
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P art e d ess a q u e d a d e c orr e j u st a m e nt e d o a v a n ç o d a i n d ústri a d e c art õ es, n ã o  

s ó n as tr a ns a ç õ es pr es e n ci ais, tí pi c as d as tr a n s a ç õ es c o m c h e q u es , c o m o n as 

el etr ô ni c as. 

A p es ar d o e x pr es si v o a u m e nt o d o n ú m er o d e c art õ es e d e s u a 

i m p ort a nt e p arti ci p a ç ã o n o v ol u m e d e tr a ns a ç õ es, a p arti ci p a ç ã o d os c art õ es 

d e cr é dit o e d é bit o ai n d a é p e q u e n a q u a n d o o p ar â m etr o é o v al or d a s 

tr a n s a ç õ es. O Gr áfi c o I. 4 m o str a a t e n d ê n ci a r e c e nt e p ar a ess as v ari á v ei s. 

 
 
 
G r áfi c o I. 4: P arti ci p a ç ã o d o c h e q u e e d os c art õ es d e d é bit o e cr é dit o n o v al or 
d as tr a ns a ç õ es, Br asil, d e 2 0 0 8 a 2 0 1 6 ( e m %) 

 
F o nt e:  BI S utili z a n d o d a d o s d o B a n c o C e ntr al d o Br asil. 
 

P ar a m el h or vi s u ali z ar a e v ol u ç ã o d o s m ei os d e p a g a m e nt o, a 

p arti ci p a ç ã o d o s c h e q u es est á a pr es e nt a d a n o ei x o es q u er d o d o Gr áfi c o I. 4. 

As si m, a p es ar d e a t e n d ê n ci a a pr es e nt a d a n es s e gr áfi c o s er si mil ar à d o  

Gr áfi c o I. 3 –  m e n or p arti ci p a ç ã o d o c h e q u e e a u m e nt o d a p arti ci p a ç ã o d os 

c art õ es –  as m a g nit u d es s ã o b e m dif er e nt es. M es m o a p ós oit o a n o s d e q u e d a 

pr ati c a m e nt e i ni nt err u pt as, a p arti ci p a ç ã o d o s c h e q u es n o v al or d as 
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tr a n s a ç õ es ( 5 % d o t ot al) ai n d a é m ai or d o q u e a d o s c art õ es ( 2, 5 %). U m a 

pr o v á v el e x pli c a ç ã o p ar a ess a di mi n ut a p arti ci p a ç ã o d os c art õ es é o  f at o d e 

a t arif a s er b as e a d a n o v al or d a c o m pr a. A s si m, p ar a tr a ns a ç õ es d e alt o v al or 

( p or e x e m pl o, v e n d a d e a ut o m ó v ei s o u r esi d ê n ci as) o us o d o s c h e q u es o u 

tr a n sf er ê n ci as el etr ô ni c as é b e m m ai s b ar at o.   

J á o Gr áfi c o I. 5 m o str a a p arti ci p a ç ã o d os c art õ es e d o c h e q u e 

es p e ci al n o s al d o d e e m pr ésti m o s c o n c e di d o s c o m r e c urs os li vr es p ar a 

p ess o as físi c as. S e g ui n d o a t e n d ê n ci a j á c o m e nt a d a d e d es us o d o i n str u m e nt o 

c h e q u e, a i m p ort â n ci a d o c h e q u e es p e ci al n o t ot al d e cr é dit o p ar a p ess o as 

fí si c as c ai u n o s últi m o s d e z a n os, d e c er c a d e 7 % e m 2 0 0 7 p ar a m e n os d e 

3 % e m 2 0 0 8. Ess e r es ult a d o é, d e c ert a f or m a, p o siti v o: o c h e q u e es p e ci al 

d e v e s er vi st o c o m o u m i n str u m e nt o p ar a cr é dit o e m er g e n ci al, p or c urt o 

pr a z o e d e p e q u e n os v al or es. Assi m, s u a m e n or p arti ci p a ç ã o d e ntr e os 

i nstr u m e nt o s d e cr é dit o p o d e est ar r efl eti n d o s e u m el h or us o p or p art e d a 

p o p ul a ç ã o. 

G r áfi c o I. 5: P arti ci p a ç ã o d as c o n c es s õ es d o c art ã o d e cr é dit o e d o c h e q u e 
es p e ci al n o t ot al d o cr é dit o p ar a p es s o as fí si c as, r e c urs os li vr es, m ar ç o d e 
2 0 0 7 a m ar ç o d e 2 0 1 8 ( e m %).   

 

0, 0

5, 0

1 0, 0

1 5, 0

2 0, 0

2 5, 0

ma
r/
0
7

j
u
n/
0
7

se
t/
0
7

d
ez
/
0
7

ma
r/
0
8

j
u
n/
0
8

se
t/
0
8

d
ez
/
0
8

ma
r/
0
9

j
u
n/
0
9

se
t/
0
9

d
ez
/
0
9

ma
r/
1
0

j
u
n/
1
0

se
t/
1
0

d
ez
/
1
0

ma
r/
1
1

j
u
n/
1
1

se
t/
1
1

d
ez
/
1
1

ma
r/
1
2

j
u
n/
1
2

se
t/
1
2

d
ez
/
1
2

ma
r/
1
3

j
u
n/
1
3

se
t/
1
3

d
ez
/
1
3

ma
r/
1
4

j
u
n/
1
4

se
t/
1
4

d
ez
/
1
4

ma
r/
1
5

j
u
n/
1
5

se
t/
1
5

d
ez
/
1
5

ma
r/
1
6

j
u
n/
1
6

se
t/
1
6

d
ez
/
1
6

ma
r/
1
7

j
u
n/
1
7

se
t/
1
7

d
ez
/
1
7

ma
r/
1
8

C h e q u e Es p e ci al R ot ati v o P ar c el a d o c art ã o c art ã o cr é dit o à vi st a T ot al c art ã o d e cr é dit o

S
F/
1
8
7
5
7.
5
5
9
4
4-
0
9

3 4



3 4 
 

F o nt e:  B a n c o C e ntr al d o Br asil. 
 

O Gr áfi c o t a m b é m m o str a o si g nifi c ati v o a u m e nt o d a 

i m p ort â n ci a d os c art õ es d e cr é dit o p ar a fi n a n ci a m e nt o d as p ess o as fí si c as. 

E ntr e 2 0 0 7 e 2 0 1 8, a p arti ci p a ç ã o a u m e nt o u c er c a d e 1 0 p o nt o s p er c e nt u ais, 

d e 1 3 % p ar a 2 3 %. C o nt u d o, ess e a u m e nt o fi c o u c o n c e ntr a d o n a m o d ali d a d e 

p a g a m e nt o à vist a. O cr é dit o p ar c el a d o p el o l ojist a e o r ot ati v o m a nti v er a m 

u m a p arti ci p a ç ã o r el ati v a m e nt e c o nst a nt e, e m t or n o d e 6 %.  

Is s o m o str a u m a di sf u n ç ã o n o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o. 

E m pri m eir o l u g ar, p or q u e, c o nf or m e j á c ol o c a m o s a nt eri or m e nt e, o 

fi n a n ci a m e nt o, q u e at u al m e nt e c orr es p o n d e a c er c a d e 1 7 % d o s al d o d e 

e m pr ésti m o s c o m r e c urs os li vr es c o n c e di d os p ar a p ess o as físi c as é, e m 

v er d a d e, u m fi n a n ci a m e nt o of er e ci d o p el os l ojist as, e n ã o p el o si s t e m a 

fi n a n c eir o.  

E m s e g u n d o l u g ar, o c art ã o d e cr é dit o v e m s e n d o utili z a d o m ai s 

c o m o i n str u m e nt o d e p a g a m e nt o d o q u e c o m o i n str u m e nt o d e cr é dit o . A 

c o m bi n a ç ã o d e alt a t a x a d e j ur os e b e n efí ci o s of er e ci d os esti m ul a o p ort a d or, 

p or u m l a d o, a n ã o utili z ar o cr é dit o r ot ati v o ( p ar a e vit ar o s c u st os d o 

fi n a n ci a m e nt o) e, p or o utr o, a f a z er s u as c o m pr as utili z a n d o a f u n ç ã o cr édit o, 

e m v e z d e d é bit o ( p ar a a pr o v eit ar e v e nt u ai s b e n efí ci os, al é m d o c u st o d e 

o p ort u ni d a d e d o di n h eir o). P ar a a e c o n o mi a c o m o u m t o d o, ess es est í m ul os 

p o d e m s er pr ej u di ci ais, p oi s a u m e nt a artifi ci al m e nt e a d e m a n d a p or cr é dit o. 

P ar a u m P aí s c o m b ai xí ssi m a t a x a d e p o u p a n ç a, i ss o i m pli c a m ai or pr es s ã o 

s o br e a t a x a d e j ur os. 

N o pr ó xi m o it e m, f ar e m o s u m hi st óri c o d o m ar c o r e g ul at óri o 

d o m er c a d o d e c art õ es. O q u e s e o bs er v a é q u e, à m e di d a q u e a i n d ústri a v e m 

g a n h a n d o i m p ort â n ci a, t or n a-s e c a d a v e z m ai s i m pr es ci n dí v el q u e ess e 

m ar c o r e g ul at óri o c o n si g a g ar a ntir, a o m es m o t e m p o, o cr es ci m e nt o d a 
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i n d ú stri a ( afi n al, o us o d o c art ã o d e cr é dit o tr a z b e n efí ci os p ar a o s u s u ári os 

e p ar a a s o ci e d a d e c o m o u m t o d o) e a pr ot e ç ã o a os c o n s u mi d or es d o p r o d ut o, 

s ej a m p ort a d or es, s ej a m est a b el e ci m e nt o s c o m er ci ais. 

I V. 2 –  E v ol u ç ã o d o m a r c o r e g ul at ó ri o d o s c a rt õ es d e c r é dit o n o B r asil 

O m er c a d o d e m ei os d e p a g a m e nt o p or c art õ es t e v e o s e u m ar c o 

i ni ci al n o a n o d e 1 9 6 8 n o Br asil c o m o l a n ç a m e nt o d o pri m eir o c art ã o. 

A p e n as n o s 1 9 8 0, e ntr et a nt o, a c o nt e c er a m p es a d o s i n v esti m e nt os e m 

p u bli ci d a d e p ar a q u e o s c art õ es d e cr é dit o p ass ar e m a t er m ai s p e n et r a ç ã o. 

Al é m di s s o, o c orr er a m, à é p o c a, gr a n d es i n o v a ç õ es n o s e g m e nt o d e c art õ es 

d e cr é dit o, d est a c a n d o-s e o i ní ci o d o us o d e c art õ es c o m a fi n ali d a d e d e 

d é bit o. N o i ní ci o d os a n o s 9 0, d es e n v ol v er a m-s e o s c art õ es d e afi ni d a d e e os 

i nt er n a ci o n ais, q u e c o ns oli d ar a m o s c art õ es c o m o m ei o s d e p a g a me nt o e d e 

fi n a n ci a m e nt o. V al e l e m br ar q u e o s p erí o d os d e i nfl a ç ã o m uit o alt a, at é 

1 9 9 4, aj u d ar a m n o cr es ci m e nt o d o s et or, t e n d o e m vi st a q u e o c o n s u mi d or 

dis p u n h a ( c o m o ai n d a dis p õ e) d e u m pr a z o d e at é 4 0 di as p ar a p a g a m e n t o 

s e m i n ci d ê n ci a d e j ur o s. 

N a q u el a é p o c a p o dí a m o s d est a c ar q u atr o gr a n d es pr o bl e m as 

q u e af et a v a m a i n d ústri a d e c art õ es: 

i) E x cl u si vi d a d e ( c o ntr at u al o u d e f a ct o ) e ntr e as pri n ci p ais 

b a n d eir as, Vi s a e M ast er c ar d, c o m as a d q uir e nt es Vis a n et ( at u al Ci el o) e 

R e d e c ar d ( at u al R e d e), g er a n d o u m d u o p óli o n o m er c a d o. Iss o i m pli c a v a 

q u e, s e o l oji st a d es ej as s e a c eit ar Vis a, t eri a d e c o ntr at ar n e c es s ari a m e nt e a  

Vi s a n et; s e d es ej ass e a c eit ar M ast er c ar d, t eri a d e c o ntr at ar a R e d e. Di a nt e 

d ess e d u o p óli o, os c u st o s d o s l ojist as ( q u e a c a b a v a m s e n d o  r e p ass a d o s a o 

c o n s u mi d or) er a m m ai s el e v a d o s, t a nt o e m r el a ç ã o à t arif a d e d es c o nt o  

( M D R) q u a nt o às t a x as c o br a d as p ar a a nt e ci p ar r e c e bí v eis; 

ii) A u s ê n ci a d e i nt er o p er a bili d a d e d o s t er mi n ai s d e c a pt ur a. 

Os t er mi n ais P O S er a m e x cl usi v o s p ar a c a d a b a n d eir a, p el o m e n o s p ar a as 
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m ai s i m p ort a nt es. Assi m, s e o l ojist a d es ej as s e a c eit ar Vi s a, M ast er c ar d e 

A m eri c a n E x pr ess, p or e x e m pl o, t eri a d e al u g ar tr ês t er mi n ais, a u m e nt a n d o 

o s c ust os e r e d u zi n d o a c o n c orr ê n ci a, p ois b a n d eir as m e n or es e n fr e nt ari a m 

u m c u st o pr oi biti v o p ar a s u prir os est a b el e ci m e nt os c o m er ci ais c o m s e us 

t er mi n ais; 

iii) Pr oi bi ç ã o d e dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç o s e ntr e p a g a m e nt os 

e m di n h eir o o u c h e q u e e p a g a m e nt o s c o m c art ã o n a f u n ç ã o cr é dit o. Es s a 

pr oi bi ç ã o, al é m d e us u al m e nt e pr e vist a n o s c o ntr at o s e ntr e a d q uir e nt es e 

l ojist as, est a v a r e g ul a m e nt a d a p el a R es ol u ç ã o nº 3 4, d e 1 9 8 9, d o C o n s el h o 

N a ci o n al d e D ef es a d o C o ns u mi d or. S ur pr e e n d e nt e m e nt e, as ass o ci a ç õ es  d e 

d ef es a d o c o ns u mi d or ai n d a d ef e n d e m a r e gr a d e n ã o dif er e n ci a ç ã o d e 

pr e ç o s, o q u e e nt e n d e m o s s er u m a i nt er pr et a ç ã o e q ui v o c a d a d a r e ali d a d e. 

U m a c o m pr a f eit a c o m c art ã o d e cr é dit o t e m u m c u st o m ai s alt o p ar a o l oj ist a 

d o q u e u m a c o m pr a à vist a, p oi s, al é m d e p a g ar u m a M D R m ai s alt a, 

c o m p ar ati v a m e nt e à c o br a d a n a f u n ç ã o d é bit o, h á ai n d a o c ust o d e 

o p ort u ni d a d e d e s e es p er ar p or 3 0 di as p ar a r e c e b er o p a g a m e nt o. I g u al m e n t e 

gr a v e, a n ã o dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç o s esti m ul a o u s o d o c art ã o, i n d u z i n d o o 

c o n s u mi d or a t o m ar cr é dit o d es n e c e s s ari a m e nt e. As c o m pr as c o m c art ã o d e 

cr é dit o à vist a j á r e pr es e nt a m 1 7 % d o cr é dit o c o m r e c urs o s li vr es p ar a 

p ess o as fí si c as. Tr at a-s e, assi m, c o nf or m e j á m e n ci o n a m o s, d e u m a u m e nt o 

n a d e m a n d a p or cr é dit o e m u m p aí s c o m n ot óri a es c as s e z d e f u n d os, o q u e 

c o ntri b ui p ar a el e v ar a t a x a g er al d e j ur o s d a e c o n o mi a 6 . C a b e d est a c ar q u e 

a R es ol u ç ã o nº 3 4, d e 1 9 8 9, ti n h a c o m o o bj eti v o, e m u m m o m e nt o d e 

i nfl a ç ã o g al o p a nt e, e vit ar q u e o s l ojist as a n u n ci as s e m o p ar c el a m e nt o s e m 

j ur os e d e p oi s d ess e m d es c o nt o a o c o ns u mi d or q u e p a g ass e à vi st a. P e n s a v a-

s e q u e, d ess a f or m a, o l ojist a iri a “r e al m e nt e ” p ar c el ar “s e m j ur o s ”. A n ã o-

                                                                 
6  É v e r d a d e q u e q u e m fi n a n ci a di r et a m e nt e o c o n s u mi do r é o l oji st a, e n ã o 
o s b a n c o s. E nt r et a nt o, q u a n d o o s l oji st a s v ã o a o si st e m a fi n a n c ei r o p a r a 
a nt e ci p a r o s r e c e bí v ei s, a c a b a m p r e s si o n a n d o a d e m a n d a p el o s e s c a s s o s 
f u n d o s di s p o ní v ei s. 
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dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç o s q u e er a p ar a d ef e n d er o c o n s u mi d or, c o m o c art ã o 

d e cr é dit o t or n o u-s e u m a ar m a dil h a p ar a o c o ns u mi d or. O u s ej a, b u s c o u-s e, 

p or m ei o i n dir et o, e vit ar a pr o p a g a n d a e n g a n o s a d o p ar c el a d o “ s e m j ur o s ”  e 

a c a b o u r es ult a n d o n o p a g a m e nt o d e j ur o s e m b uti d os n o pr e ç o at é p or q u e m 

p a g a c o m di n h eir o, c h e q u e, c art ã o d e d é bit o o u at é m es m o c o m c art ã o d e 

cr é dit o s e m p ar c el a m e nt o; 

i v) I n d efi ni ç ã o d e u m ór g ã o r e g ul a d or p ar a a i n d ústri a. A 

i n d ú stri a d e c art õ es d e cr é dit o e n c o ntr a v a-s e e m u m li m b o j urí di co. A 

r el a ç ã o e ntr e e mi s s or es e p ort a d or es er a p ar ci al m e nt e r e g ul a d a p el o C ó di g o 

d e D ef es a d o C o ns u mi d or ( e ai n d a é) e p el o B a n c o C e ntr al, n a m e di d a e m 

q u e o s e mi s s or es er a m i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as. J á p ar a as r el a ç õ es e n tr e 

l ojist as e a d q uir e nt es, e e ntr e a d q uir e nt es e b a n d eir as n ã o h a via q u al q u er 

pr e vis ã o e m l ei d e ór g ã o r e g ul a d or p ar a o s et or. P or e n v ol v er o s i st e m a 

fi n a n c eir o, o B a n c o C e ntr al, v e z o u o utr a, t e nt a v a r e g ul a m e nt ar o s et or, m as 

as d e cis õ es er a m p as sí v eis d e c o nt est a ç ã o j u di ci al, t e n d o e m vi st a s u a 

a u s ê n ci a d e c o m p et ê n ci a l e g al.   

E m j ul h o d e 2 0 0 6, o B a n c o C e ntr al ( B a c e n), a e nt ã o S e cr et ari a 

d e Dir eit o E c o n ô mi c o ( S D E), d o Mi nist éri o d a J u sti ç a, e a S e cr et ari a d e 

A c o m p a n h a m e nt o E c o n ô mi c o ( S E A E), d o Mi nist éri o d a F a z e n d a, fir m ar a m 

a c or d o d e c o o p er a ç ã o t é c ni c a c o m o o bj eti v o d e r e ali z ar est u d os c o nj u nt os 

n a ár e a d e sist e m as d e p a g a m e nt os. E m 2 0 1 0, c o m o fr ut o d ess e tr a b al h o, os 

tr ês ór g ã os di vul g ar a m o “ R el at óri o s o br e a i n d ú stri a d e c art õ es d e 

p a g a m e nt os ”, u m di a g n ósti c o a m pl o q u e a p o nt a v a p ot e n ci ais f al h as d e 

m er c a d o d e c orr e nt es d a estr ut ur a e d e s u as pr áti c as. 

N es s e í nt eri m, n o C o n gr ess o N a ci o n al, p arti c ul ar m e nt e n o 

S e n a d o F e d er al, os P L S nº s 6 7 7, 6 7 8 e 6 8 0, t o d o s d e 2 0 0 7, e nº 4 9 2 , d e 2 0 0 9, 

d o e nt ã o S e n a d or A d el mir S a nt a n a o bj eti v a v a m, r es p e cti v a m e nt e, 

i m pl e m e nt ar o c o m p artil h a m e nt o d as m á q ui n as e a c a b ar c o m dif er e nt es 

al u g u éi s p ar a o c o m er ci a nt e; d ar c o m p et ê n ci a a o B a c e n p ar a r e g ul a m e nt ar e 
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fi s c ali z ar a i n d ústri a d e c art õ es; q u e br ar o d u o p óli o d as cr e d e n ci a d or as Vis a 

e R e d e c ar d; e p er mitir a fi x a ç ã o d e pr e ç o dif er e n ci a d o n a v e n d a à vi st a e m 

r el a ç ã o a o pr e ç o p a g o c o m c art ã o d e cr é dit o. N e n h u m d es s es pr oj et os 

pr os p er o u, p or é m, s e u s o bj eti v os f or a m al c a n ç a d o s p or m ei o d e a pr o v a ç ã o 

d e o utr as l ei s o u d e n or m ati v o s i nfr al e g ais, c o nf or m e di s c utir e m o s a s e g uir. 

E m 2 0 0 9, j á e m f u n ç ã o d os a c h a d os d o c o n v ê ni o est a b el e ci d o 

e ntr e B a c e n, S D E e S E A E, f oi i n st a ur a d o i n q u érit o a d mi ni str ati v o j u nt o a o 

C a d e c o ntr a a Vis a e a Vi s a n et, q u e l e v o u à assi n at ur a d e u m T er m o  d e 

C o m pr o mi s s o d e C ess a ç ã o d e Pr áti c a p ar a q u e o c orr ess e o fi m d a r el a ç ã o d e  

e x cl usi vi d a d e e ntr e a b a n d eir a e s u a a d q uir e nt e. N a m es m a é p o c a, o B a c e n 

p ass o u a e xi gir q u e as b a n d eir as p u bli c ass e m as r e gr as e d es s e m 

tr a n s p ar ê n ci a a o s s e us arr a nj os, c o m o f or m a d e o bri g á-l as a a c eit ar outr o s 

a d q uir e nt es. E m j ul h o d e 2 0 1 0, a Ci el o e R e d e c ar d p ass ar a m a m b as a 

cr e d e n ci ar Vis a e M ast er c ar d, a bri n d o c a mi n h o p ar a m ai or c o m p eti ç ã o n o 

m er c a d o d e a d q uir ê n ci a. 

E m 2 0 1 3, e ntr o u e m vi g or a L ei nº 1 2. 8 6 5, d e 2 0 1 3, q u e i nsti t ui 

o Si st e m a Br asil eir o d e P a g a m e nt o s ( S P B) e d e u c o m p et ê n ci a a o B a n c o 

C e ntr al p ar a r e g ul a m e nt ar o s et or. Es s a m es m a L ei, e m c o nj u nt o c o m a 

R es ol u ç ã o C M N nº 4. 2 8 3, d e 2 0 1 4, e as Cir c ul ar es B a c e n nº 3. 6 8 0 e 3. 6 8 3, 

a m b as d e 2 0 1 3, e 3. 7 2 1, d e 2 0 1 4, d efi nir a m as r e gr as p ar a o s et or, e n tr e as 

q u ais, d est a c a m o s: i) a o bri g a ç ã o d e q u e t o d o s os arr a nj os d e p a g a m e nt o 

( b a n d eir as) s ej a m a ut ori z a d os a f u n ci o n ar p el o B a c e n; ii) r e gr as es p e cí fi c as 

s o br e g er e n ci a m e nt o d e ri s c o, g o v er n a n ç a i nt er n a d as i n stit ui ç õ es , utili z a ç ã o 

d as c o nt as d e p a g a m e nt o e d es e n v ol vi m e nt o d e pr o gr a m as d e c o m b at e  à 

fr a u d e e à l a v a g e m d e di n h eir o, q u e e xi gir ã o a d a pt a ç ã o p or p art e d as n ov as 

i nstit ui ç õ es d e p a g a m e nt o; iii) r e gr as d e i nt er o p er a bili d ad e i nt er- arr a nj os 

( e ntr e b a n d eir as dif er e nt es) e i ntr a- arr a nj os (r el a ç ã o e ntr e b a n d eir as e 

cr e d e n ci a d or es di v ers os); e i v) o bri g a ç ã o d e utili z a ç ã o, p or i nsti t ui ç õ es 
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fi n a n c eir as e i nstit ui ç õ es d e p a g a m e nt o, d e ar q ui v o s p a dr o ni z a d os d e a g e n d a 

d e r e c e bí v eis. 

D est e e nt ã o, v ári o s o utr o s n or m ati v os f or a m p u bli c a d o s n o 

s e nti d o d e esti m ul ar a c o n c orr ê n ci a n a i n d ústri a e cri ar m e c a nis m o s q u e 

i n d u ziss e m à r e d u ç ã o d a t a x a d e j ur o s. 

A Cir c ul ar nº 3. 7 6 5, d e 2 0 1 5, e xi gi u a a b ert ur a d os arr a nj os d e 

p a g a m e nt o c uj as tr a ns a ç õ es a c u m ul a d as e m d o z e m es es ultr a p as s ass e m R $ 

2 0 bil h õ es. As si m, s o m e nt e arr a nj os p e q u e n os, q u e, at u al m e nt e r e pr es e nt a m 

m e n o s d e 2 % d o m er c a d o, p o d eri a m c o nti n u ar f e c h a d os, c o m o s p a p ei s d e 

a d q uir e nt e e e mi s s or s e n d o e x e c ut a d o s p el a m es m a i n stit ui ç ã o. C o m a 

a b ert ur a d o s d e m ai s arr a nj o s, a br e-s e es p a ç o p ar a m ai or c o m p eti ç ã o e ntr e 

a d q uir e nt es e e ntr e e mi s s or es. 

A Cir c ul ar nº 3. 8 1 5, d e 2 0 1 6, v e d o u o tr at a m e nt o dif er e n ci a d o 

e ntr e p arti ci p a nt es d o m es m o arr a nj o. C o m i s s o, p or e x e m pl o, t o d o 

a d q uir e nt e d e v e p a g ar a m es m a t arif a d e i nt er c â m bi o. D a m es m a f or m a, n ã o 

p o d eri a h a v er dif er e n ci a ç ã o e ntr e a d q uir e nt es e e ntr e e mi s s or es d as t arif a s 

p a g as p ar a a b a n d eir a. Pr et e n d e-s e, c o m i s s o, e vit ar q u e p e q u e n os 

p arti ci p a nt es o u e ntr a nt es s ej a m e x cl uí d o s d o m er c a d o p or t er d e e nfr e nt ar 

t arif as m ai s el e v a d as q u e os d e m ai s. 

A L ei nº 1 3. 4 5 5, d e 2 0 1 7, p er miti u q u e o l oji st a d es s e d es c o nt o 

p ar a as c o m pr as à vi st a, e m r el a ç ã o a o pr e ç o c o br a d o n as c o m pr as c o m c art ã o 

d e cr é dit o. Ess a dif er e n ci a ç ã o, c o nf or m e j á c o m e nt a m o s, al é m d e esti m ul ar  

o s c o ns u mi d or es a utili z ar m ai s a f u n ç ã o d é bit o, r e d u zi n d o a d e m a n d a p or 

cr é dit o n a e c o n o mi a, t e m ai n d a o i m p ort a nt e i m p a ct o d e a m pli ar a 

c o n c orr ê n ci a e ntr e o s m ei o s d e p a g a m e nt o. Ci e nt es d e q u e o l oji st a p o d e d ar 

d es c o nt os n o p a g a m e nt o à vi st a, a t e n d ê n ci a s er á os a d q uir e nt es r e d u zir e m  a 

M D R. 
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A R es ol u ç ã o nº 4. 5 4 9, d e 2 0 1 7, tr o u x e i m p ort a nt es m u d a n ç as 

p ar a o c o n s u mi d or, a o pr oi bir o e n di vi d a m e nt o n o cr é dit o r ot ati v o p or m ai s 

d e u m ci cl o. A dí vi d a d e c orr e nt e d o n ã o p a g a m e nt o i nt e gr al d e u m a f at ur a 

n ã o p o d er á s er r ol a d a i n d efi ni d a m e nt e. A p artir d a s e g u n d a f at ur a, o u o 

c o n s u mi d or p a g a i nt e gr al m e nt e o s al d o d e v e d or o u o b a n c o t er á d e of er e c er 

a o cli e nt e al g u m a alt er n ati v a p ar a q uit ar o d é bit o e q u e s ej a m ai s v a nt aj os a 

d o q u e o cr é dit o r ot ati v o. N or m al m e nt e, a alt er n ati v a é o p ar c el a m e nt o d o 

s al d o d e v e d or, q u e a pr es e nt a c u st o m ai s b ai x o. C o nf or m e j á m e n ci o n a m o s, 

a p ó s a i m pl e m e nt a ç ã o d es s a m e di d a, a t a x a m é di a d e j ur os d o r ot ati v o c ai u 

q u as e 2 0 0 p o nt os p er c e nt u ais, p ar a 2 4 3, 5 % a. a. e m m ar ç o d e 2 0 1 8. 

J á a R es ol u ç ã o nº 4. 5 5 3, d e 2 0 1 7, fl e xi bili z o u as r e gr as 

pr u d e n ci ai s p ar a p e q u e n as e m é di as i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e c o o p er ati v as, 

c o m p ot e n ci ais b e n efí ci os s o br e a c o m p eti ç ã o.  

E m 2 0 1 8, d est a c a m o s as R es ol u ç õ es C M N n o s  4. 6 4 9, 4. 6 5 5 e 

4. 6 5 6, q u e, r es p e cti v a m e nt e: 

i) V e d a a os b a n c os li mit ar o u i m p e dir o a c ess o d e 

i nstit ui ç õ es d e p a g a m e nt o a s er vi ç o s c o m o e mi s s ã o d e b ol et os, d é bit o 

a ut o m áti c o, T E Ds o u D O Cs. Pr et e n d e-s e, c o m i s s o, a u m e nt ar a c o n c orr ê n ci a 

n o m er c a d o d e e mi ss ã o d e c art õ es. O N u b a n k, p or e x e m pl o, a bri u 

r e pr es e nt a ç ã o j u nt o a o C a d e c o ntr a o s m ai or es b a n c os c o m er ci ai s d o P aís, 

q u e s e r e c u s a v a m a of er e c er ess es s er vi ç os b a n c ári o s c o n si d er a d os 

es s e n ci ai s. Ess a pr áti c a af ast a v a cli e nt es d o s e mi s s or es d e m e n or p o rt e, p ois 

s e o c ust o p ar a p a g ar a f at ur a 7  s e t or n ass e m uit o alt o, es s es p ot e n ci ais cli e nt es 

iri a m o pt ar p or c o nti n u ar a utili z ar o c art ã o e miti d o p el os gr a n d es ba n c o s; 

                                                                 
7  R e f e ri m o - n o s a q ui n ã o s o m e nt e a e v e nt u al c u st o fi na n c ei r o, m a s t a m b é m 
a o c u st o d e t r a n s a ç ã o. P o r e x e m pl o, t e r d e i r a d et e r mi n a d o l o c al p a r a 
p a g a r a f at u r a, e m v e z d e f a z ê -l o p el a h o m e b a n ki n g , c o m o u s u al m e nt e é 
f eit o p a r a o p a g a m e nt o d e f at u r a s d e g r a n d e s e mi s s o r e s. 
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ii) P er mit e q u e a i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a e o cli e nt e a c or d e m o 

p er c e nt u al mí ni m o d a f at ur a, c o nf or m e o ris c o d e c a d a cli e nt e a s er a v ali a d o 

p el a i n stit ui ç ã o fi n a n c eir a cr e d or a. At u al m e nt e, o li mit e mí ni m o é 1 5 %. A 

R es ol u ç ã o nº 4. 6 5 5, d e 2 0 1 8, t a m b é m i g u al a a t a x a d e j ur o s d o r ot ati v o n ã o 

r e g ul ar c o m a d o r ot ati v o r e g ul ar. I d e ntifi c a m o s d ois ri s c os c o m es s as 

m e di d as. O pri m eir o é u m a e v e nt u al r e d u ç ã o e x c essi v a d o p er c e nt u al d e 

p a g a m e nt o mí ni m o l e v ar a u m s u p er e n di vi d a m e nt o d os p ort a d or es. O  

s e g u n d o é a e q ui p ar a ç ã o e ntr e as t a x as d o r ot ati v o r e g ul ar e n ã o r e g ul ar 

( q u a n d o o cli e nt e n ã o p a g a o v al or mí ni m o d a f at ur a) s e d ar p or m ei o d e 

a u m e nt o d a pri m eir a, e n ã o p or r e d u ç ã o d a s e g u n d a; 

iii) R e g ul a m e nt a  as  c h a m a d as fi nt e c h s,  mais 

es p e cifi c a m e nt e, a R es ol u ç ã o nº 4. 6 5 6, d e 2 0 1 8, cri o u a S o ci e d a d e d e 

E m pr ésti m o e ntr e P ess o as ( S E P), o n d e a pl at af or m a pr o c ur a u nir t o m a d or es 

a i n v esti d or es, e a S o ci e d a d e d e Cr é dit o Dir et o ( S C D), o n d e as e m pr es as 

e m pr est a m s e u pr ó pri o c a pit al p ar a p es s o as fí si c as. C o m es s a R es ol u ç ã o, as 

fi nt e c hs n ã o pr e ci s ar ã o m ai s s e as s o ci ar a i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as p ar a 

p o d er e m o p er ar. Es p er a-s e, c o m a r e g ul a m e nt a ç ã o, r e d u zir a t a x a d e j ur os a o 

c o n s u mi d or p or m ei o d e d oi s c a n ais. O pri m eir o é o p ot e n ci al d e r e d u ç ã o d e 

c u st o s, d e c orr e nt e d o us o d e t e c n ol o gi as m ai s a v a n ç a d as, c o m c o n s e q u e nt e 

r e p as s e p ar a o s cli e nt es. O s e g u n d o é vi a a u m e nt o d a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o 

d e cr é dit o. 

F oi t a m b é m r e c e nt e a Cir c ul ar nº 3. 8 8 7, d e 2 0 1 8, q u e i m p õ e 

li mit es p ar a a t arif a d e i nt er c â m bi o n as tr a n s a ç õ es n a f u n ç ã o d é bit o. D e n oss o 

c o n h e ci m e nt o, f oi a pri m eir a v e z q u e o B a n c o C e ntr al i nt er v ei o dir et a m e nt e 

n o pr e ç o. At é e nt ã o, as i nt er v e n ç õ es s e m pr e f or a m n o s e nti d o  d e cri ar 

c o n di ç õ es p ar a esti m ul ar a c o m p eti ç ã o n o s et or e, c o m i s s o, r e d u zir o c ust o 

p ar a o s us u ári os fi n ais. A p artir d e 1º d e o ut u br o d e 2 0 1 8, q u a n d o a Cir c ul ar 

p ass a a vi g er, a m é di a d as t arif as d e i nt er c â m bi o t er á d e s er d e 0, 5 %, e o t et o, 

d e 0, 8 % d o v al or d a tr a ns a ç ã o. D e a c or d o c o m a E x p osi ç ã o d e M oti v os q u e 
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a c o m p a n h a a Cir c ul ar, as t arif as d e i nt er c â m bi o n o Br asil s ã o alt as p ar a o 

p a dr ã o i nt er n a ci o n al, o q u e d es esti m ul a o us o d e i nstr u m e nt o s  d e p a g a m e nt o 

m ai s efi ci e nt es ( c o m o o d é bit o, e m c o ntr a p osi ç ã o a o cr é dit o). Al é m di s s o, 

n ã o h a vi a si n ali z a ç ã o d e q u e o m er c a d o c o n s e g uiri a, a ut o n o m a m e nt e, l e v ar 

à r e d u ç ã o d as t arif as. 

P or fi m, m er e c e d est a q u e o M e m or a n d o d e E nt e n di m e nt os 

fir m a d o e ntr e o B a c e n e o C a d e c o m o o bj eti v o d e c o or d e n ar s u as a ç õ es p ar a 

i m p e dir a ç õ es a nti c o m p etiti v as e q u e t or n e m o m er c a d o m ai s c o n c orr e nci al. 

C o m es s e a c or d o, o C a d e p ass ar á a a n alis ar as o p er a ç õ es d e f u s ã o e 

a q uisi ç õ es q u e n ã o i m pli q u e m ris c o si st ê mi c o. 

E m sí nt es e, n os últi m o s d e z a n o s, h o u v e si g nifi c ati v o s a v a n ç os 

n o m ar c o i nstit u ci o n al. M es m o assi m, c h e g a m o s e m 2 0 1 8 c o m u m m er c a d o 

ai n d a c o n c e ntr a d o e, c o nf or m e j á m e n ci o n a m o s v ári as v e z es, t a x as d e j ur os 

e xtr e m a m e nt e el e v a d as. N a pr ó xi m a s e ç ã o dis c utir e m o s as pri n ci p ais 

c ar a ct erí sti c as d o m er c a d o. 

 

I V. 4 –  Est r ut u r a at u al d o m e r c a d o d e c a rt õ es d e c r é dit o n o B r asil 

C o m o vi m o s n a s e ç ã o a nt eri or, o B a c e n e o C a d e v ê m 

c o ntri b ui n d o p ar a a u m e nt ar a c o n c orr ê n ci a n a i n d ú stri a d e c art õ es. 

E ntr et a nt o, a i n d ústri a é ai n d a m uit o c o n c e ntr a d a e h á i n dí ci os d e u s o d e 

pr áti c as n ã o c o m p etiti v as. 

E m r el a ç ã o às b a n d eir as, Vi s a e M ast er c ar d d o mi n a m o 

m er c a d o, c o m o, d e r est o, o c orr e n a gr a n d e m ai ori a d o s p aí s es. E ntr e 2 0 0 8 e  

2 0 1 6, a p arti ci p a ç ã o d ess as gi g a nt es d o m er c a d o n as tr a ns a ç õ es d e cr é d it o 

a u m e nt o u d e 8 9, 5 % p ar a 9 1, 1 % d o t ot al. J á n a f u n ç ã o d é bit o, a p arti ci p a ç ã o 

d e Vis a e M ast er c ar d c ai u si g nifi c ati v a m e nt e, d e 9 7 % p ar a m e n o s d e 8 0 %. 

Es s a q u e d a f oi d e c orr e nt e d a e ntr a d a d a b a n d eir a El o e m 2 0 1 0 e q u e, e m 

2 0 1 6, j á p os s uí a 1 8, 5 % d o m er c a d o. N ã o é b e m cl ar o p or q u e ess a 
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d es c o n c e ntr a ç ã o m a nif est o u-s e s o m e nt e n a f u n ç ã o d é bit o, e n ã o n a f u n ç ã o 

cr é dit o. 

M es m o c o m es s es m o vi m e nt os r e c e nt es, a t e n d ê n ci a m u n di al é 

a c o n c e ntr a ç ã o d o m er c a d o e m p o u c as b a n d eir as. Iss o d e c orr e d a n at ur e z a 

d o c art ã o d e cr é dit o, q u e, p or s er u m m er c a d o d e d ois l a d o s, as c h a m a d as 

e c o n o mi as d e r e d e s ã o f u n d a m e nt ai s. C o nf or m e e x p us e m o s a nt eri or m e nt e, 

u m es q u e m a d e p a g a m e nt o s o m e nt e é b e m s u c e di d o s e ti v er p ort a d or e s d e 

c art ã o e est a b el e ci m e nt os c o m er ci ais e m n ú m er o s el e v a d os. Q u a nt o m ai o r 

f or o n ú m er o d e est a b el e ci m e nt os c o m er ci ai s q u e a c eit a m a b a n d eir a, m ai or 

o i nt er es s e d e u m c o n s u mi d or a d q uirir o c art ã o. E, q u a nt o m ai s p o rt a d or es 

d o c art ã o h o u v er, m ai or s er á o i nt er ess e d e u m c o m er ci a nt e s e afili ar à 

b a n d eir a. 

E m r el a ç ã o às a d q uir e nt es, h o u v e n ot á v el a v a n ç o n os últi m os 

a n o s, c o m o fi m d a e x cl u si vi d a d e Vi s a n et/ Vi s a e R e d e C ar d/ M ast er c ar d. 

D es d e 2 0 0 8, o n ú m er o d e a d q uir e nt es a u m e nt o u d e 5 p ar a c er c a d e 2 0. O 

r es ult a d o t e m si d o u m a t e n d ê n ci a d e q u e d a n a M D R, a p es ar d o a u m e nt o d a 

t arif a d e i nt er c â m bi o, c o nf or m a m o str a o Gr áfi c o I. 6, q u e a pr es e nt a a M D R 

e a t arif a d e i nt er c â m bi o m é di a n a f u n ç ã o cr é dit o. C o m p ort a m e nt o 

s e m el h a nt e ( e m b or a n ã o a pr es e nt a d o n est e R el at óri o) p o d e s er o b s er v a d o n o 

m er c a d o d e c art ã o d e d é bit o. 

 

G r áfi c o I. 6. E v ol u ç ã o d a M D R e d a t arif a d e i nt er c â m bi o n a f u n ç ã o cr é dit o, 
2 0 0 8 a 2 0 1 6, e m % d o v al or d a tr a n s a ç ã o. 
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F o nt e : B a n c o C e ntr al d o Br asil 

C o nf or m e j á e x pli c a m o s, u m d o s pri n ci p ai s –  s e n ã o o pri n ci p al 

–  c ust o d o a d q uir e nt e é a t arif a d e i nt er c â m bi o. P ort a nt o, s e p arti m o s d e u m a 

sit u a ç ã o i ni ci al o n d e h á c o n c orr ê n ci a p erf eit a, s e a t arif a d e i nt er c â m bi o 

a u m e nt a, er a d e s e es p er ar a u m e nt o n a M D R. A r e d u ç ã o n a M D R o b s er v a d a 

n os últi m o s a n os, a d es p eit o d o a u m e nt o d a t arif a d e i nt er c â m bi o, p o d e s er 

e x pli c a d a p el o f at o d e, n o p erí o d o, t er m o s p ass a d o d e u m a estr ut ur a d e 

m er c a d o d u o p oli z a d a p ar a u m a estr ut ur a m ai s a b ert a. A c o m p eti ç ã o e ntr e o s 

a d q uir e nt es l e v o u à r e d u ç ã o d a m ar g e m e xist e nt e e ntr e a M D R e a t arif a d e  

i nt er c â m bi o. 

J á p ar a o m er c a d o d e e mi s s or es, n ã o e n c o ntr a m o s u m a s éri e 

hist óri c a dis p o ní v el, q u e p er mitiss e o b s er v ar s u a e v ol u ç ã o n os úl ti m o s a n o s. 

D e a c or d o c o m o r el at óri o s o br e a i n d ú stri a d e c art õ es d e p a g a m e nt o, 

el a b or a d o e m c o nj u nt o p el o B a c e n/ Mi nist éri o d a J u sti ç a e Mi nist éri o d a 

F a z e n d a, e m 2 0 0 7, o s q u atr o pri n ci p ai s e mi s s or es d a b a n d eir a Vi s a 

r e pr es e nt a v a m 7 3 % d o m er c a d o, e, d a b a n d eir a M ast er c ar d, 6 6 %. D e a c or d o 

c o m a F e br a b a n, at u al m e nt e, h á m ai s d e 5 0 e mi s s or es n o m er c a d o br asil e ir o, 

s e n d o a p arti ci p a ç ã o d os ci n c o m ai or es d e 7 5 %.  

1, 2 5 

1, 3 0 

1, 3 5 

1, 4 0 

1, 4 5 

1, 5 0 

1, 5 5 

1, 6 0 

1, 6 5 

1, 7 0 

1, 7 5 

2, 5 5 

2, 6 0 

2, 6 5 

2, 7 0 

2, 7 5 

2, 8 0 

2, 8 5 

2, 9 0 

2, 9 5 

3, 0 0 

M D R Cr é dit o TI Cr é dit o
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N a a u s ê n ci a d e i nf or m a ç õ es m ai s pr e ci s as, é r a z o á v el s u p or q u e 

o m er c a d o d e e mi s s õ es a pr es e nt a c o n c e ntr a ç ã o si mil ar à d o s et or b a n c ári o 

c o m o u m t o d o. E m s e n d o v er d a d eir a es s a hi p ót es e, o m er c a d o d e e mi s s õ es 

t eri a s e t or n a d o m ai s c o n c e ntr a d o n o s últi m o s d e z a n os, e m d e c orr ê nci a d e 

i m p ort a nt es f us õ es/ a q uisi ç õ es n o p erí o d o, c o m o It a ú/ U ni b a n c o, e m 2 0 0 8, 

Br a d es c o/ H S B C e m 2 0 1 6 e It a ú- U ni b a n c o/ Citi b a n k e m 2 0 1 7. D e a c or d o 

c o m o R el at óri o d e E c o n o mi a B a n c ári a d e 2 0 1 7, el a b or a d o p el o B a n c o 

C e ntr al, e ntr e 2 0 0 6 e 2 0 1 6 a p arti ci p a ç ã o d o s ci n c o m ai or es b a n c os n o t ot al 

d e ati v os a u m e nt o u d e 6 0 % p ar a 8 2 %.   

E ntr et a nt o, o utr o s i n di c a d or es, c o m o o Í n di c e d e H erfi n d a hl-

Hirs c h m a n N or m ali z a d o (I H H n), m o str a m ní v eis m o d er a d o s d e 

c o n c e ntr a ç ã o d e n os s o sist e m a fi n a n c eir o. D e p e n d e n d o d o crit éri o a n alis a d o, 

o I H H n ati n gi u 0, 1 7 1 2 ( p ar a o p er a ç õ es d e cr é dit o d o s b a n c o s c o m er ci ais), o  

q u e p o d e s er i nt er pr et a d o c o m o c o n c e ntr a ç ã o m o d er a d a 8 , c o m ní v el m uit o 

pr ó xi m o d o í n di c e d e c o n c e ntr a ç ã o el e v a d a. 

O pr o bl e m a m ai or t al v e z n ã o r esi d a n a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a, 

m as n a e x c es si v a v erti c ali z a ç ã o, c o m u m gr u p o e c o n ô mi c o c o ntr ol a n d o as 

ati vi d a d es d e e mi s s ã o, a d q uir ê n ci a e at é b a n d eir a. O c as o m ai s e m bl e m áti c o 

é o B a n c o d o Br asil e Br a d es c o, q u e s ã o i m p ort a nt es e mi s s or es d e c art õ es, 

c o ntr ol a m a Ci el o, m ai or cr e d e n ci a d or a d o P aí s, b e m c o m o a b a n d eir a El o, 

q u e j á é r es p o ns á v el p or q u as e 2 0 % d as c a pt ur as n a f u n ç ã o d é bit o. 

Si mil ar m e nt e, o gr u p o It a ú- U ni b a n c o é i m p ort a nt e e mi s s or, c o ntr ol a a R e d e, 

s e g u n d a m ai or cr e d e n ci a d or a d o P aís e d et é m a b a n d eir a Hi p er c ar d. 

A v erti c ali z a ç ã o, p er si, n ã o é n e c ess ari a m e nt e d a n o s a p ar a a 

e c o n o mi a e p ar a os u s u ári o s e m g er al, p ois p o ssi bilit a o bt er i m p ort a nt es 

g a n h o s d e es c al a, c o m r e d u ç ã o d e c ust o s q u e, e v e nt u al m e nt e, p o d e m s er 

                                                                 
8  D e a c o r d o c o m o B a n c o C e n t r al, v al o r e s p a r a o I H H n a b a i x o d e 0, 1 0 0 0 i n d i c a m 
b a i x a c o n c e n t r a ç ã o, e n t r e 0, 1 0 0 1 e 0, 1 8 0 0, c o n c e n t r a ç ã o m o d e r a d a e, a c i m a 
d e s s e v al o r, c o n c e n t r a ç ã o el e v a d a. 
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r e p as s a d os a o c o ns u mi d or. M as a v erti c ali z a ç ã o t a m b é m i m p õ e u m ri s co 

p ar a a i n d ú stri a, p ois a u m e nt a a pr o b a bili d a d e d e s e dist or c er pr e ç os e t arif as 

c o m o f or m a d e pr ej u di c ar a c o n c orr ê n ci a. N es s e c as o, o s pr e ç o s e t arif as 

r el e v a nt es d ei x ari a m d e s er fi x a d os c o m o o bj eti v o d e m a xi mi z ar a r e d e, e 

p ass ari a m a s e ori e nt ar p ar a e x cl us ã o d e p ot e n ci as c o m p eti d or es. P or  

e x e m pl o, u m a u m e nt o d a t arif a d e i nt er c â m bi o pr ej u di c a o a d q uir e nt e e 

f a v or e c e o e mi s s or. O c orr e q u e, q u a n d o a d q uir e nt e e e mi s s or p ert e n c e m a o 

m es m o gr u p o, u m a u m e nt o d es s a t arif a n ã o tr a z q u al q u er i m p a ct o p ar a o 

c o n gl o m er a d o. M as p o d e pr ej u di c ar a c o n c orr ê n ci a n o m er c a d o d e 

a d q uir ê n ci a, a o a u m e nt ar os c ust os p ar a os p arti ci p a nt es.  

Al g u ns r el at os d e l oji st as, q u e v ê m i n cl usi v e s e n d o o bj et o d e 

i n v esti g a ç ã o p or p art e d o C a d e, a p o nt a m p ar a as s e g ui nt es c o nd ut as 

a nti c o m p etiti v as o u q u e c ar a ct eri z a m a b u s o d e p o d er e c o n ô mi c o: 

a) V e n d a c as a d a: o a d q uir e nt e e xi g e q u e o l ojist a m a nt e n h a 

c o nt a- c orr e nt e n os b a n c o s p ert e n c e nt es a o m es m o gr u p o e c o n ô mi c o; 

b) R e c u s a d e c o ntr at ar/ e x cl usi vi d a d e: al g u m as b a n d eir as 

( arr a nj o s d e p a g a m e nt o), es p e ci al m e nt e a q u el as vi n c ul a d as a gr u p os 

e c o n ô mi c os d e gr a n d es i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e cr e d e n ci a d or as, es t ari a m 

m a nt e n d o r el a ç õ es d e e x cl usi vi d a d e ( d e dir eit o o u d e f at o) c o m as 

cr e d e n ci a d or as d e s e u pr ó pri o gr u p o, o q u e f or ç ari a o s l ojist as a c o ntr at ar e m 

es s as cr e d e n ci a d or as, c as o d es ej e m a c eit ar t ais b a n d eir as; 

c) R e c us a d e c o ntr at ar e m r el a ç ã o à a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v ei s: 

t al c o n d ut a est ari a s e n d o pr ati c a d a t a nt o p or gr a n d es b a n c os e m r el a ç ã o às 

p e q u e n as cr e d e n ci a d or as q u a nt o p el as gr a n d es cr e d e n ci a d or as ( vi n c ul a d as 

a o s gr u p os d a q u el as i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as) e m r el a ç ã o a os p e q u e n os 

b a n c os. Ess a r e c us a s e f a z p or m ei o d e cri a ç ã o d e difi c ul d a d es p ar a “l er ” a 

a g e n d a d e r e c e bí v eis d e p e q u e n as cr e d e n ci a d or as. C o m i s s o, t or n a-s e m ai s 
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difí cil p ar a q u e os l ojist as cli e nt es d e p e q u e n as cr e d e n ci a d or a s o u d e 

p e q u e n o s b a n c o s a nt e ci p e m s e u s r e c e bí v eis; e 

d) R e c u s a d e c o ntr at ar/ dis cri mi n a ç ã o n a o p er a ç ã o d e Pi n p a d: as 

cr e d e n ci a d or as lí d er es est ari a m c o m er ci ali z a n d o e difi c ult a n d o a o p er a ç ã o 

d os Pi n p a ds, c o nt e n d o u m m a p a d e c h a v es at u ali z a d o, q u e n ã o p er mit e 

a c ess o às cr e d e n ci a d or as m e n or es e q u e est ã o e ntr a n d o n o m er c a d o.  

V –  E x pli c a ç õ es p a r a a el e v a d a t a x a d e j u r os d o c a rt ã o d e c r é dit o e d o 

c h e q u e es p e ci al  

N as últi m as s e ç õ es, f oi n e c ess ári o a pr of u n d ar o e nt e n di m e nt o 

s o br e o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o, d a d a a s u a m ai or c o m pl e xi d a d e, 

c o m p ar ati v a m e nt e a o utr o s i nstr u m e nt o s d e fi n a n ci a m e nt o.  

R et or n a m o s a g or a à pri n ci p al m oti v a ç ã o d est a C PI: p or q u e a 

t a x a d e j ur os d o r ot ati v o e d o c h e q u e es p e ci al s ã o t ã o alt as? O R el at óri o d e 

E c o n o mi a B a n c ári a d e 2 0 1 7, p u bli c a d o p el o B a c e n, esti m o u q u e, n a m é d i a 

d o p erí o d o 2 0 1 5- 2 0 1 7, o s pr e a d  b a n c ári o p o d e s er e x pli c a d o p or: 

i) I n a di m pl ê n ci a: 3 7, 4 %; 

ii) D es p es as a d mi ni str ati v as: 2 5, 0 %; 

iii) Tri b ut os e F u n d o G ar a nti d or d e Cr é dit o: 2 2, 8 % 

i v) M ar g e m fi n a n c eir a: 1 4, 9 %. 

A nt es d e pr os s e g uir a di s c us s ã o, g ost arí a m o s d e l e m br ar q u e o 

B a n c o C e ntr al n ã o esti m a a d e c o m p o si ç ã o d o s p r e a d  p or ti p o d e o p er a ç ã o. 

P o ssi v el m e nt e, iss o n ã o é f eit o p or q u e é difí cil al o c ar, p ar a c a d a t i p o d e 

o p er a ç ã o, as d es p es as a d mi nistr ati v as, o s tri b ut o s e a m ar g e m fi n a n c ei r a 

as s o ci a d a. D ess a f or m a, m es m o q u e, pr o v a v el m e nt e, a d e c o m p o si ç ã o a ci m a 

n ã o s e a pli q u e p erf eit a m e nt e p ar a as o p er a ç õ es d e cr é dit o e d e c h e q u e  

es p e ci al, el a f or n e c e u m a i d ei a a pr o xi m a d a d e s e us d et er mi n a nt es. 
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S e a i n a di m pl ê n ci a é o f at or m ai s r el e v a nt e p ar a o c o nj u nt o d os 

i nstr u m e nt o s d e cr é dit o, c ert a m e nt e s er á ai n d a m ai s i m p ort a nt e p ar a o 

r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e p ar a o c h e q u e es p e ci al. B ast a v er q u e a ta x a 

d e i n a di m pl ê n ci a d es s as d u as m o d ali d a d es d e cr é dit o –  3 4 % e 1 4 %, 

r es p e cti v a m e nt e, p ar a a m é di a d e j a n eir o a a bril d e 2 0 1 8 –  s ã o 

s u bst a n ci al m e nt e s u p eri or es à i n a di m pl ê n ci a m é di a d as o p er a ç õ es d e cr é dit o 

c o m r e c urs o s li vr es p ar a p ess o as físi c as: 5, 1 %, p ar a o m es m o p erí o d o. D ess a 

f or m a, a ç õ es q u e c o ntri b u a m p ar a r e d u zir a i n a di m pl ê n ci a c ert a m e nt e s er ã o 

d e ci si v as p ar a a q u e d a n a t a x a d e j ur o s. Es s as a ç õ es i n cl u e m m e d i d as q u e 

p er mit a m a o cr e d or o bt er m ai s i nf or m a ç õ es d o s d e m a n d a nt es d e cr é dit o ( p or 

e x e m pl o, c o m u m c a d astr o p ositi v o), b e m c o m o f or m as d e a u m e nt ar a 

g ar a nti a d as o p er a ç õ es o u d e d ar m ai or a gili d a d e n a r e c u p er a ç ã o d e cr é dit o.  

As d es p es as a d mi nistr ati v as f or m a m o s e g u n d o c o m p o n e nt e 

m ai s i m p ort a nt e d o s p r e a d . E m p art e, es s es c ust os r efl et e m o el e v a d o c ust o 

Br asil ( b ai x a pr o d uti vi d a d e n o g er al, d efi ci ê n ci a n a i nfr a estr ut ur a, el e v a d os 

c u st o s d e tr a ns a ç ã o, et c). E m b or a s ej a i m p ort a nt e tr at ar d es s es e ntr a v es p ar a 

o d es e n v ol vi m e nt o n a ci o n al, is s o c o m p et e m ai s à ati vi d a d e l e gisl ati v a e m 

g er al d o q u e a est a C PI. A d e m ai s, é d e i nt er ess e d os pr ó pri o s b a n c o s r e d u zir 

es s es c ust o s, n ã o s e n d o n e c ess ári a i nt er v e n ç ã o p arl a m e nt ar es p e cifi c a m e nt e 

p ar a t al. 

C o m e nt ári o si mil ar p o d e s er f eit o e m r el a ç ã o a os tri b ut o s. S e m 

d ú vi d a, a c ar g a tri b ut ári a d o Br asil é el e v a d a, m as c o m p atí v el c o m o n í v el 

d e g ast os. N ã o é r e c o m e n d á v el r e di s c utir os i m p o st os d e u m s et or es p e cífi c o, 

s e m l e v ar e m c o nsi d er a ç ã o o c o nj u nt o d a c ar g a tri b ut ári a e d os g ast o s 

n a ci o n ai s. 

Q u a nt o à m ar g e m fi n a n c eir a d o s b a n c o s, t al v e z e xi st a es p a ç o 

p ar a c o m pr ess ã o. D e a c or d o c o m a pr es e nt a ç ã o d o Mi nist éri o d a F a z e n d a 

n est a C PI, n a c o m p ar a ç ã o c o m p aí s es c o m r e n d a si mil ar à n o ss a, n oss o 
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sist e m a fi n a n c eir o a pr es e nt a m ar g e m lí q ui d a d e j ur os e q ui v al e nt e e r et or n o 

s o br e p atri m ô ni o m ai s el e v a d o, e m b or a a dif er e n ç a n ã o s ej a t ã o 

si g nifi c ati v a 9 . Is s o s u g er e q u e, pr o v a v el m e nt e, n os s o m ai or pr o bl e m a n ã o 

s ã o l u cr o s e x c es si v os d os b a n c os.  

Ai n d a assi m, c o m o s e tr at a d e u m s et or c o m r a z o á v el gr a u d e 

c o n c e ntr a ç ã o e c o m i m p ort a nt es estr ut ur as v erti c ali z a d as, é pr o v á v el q u e a 

m ar g e m d e l u cr o d as o p er a ç õ es c o m c art ã o d e cr é dit o e c h e q u e es p e ci al 

est ej a a ci m a d o q u e s e o bs er v ari a e m m er c a d o s m ai s c o m p etiti v os. P ar a 

at a c ar ess e pr o bl e m a, c o nt u d o, n ã o r e c o m e n d a m o s p olíti c as i m p o siti v as, 

c o m fi x a ç ã o d e pr e ç os o u li mit es p ar a t a x a d e j ur o s. N o ss a m ai or 

c o ntri b ui ç ã o p ar a r es ol v er o pr o bl e m a d e e v e nt u al us o d e p o d er d e m er c a d o 

é cri ar m e c a ni s m o s q u e esti m ul e m a e ntr a d a d e n o v os p arti ci p a nt es e q u e  

eli mi n e m pr áti c as a nti c o m p etiti v as e o utr as b arr eir as à c o m p eti ç ã o.  

 

 

 

 

 

 

   

                                                                 
9 A p r e s e nt a ç ã o di s p o ní v el e m: 
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C a pít ul o II 

A E x p e ri ê n ci a I nt e r n a ci o n al 

 

 T o d a c o m p ar a ç ã o r e q u er c o nt e xt u ali z a ç ã o, p arti c ul ar m e nt e 

a n ális e c o m p ar ati v a e ntr e p aí s es.  

S a b e-s e q u e as t a x as d e j ur o s n o s e m pr ésti m o s, as c h a m a d as 

t a x as ati v as, d e p e n d e m d o c u st o d e c a pt a ç ã o, d o ní v el d e i n a di m pl ê n ci a p ar a 

d et er mi n a d a li n h a d e cr é dit o, d a t a x a e d o pr a z o d e r e c u p er a ç ã o d o s r e c urs os 

e m pr est a d os e n ã o p a g o s, d a tri b ut a ç ã o, d as d es p es as a d mi nistr ati v as e d a 

m ar g e m d as i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as. T a m b é m d e p e n d e m d o gr a u d e s u b sí di o 

cr u z a d o, i st o é, d o q u a nt o a q u el es t o m a d or es d e cr é dit o est ã o p a g a n d o p ar a 

q u e o utr os t o m a d or es d e cr é dit o o u us u ári os d os s er vi ç o s fi n a n c eir os 

p ú bli c os o u pri v a d os t e n h a m b e n efí ci os. C a d a u m d es s es f at or es  v ari a 

e n or m e m e nt e d e p aís a p aí s. 

A p e n as p ar a e x e m plifi c ar, o s p r e a d  b a n c ári o e m 2 0 1 6 é 

esti m a d o e di v ul g a d o p el o B a n c o M u n di al c o m o t e n d o si d o d a o r d e m d e 

3 8, 4 % p ar a o Br asil 1 0 . O c orr e q u e o B a n c o C e ntr al d o Br asil di v ul g a q u e o 

s pr e a d  b a n c ári o f oi d a or d e m d e 2 2, 7 % e m d e z e m br o d e 2 0 1 6.  

A dif er e n ç a é r es ult a nt e d o f at o d e q u e o B a n c o M u n di al di v ul g a 

o s p r e a d  b a n c ári o p ar a t a x as li vr es d o Br asil, o u s ej a, a q u el as q u e as 

i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as p o d e m p a ct ar li vr e m e nt e c o m o t o m a d or d o 

e m pr ésti m o e m c o ntr a p o si ç ã o a o s e m pr ésti m o s dir e ci o n a d os c o m t a x as d e 

j ur os r e g ul a d as. D es s a f or m a, n a gr a n d e m ai ori a d os p aís es, cr é dito 

i m o bili ári o, cr é dit o r ur al e o utr os cr é dit o s, q u e n o Br asil s ã o e m b o a p art e 

dir e ci o n a d os, t a m b é m f a z e m p art e d o c ál c ul o d o s pr e a d  b a n c ári o di v ul g a d o, 

p ois s ã o li vr e m e nt e n e g o ci a d as, a o p ass o q u e, n o Br asil, e ss as li n h as d e 

cr é dit o s ã o c o ntr ol a d as e m s u a m ai or p art e, p ort a nt o, e x cl uí d as d o c ál c u l o.  
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O dir e ci o n a m e nt o d a or d e m d e 5 0 % d o cr é dit o t ot al é u m a 

a n o m ali a d o Br asil. Es s a a n o m ali a r e p er c ut e n as t a x as d o s e m pr ésti m o s 

li vr es, n a c o m p ar a ç ã o e ntr e t a x as d e j ur os d o Br asil c o m o utr os p aíses e at é 

m es m o n a t a x a b ási c a d e j ur o s n e c ess ári a p ar a c o nt er a i nfl a ç ã o.  

T o d a vi a, n ã o p o d e m o s d ei x ar d e m e n ci o n ar o e x c el e nt e gr a u d e 

c ol et a e d e tr a ns p ar ê n ci a d e di v ul g a ç ã o d e t a x as d e j ur o s d o Br asil e m  

c o m p ar a ç ã o a di v ers os p aí s es p es q uis a d o s. 

A q ui f a z e m o s u m a c o m p ar a ç ã o p ar a e x e m plifi c ar a difi c ul d a d e, 

e at é m es m o o e q uí v o c o, e m s e f a z er c o m p ar a ç õ es dir et as s e m u m a a n ális e  

m ai s a pr of u n d a d a.  

N a Ar g e nti n a, o s pr e a d  b a n c ári o t eri a si d o d e 9, 7 % t a m b é m e m 

2 0 1 6. O c orr e q u e o c u st o c o m i n a di m pl ê n ci a n o Br asil f oi d a or d e m d e 3, 9 % 

d a c art eir a t ot al d e e m pr ésti m o s, c o nf or m e a m et o d ol o gi a d o B a n c o M u n di al, 

e n a Ar g e nti n a f oi d e 1, 8 %. O c orr e ai n d a q u e m es m o o c o n c eit o d e 

i n a di m pl ê n ci a v ari a d e p aís a p aís, p oi s o pr a z o p ar a o e m pr ésti m o s er 

c o n si d er a d o i n a di m pli d o v ari a 1 1 . 

 Al é m di s s o, o t e m p o p ar a s e r es ol v er a i ns ol v ê n ci a, q u e é u m a 

v ari á v el p ar a s e esti m ar o pr a z o d e r e c u p er a ç ã o d os r e c urs os, s eri a d a or d e m  

d e 4 a n o s n o Br asil e d e 2, 4 a n os n a Ar g e nti n a 1 2 .  

Q u a nt o à tri b ut a ç ã o, o s b a n c os n a Ar g e nti n a s ã o tri b ut a d os e m 

3 4 % d o l u cr o br ut o, a o p as s o q u e n o Br asil a tri b ut a ç ã o es p e cíf i c a p ar a 

b a n c os é d a or d e m d e 4 5 %. N ã o s ã o c o nsi d er a d os ai n d a os tri b ut o s e 

alí q u ot as dif er e nt es q u e r e c a e m s o br e o t o m a d or. 

F eit a ess a br e v e c o m p ar a ç ã o, c o nsi d er a m o s ai n d a q u e h á 

di v er g ê n ci as c o nsi d er á v ei s n as li n h as d e cr é dit o es p e cífi c as, q u e s ã o o bj et o 

d e i n v esti g a ç ã o d a C PI.  
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N o c as o d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o, as li n h as of er e ci d as 

s ã o b e m di v er g e nt es. N o Br asil, o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o t e v e t a x a d e 

j ur o a n u ali z a d a d a or d e m d e 4 8 7 % e n a Ar g e nti n a t eri a ti d o t a x a d e 

i n a di m pl ê n ci a a di ci o n al d a or d e m d e 3 3, 2 %, al é m d a t a x a c h a m a d a 

c o m p e n s at óri a d e 4 4 %, p erf a z e n d o 7 7, 2 %. N a Ar g e nti n a, a t a x a a di ci o n al d e  

i n a di m pl e m e nt o t eri a v ari a d o d e 3 0 % a 6 6 % e a t a x a d e i n a di m pl ê n cia est e v e 

e m m e n o s d e 2, 9 % 1 3 .   

T o d a vi a, al é m d o e n or m e dif er e n ci al d e j ur o s e d e 

i n a di m pl ê n ci a, u m p o nt o q u e disti n g u e o s pr o d ut os c o nsi der a v el m e nt e é q u e 

o c o ns u mi d or p a g a j ur o d es d e a c o m pr a d o pr o d ut o. A t a x a d e j ur o  p a g a p el o 

p ort a d or a p artir d a c o m pr a n a Ar g e nti n a, c h a m a d a d e c o m p e n s at óri a, f oi d a  

or d e m d e 4 4 %, c o m o i nf or m a d o a nt es.   

Vi sl u m br a-s e c o m es s a s u ci nt a c o m p ar a ç ã o q u e, a p es ar d as 

dif er e n ç as d e pr o d ut o s e d e í n di c es d e i n a di m pl ê n ci a, as t a x as d e j ur os 

c o n si d er a d as e xi g e m pr of u n d as m u d a n ç as n a c o n c ess ã o e n a d e m a n d a p or  

cr é dit o n o Br asil.  

Al é m di s s o, d e a c or d o c o m o últi m o R el at óri o d e E c o n o mi a 

B a n c ári a d o B a n c o C e ntr al d o Br asil, “ u m d es afi o a o c o m p ar a r as t a x as d e 

j ur os pr ati c a d as n o Br asil p a r a al g u m a s m o d ali d a d es d e cr é dit o c o m 

a q u el as pr ati c a d as n o e xt eri or é a pr oi bi ç ã o n o p aí s  d a c o br a n ç a d e 

al g u m as t arif as. Ess e é o c as o d o c a rt ã o d e cr é dit o r o t ati v o… e d o c h e q u e 

es p e ci al. ”  

N o q u e di z r es p eit o às t a x as d e j ur os d o r ot ati v o e d o c h e q u e 

es p e ci al, é pr e ci s o a n alis ar n ã o a p e n as os n ú m er o s p u bli c a d o s, m as t a m b é m 

o s a m bi e nt es m a cr o e mi cr o e c o n ô mi c o s e, es p e ci al m e nt e, as dif er e n ç as 

r e g ul at óri as o u d e m er c a d o e ntr e as li n h as d e cr é dit o pr ati c a d as n o Br asil e 

n o e xt eri or.  

                                                                 
1 3 htt p:// w w w. b c r a. g o v. a r/ P u bli c a ci o n e s E st a di sti c a s/ I n f o r m e _ s o b r e _ b a n c o
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N o s Est a d o s U ni d o s, p or e x e m pl o, as t arif as d e a b ert ur a d e 

cr é dit o r ot ati v o n ã o r e g ul ar c o m e ç a m e m U S $ 2 7 e, c as o o us u ári o e n tr e 

n o v a m e nt e n o r ot ati v o n ã o r e g ul ar a p ós s ei s m es es d a pri m eir a o p er a ç ã o, 

c h e g a m a at é U S $ 3 8. N a U ni ã o E ur o p ei a, a t arif a v ari a d e € 1 5 a € 3 7, 

d e p e n d e n d o d o s al d o e m atr as o e n o R ei n o U ni d o, a t arif a gir a e m  t or n o d e 

£ 1 2.  

O v al or d as t arif as pr ati c a d as n os Est a d o s U ni d os, q u a n d o 

c o n v erti d o e m r e ai s, e x c e d eri a o g ast o m é di o c o m j ur o s n o r ot ati v o n ã o 

r e g ul ar n o Br asil, a p ur a d o e m d e z e m br o d e 2 0 1 7. E ntr et a nt o, u m a t arif a 

e q ui v al e nt e à m et a d e d o v al or c o br a d o n os Est a d os U ni d o s, e ntr e 1 3, 5 e 1 9 

d ól ar es, c orr es p o n d e nt e a v al or es e ntr e R $ 5 0 e R $ 6 9, r e d u ziri a as t a x as d e 

j ur os p ar a 5, 9 % e 2, 9 % a o m ês, r es p e cti v a m e nt e, m a nt e n d o o m es m o c u st o 

a gr e g a d o. 

S e, e m v e z dis s o, f o ss e utili z a d a c o m o p ar â m etr o a r a z ã o e ntr e 

o v al or d as t arif as e o s al d o m é di o n o c art ã o d e cr é dit o n os Est a d o s U ni d os, 

as t arif as e q ui v al e nt es n o Br asil est ari a m e ntr e R $ 2 1 e R $ 3 0. N es s e c as o, as  

t a x as d e j ur os n o c art ã o r ot ati v o n ã o r e g ul ar q u e g er ari a m o m es m o c u sto 

a gr e g a d o est ari a m e ntr e 1 0, 6 % e 9, 2 % a o m ês, r es p e cti v a m e nt e –  ai n d a 

as si m u m a i m p ort a nt e q u e d a e m r el a ç ã o à t a x a m é di a pr ati c a d a n o Br asil n o 

fi n al d e 2 0 1 7 e i ní ci o d e 2 0 1 8, q u e s e sit u ar a m e m t or n o d e 1 4, 0 % a o m ês. 

P or o utr o l a d o, e m q u al q u er d os c as os a n alis a d os, a t a x a d e j ur os d o r ot ati v o 

n ã o r e g ul ar n o Br asil t eri a si d o s u p eri or à pr ati c a d a n os Est a d o s U ni d os. 

Es s as dif er e n ç as a d v ê m d e o utr os d et er mi n a nt es d as t a x as d e j u r o s d o 

cr é dit o, c o m o c u st o d e c a pt a ç ã o, i n a di m pl ê n ci a, c u st o s a d mi ni str ati v os, 

tri b ut o s e m ar g e m d e l u cr o. 

N o s Est a d o s U ni d os, o c h e q u e es p e ci al ( o v er d r aft c ur r e nt 

a c c o u nt ) e o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o (d ef a ult cr e dit c a r d ) dif er e m d as 

li n h as d e cr é dit o pr ati c a d as n o Br asil, c o ns e q u e nt e m e nt e, as t a x as d e j ur os 

s ã o m uit o dif er e nt es, m es m o q u a n d o v erifi c a m o s q u e o a m bi e nt e 
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m a cr o e c o n ô mi c o t a m b é m o é, o u s ej a, m es m o q u a n d o d es c o nt a m o s a 

dif er e n ç a e ntr e as t a x as b ási c as d e j ur os d os d ois p aís es.  

N a q u el e p aís, o us u ári o d o c h e q u e es p e ci al p a g a u m a t arif a d e 

a b ert ur a d e cr é dit o m é di a d e 3 5 d ól ar es, m es m o q u e t e n h a f eit o o s a q u e a 

d es c o b ert o a ut ori z a d o e m a p e n as 1 d ól ar. Es s a t arif a é cr es c e nt e e p o d e 

c h e g ar a at é d e z v e z es p or c a d a utili z a ç ã o d o s r e c urs o s. Assi m, a t a x a d e  

j ur os d o c h e q u e es p e ci al f oi d e 1 7 % a o a n o, c er c a d e d e z v e z es a t a x a b ási c a 

d e j ur o s, a o fi n al d e 2 0 1 7. 

C o m o j á di ss e m o s, n o c as o d o c art ã o d e cr é dit o, o cli e nt e p a g a 

t arif a e j ur os d es d e a d at a d a c o m pr a at é o v e n ci m e nt o d a f at ur a. Ess es j ur os 

v ari a m i n cl usi v e c o nf or m e a t arif a d e a n ui d a d e p a g a p el o p ort a d or d o  c art ã o 

d e cr é dit o. E m 2 0 1 7, es s es j ur os sit u ar a m-s e e m c er c a d e 1 5 % a o a n o.  J á os 

j ur os d o r ot ati v o, o u s ej a, q u a n d o o cli e nt e n ã o p a g a p art e o u a t ot ali d a d e d e 

s u as c o m pr as sit u ar a m-s e e m t or n o d e 2 3, 3 % a o a n o, o u s ej a, 1, 3 % a o  

m ês. 1 4 1 5  

D e a c or d o c o m si m ul a ç ã o p ar a a n áli s e c o m p ar ati v a r e ali z a d a 

p el o B a n c o C e ntr al d o Br asil, “ a p arti r d e u m a t a x a d e j ur o m e ns al d e 1 4 % 

e s e m t arif a, p ar a c a d a R $ 1 0 ( d ez r e ais) d e t arif a a t a x a d e j u r os m é di a 

c al c ul a d a s e r e d uziri a e m 1, 6 2 % a. m. o u 2 1, 3 % a o a n o. O v al or d a s t a rif as 

p r ati c a d as n os Est a d os U ni d os, q u a n d o c o n v erti d o e m r e a i s, e x c e d eri a o 

g ast o m é di o c o m j ur os n o r ot ati v o ( n ã o r e g ul ar) n o B r asil, a p ur a d o e m 

d ez e m br o d e 2 0 1 7. E ntr et a nt o, u m a t a rif a e q ui v al e nt e à m et a d e d o v al or 

c o b r a d o n os Est a d os U ni d os, e ntr e 1 3, 5 e 1 9 d ól a r es, c o r r es p o n d e nt e a 

v al or es e ntr e R $ 5 0 e R $ 6 9, 5 2 r e d uzi ri a as t a x as d e j u r os p ar a 5, 9 % e 2, 9 % 

a o m ês, r es p e cti v a m e nt e, m a nt e n d o o m es m o c ust o a gr e g a d o. 

                                                                 
1 4  htt p s:// w w w. v al u e p e n g ui n. c o m/ a v e r a g e - c r e dit - c a r d -int e r e st - r at e s 
1 5 htt p s:// w w w. c o n s u m e r fi n a n c e. g o v/ d at a - r e s e a r c h/ r e s e a r c h - r e p o rt s/t h e -
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S e, e m v ez diss o, f oss e utiliz a d a c o m o p a r â m etr o a r az ã o e ntr e 

o v al o r d as t arif as e o s al d o m é di o n o c art ã o d e cr é dit o n os Est a d os U ni d os, 

as t a rif as e q ui v al e nt es n o Br asil est ari a m e ntr e R $ 2 1  e R $ 3 0. N es s e c as o, as 

t a x as d e j ur os n o c a rt ã o r ot ati v o n ã o r e g ul ar q u e g er ari a m o m es m o c u st o 

a gr e g a d o est a ri a m e ntr e 1 0, 6 % e 9, 2 % a o m ês, r es p e cti v a m e nt e –  ai n d a 

assi m u m a i m p ort a nt e q u e d a e m r el a ç ã o à t a x a m é di a p r ati c a d a n o Br asil 

n o fi n al d e 2 0 1 7 e i ní ci o d e 2 0 1 8, q u e s e sit u ar a m e m t o r n o d e 1 4, 0 % a o 

m ês. P o r o utr o l a d o, e m q u al q u er d os c as os a n alis a d os,  a t a x a d e j ur os d o 

r ot ati v o ( n ã o r e g ul a r) n o Br asil t eri a si d o s u p eri o r à p r ati c a d a n os Est a d os 

U ni d os. Es s as dif er e n ç a s a d v ê m d e o ut r os d et er mi n a nt es d as t a x as d e j ur os 

d o cr é dit o, c o m o c ust o d e c a pt a ç ã o, i n a di m pl ê n ci a, c us t o s a d mi ni str ati v os, 

t ri b ut os e m ar g e m d e l u cr o ”.  

O pr ó pri o B a n c o C e ntr al d o Br asil r e c o n h e c e e m s e u r el at óri o 

q u e p art e d e u m a hi p ót es e b ast a nt e si m plifi c a d or a d e q u e a d e m a n d a p or 

cr é dit o r ot ati v o n ã o s e aj u st ari a à n o v a c o m p o si ç ã o d os c ust o s fi n a n c eir os 

e n v ol vi d os e q u e a t arif a t e n d e a t er u m ef eit o distri b uti v o e m q u e os 

d e v e d or es c o m s al d os m e n or es p a g a m pr o p or ci o n al m e nt e m ai s d o q u e os 

d e v e d or es c o m s al d os m ai or es. “ O o bj eti v o d o e x er cí ci o é si m pl es m e nt e 

o bt er t a x as d e j ur os hi p ot éti c as q u e s eri a m c o m p ar á v eis às t a x as p r ati c a d as 

n os p aís es o n d e a c o b r a n ç a d e t arif a é p er miti d a. N ot e-s e  q u e, n ess e c a s o, 

c o m o a t arif a é fi x a e i n d e p e n d e d o v al or fi n a n ci a d o, h á u m ef eit o 

distri b uti v o, p ois i n di ví d u os c o m b ai x os s al d os d e v e d o r es t er ã o di s p ê n di o 

r el ati v a m e nt e m ai or q u e o d a q u el es c o m dí vi d a m ais el e v a d a. ”  

As si m, o B a c e n s u m ari z a: “ a o r e aliz a r u m e x er cí ci o hi p ot éti c o, 

e m q u e f oss e p er miti d a a c o b r a n ç a d ess e ti p o d e t arif a ( m a nt e n d o c o nst a nt e 

o dis p ê n di o fi n a n c eir o a gr e g a d o d o s d e v e d or es), v erifi c o u-s e q u e a s t a x as 

d e j ur os c al c ul a d as n o c art ã o d e cr é dit o r ot ati v o n o B r asil ai n d a s eri a m 

s u p eri or es às pr ati c a d as n o e xt eri or, e m d e c o rr ê n ci a d os  d e m ais 

d et er mi n a nt es d o c ust o d o cr é dit o . ” 
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Os or g a nis m o s fi n a n c eir o s i nt er n a ci o n ai s n ã o c ost u m a m 

r e ali z ar a n ális es c o m p ar ati v as d e t a x as d e j ur o s d e li n h as d e cr é dit o 

es p e cífi c as, d a d as as dif er e n ç as i nstit u ci o n ais, o q u e t or n a a c o m p ar a ç ã o 

m er a m e nt e n u m éri c a m uit as v e z es i ni nt eli gí v el. E m o utr as p al a vr a s, p o d e-

s e s e m pr e li st ar p aís es c o m d et er mi n a d as t a x as d e j ur os p ar a d et er mi n a d as 

li n h as d e cr é dit o, m as a c o m p ar a ç ã o p o d e n ã o t er u m si g nifi c a d o e c o n ô mic o 

m uit o cl ar o p el as r a z õ es j á e x p ost as. 

É i nt er es s a nt e o bs er v ar q u e n a T ur q ui a, p aí s e m q u e o p ort a d or 

d o c art ã o d e cr é dit o n ã o p a g a t arif a e n e m j ur o d es d e a c o m pr a, c o m o n o 

Br asil, o B a n c o C e ntr al li mit o u a t a x a d e j ur os d o c art ã o d e cr é dit o . A t a x a 

d o s a q u e e m c o nt a c orr e nt e a d es c o b ert o ( c h e q u e es p e ci al) e a t a x a m á xi m a 

d e j ur o d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o s e sit u a e m t or n o d e 2 2 % a o a n o p ar a 

u m a i nfl a ç ã o e m t or n o d e 1 2 % a o a n o 1 6 1 7 1 8 .  

U m a o b s er v a ç ã o q u e s e p o d e f a z er a r es p eit o d a li mit a ç ã o d e 

u m pr e ç o fi n al d e b e m o u s er vi ç o é q u e el e p o d e pr o m o v er d es a b ast e ci m e nt o, 

o u s ej a, di mi n ui ç ã o d a of ert a o u e x cl us ã o d e c o ns u mi d or es p or m ei o s n ã o-

e c o n ô mi c os. Es p e cifi c a m e nt e, u m t et o s o br e o s j ur o s s e m pr e p o d e g er ar 

di mi n ui ç ã o n a q u el a li n h a d e cr é dit o p el o s et or b a n c ári o e s el e ç ã o d os 

t o m a d or es d e cr é dit o, e x cl ui n d o os d e m ai or ri s c o. E m o utr as p al a vr as, a 

li mit a ç ã o d e j ur o s l e v a a q u e d e m a n d a nt es d o cr é dit o n o s et or fi na n c eir o 

p ass e m a d e m a n d ar cr é dit o a o s et or n ã o-fi n a n c eir o. 

U m p o nt o d e c o m p ar a ç ã o m uit o di v ul g a d o e d e b ati d o t e m si d o 

o gr a u d e c o n c e ntr a ç ã o d o sist e m a b a n c ári o br asil eir o. P or es s e ar g u m e nt o, 

a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a l e v ari a a m ai or es s pr e a ds b a n c ári o s e m ai or es 

m ar g e ns d e l u cr o. 

                                                                 
1 6 htt p:// d o c u m e nt s. w o rl d b a n k. o r g/ c u r at e d/ pt/ 8 7 6 7 5 1 4 6 8 1 4 9 0 8 3 9 4 3/ p d f/ W
P S 7 0 7 0. p d f 
1 7 htt p:// w w w.t c m b. g o v.t r/ w p s/ w c m/ c o n n e ct/ E N/ T C M B + E N/ M ai n + M e n u/ S
t ati sti c s/ M o n et a r y + a n d + Fi n a n ci al + St ati sti c s/ 
1 8  htt p:// w w w. e c o n. b o u n. e d u.t r/ c o nt e nt/ w p/ I S S _ E C _ 0 6 _ 21. p d f  
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A T a b el a II. 1, e xtr aí d a d ess e R el at óri o d a A ut ori d a d e 

M o n et ári a, m o str a os v al or es p ar a o Br asil e p ar a p aí s es s el e ci o n a d o s. 

T a b el a I I. 1: P a rti ci p a ç ã o d o s ci n c o m ai o r es b a n c o s n o s ati v os t ot ais, 
p aís es s el e ci o n a d os, 2 0 0 6 e 2 0 1 6, e m %  

 
F o nt e:  B a n c o C e ntr al, c o m d a d os d o BI S 
 

C o m o s e v ê, o s ci n c o m ai or es b a n c o s br asil eir o s d eti n h a m 8 2 % 

d os ati v o s e m 2 0 1 6, o q u e n os c ol o c a c o m o u m a d as e c o n o mi as c o m m ai or 

ní v el d e c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a, a o l a d o d e Fr a n ç a, H ol a n d a, A u str áli a e  

C a n a d á. R e gi str e-s e q u e, c o m a cris e fi n a n c eir a i nt er n a ci o n al d e 2 0 0 8, 

o bs er v o u-s e f ort e a u m e nt o d a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a n os p aís es, m as, ai n d a 

as si m, e m v ári as e c o n o mi as i m p ort a nt es, a p arti ci p a ç ã o d os ci n c o m ai or es 

2 0 0 6 2 0 1 6

P aí s e s d e s e n v ol vi d o s

      Al e m a n h a 2 9 3 5

      A u str áli a 6 9 8 0

      B él gi c a 8 4 6 6

      C a n a d á 8 2 8 1

      Es p a n h a 4 9 6 5

      Est a d o s U ni d o s 3 5 4 3

      Fr a n ç a - 8 2

      H ol a n d a 8 4 8 9

      It áli a 2 6 4 3

     J a p ã o 4 5 5 1

     L u x e m b ur g o 2 9 2 9

     R ei n o U ni d o 5 0 4 8

     S u é ci a 7 9 7 6

     S uí ç a 5 7 5 3

P aí s e s E m er g e nt e s

     Br asil 6 0 8 2

     C hi n a 5 5 3 7

     C or ei a d o S ul 6 1 6 2

     Í n di a 4 0 3 6

     M é xi c o 8 0 7 0

     Si n g a p ur a 3 9 4 2
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b a n c os é i nf eri or a 5 0 %, c o m o Al e m a n h a, Est a d o s U ni d o s, R ei n o U ni d o e 

C hi n a. 

P or é m, s a b e-s e q u e o i n di c a d or d e c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a n ã o é 

a d e q u a d o p ar a s e m e dir a a u s ê n ci a d e c o m p eti ç ã o. Ai n d a d e a c or d o c o m  o 

s u pr a cit a d o R el at óri o d o B a n c o C e ntr al d o Br asil, “ e m 2 0 1 6, o Br a sil 

fi g ur a v a n o gr u p o d e p aís es c o m os sist e m a s b a n c á ri os m ais c o n c e ntr a d os, 

q u e i n cl ui A ustr áli a, C a n a d á, Fr a n ç a, H ol a n d a e S u é ci a. A  r el a ç ã o e ntr e 

c o n c e ntr a ç ã o e s p r e a ds n ã o é t ã o dir et a q u a nt o o s e ns o c o m u m p o d e s u g eri r. 

Al g u ns est u d os e n c o ntr a r a m r el a ç ã o i n v er s a, a o i n v és d e dir et a, e ntr e 

c o n c e ntr a ç ã o e c ust o d o cr é dit o. E vi d ê n ci a e m píri c a c o m d a d os p ar a 

di v ers os p aís es e ur o p e u s n ã o m ost r a r el a ç ã o e nt r e ess as d u as v a ri á v eis. ”  

E m o utr as p al a vr as, d e vi d o a o s g a n h o s d e es c al a 1 9 , a 

c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a p o d e at é di mi n uir o s j ur os e as t arif as p ar a o  

c o n s u mi d or p or c a u s a d a r e d u ç ã o d o c ust o d e pr o d u zir d et er mi n a d o pr o d ut o 

o u s er vi ç o, n o c as o, e m pr ésti m o s. P ar a e x e m plifi c ar, u m b a n c o p ú bli c o  

gr a n d e p o d e t er t a x a d e j ur o m e n or o u a pr es e nt ar r e nt a bili d a d e m ai or d o q u e 

u m b a n c o pri v a d o p e q u e n o si m pl es m e nt e p or c a us a d os g a n h o s d e es c al a.  

P or é m, a nt es q u e s e c o nt est e q u e a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a n ã o 

di mi n ui u os j ur o s n o Br asil, é pr e cis o r ess alt ar q u e é n e c es s ári o q u e as o utr as 

v ari á v eis s e m a nt e n h a m c o n st a nt es, o u s ej a, s e n ã o h o u v e di mi n ui ç ã o d e 

j ur os c o m a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a é p or q u e os c ust os a d mi ni str ati v os, 

tri b ut ári o s e c o m a i n a di m pl ê n ci a o u os l u cr o s b a n c ári o s cr es c er a m. 

P ort a nt o, c o m o afir m a a A ut ori d a d e M o n et ári a e m s e u r el at óri o, 

“ a di m e ns ã o r el e v a nt e p ar a o c ust o d o cr é dit o é a c o n c or r ê n ci a. O as p e ct o 

c o n c orr e n ci al af et a pri m o r di al m e nt e o c o m p o n e nt e d a M a r g e m Fi n a n c eir a 

d o c ust o d e cr é dit o, p o r m ei o d os l u cr os. ”  D es s a f or m a, v ári os crit éri os p ar a 

s e m e dir a c o n c orr ê n ci a b a n c ári a s ã o utili z a d o s p el a A ut ori d a d e M o n et ári a 

                                                                 
1 9  G a n h o d e e s c al a é a q u el e e m q u e o a u m e n t o d a p r o d u ç ã o d i m i n u i o c u s t o 
m é d i o d o p r o d u t o o u s e r v i ç o.  
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r e g ul a d or a d o s et or fi n a n c eir o. E m o utr a p art e d o s e u R el at óri o de E c o n o mi a 

B a n c ári a, afir m a o B a n c o C e ntr al: “i n di c a d o r es d e c o n c or r ê n ci a c al c ul a d os 

p ar a o p erí o d o d e 2 0 0 0 a 2 0 1 7 a p o nt a m q u e h o u v e a u m e nt o  d a c o n c o rr ê n ci a 

b a n c á ri a n o p erí o d o. M ai o r c o n c o rr ê n ci a si g nifi c a m e n or c u st o d o cr é dit o 

e m ai o r es b e n efí ci os p ar a a p o p ul a ç ã o. M ai o r c o n c o rr ê n ci a n ã o r e q u er 

n e c es s ari a m e nt e m e n o r ní v el d e c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a. ”  

Us u al m e nt e, q u a nt o m ai or o gr a u d e c o m p eti ç ã o e m u m a 

i n d ú stri a, m ai or o r e p ass e d e r e d u ç ã o d e c u st o a o pr e ç o fi n al. N o m er c a d o 

d e cr é dit o, a r e d u ç ã o d o c ust o d e v eri a t er u m ef eit o ai n d a m ai or s o br e o pr e ç o 

fi n al p or c a us a d o q u e s e c h a m a d e s el e ç ã o a d v ers a, o u s ej a, a di mi n ui ç ão 

d os j ur o s b a n c ári o s m el h or a a q u ali d a d e g er al d os t o m a d or es d e cr é dit o.  

As si m s e n d o, d e vi d o a o es c o p o d a C PI, p ass e m o s à q u est ã o 

c e ntr al d os l u cr o s b a n c ári o s e a s u a c o m p ar a ç ã o c o m o s l u cr os b a n c ári o s e m  

o utr o s p aí s es.  

A t a x a d e r et or n o d os b a n c o s n o Br asil n ã o s e m o str a a b u si v a, 

a p es ar d os j ur os a b usi v o s d e al g u m as li n h as d e cr é dit o, c o m o as q u e s ã o 

o bj et o d e a n ális e d est a C PI.  

M ais u m a v e z, cit a m o s o R el at óri o d e E c o n o mi a B a n c ári a d o 

B a n c o C e ntr al d o Br asil, “ a r e nt a bili d a d e d a s i nstit ui ç õ es b a n c á ri as 

( m e di d a p el o R et or n o s o br e o P at ri m ô ni o Lí q ui d o –  R O E) al c a n ç o u 1 3, 8 % 

e m d ez e m br o d e 2 0 1 7, a nt e 1 1, 6 % e m d ez e m b r o d e 2 0 1 6. A r e nt a bili d a d e d o 

sist e m a b a n c ári o b r asil eir o m ostr o u-s e e m p osi ç ã o i nt er m e di ári a e m 

c o m p ar a ç ã o a os p a r es i nt er n a ci o n ais. ”  

E m 2 0 1 7, o R et or n o s o br e o P atri m ô ni o Lí q ui d o ( R P L) o u o 

R et ur n o n E q uit y ( R O E)  ( n a si gl a e m i n gl ês) d o s 5 m ai or es b a n c os n o Br asil 

f oi d e 1 6, 2 %, n o C hil e f oi d e 1 7, 8 %; n a Áfri c a d o S ul, 1 5, 2 %; n a C olô m bi a,  

1 4, 8 %; n a T ur q ui a, 1 4, 5 %; n o M é xi c o 1 3, 9 %; n a A u str áli a, 1 4, 5 %; n a 

R ú ssi a, 1 2 %, e n o s E U A 8, 1 %, s e g u n d o i nf or m a ç õ es d a F e br a b a n a p art ir d e 

a n ális e d a A c c e nt u r e.  
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 T o d a vi a, ess e ti p o d e a n ális e c o m n ú m er o s i s ol a d os e m u m a n o, 

s e m est a b el e c er u m a m é di a e a p ar ar est atisti c a m e nt e as os cil a ç õ es e xtr e m as 

o c orri d as p or r a z õ es m a cr o e c o n ô mi c as, c o m o a Gr a n d e R e c es s ã o e nfr e nt a d a 

p el o Br asil e m 2 0 1 5 e 2 0 1 6 o u p el os E U A e m 2 0 0 8 e 2 0 0 9, n ã o l e v a e m 

c o n si d er a ç ã o q u e os 4 m ai or es b a n c o s br asil eir o s t e m ti d o u m R P L / R O E 

s u p eri or à m é di a d os p aí s es e m er g e nt es, b e m c o m o e m r el a ç ã o a os p aí s es 

d es e n v ol vi d o s, o q u e n ã o o c orr e e m v ári os o utr os s et or es d a e c o n o mi a 

br asil eir a, c o m u m a pr o p or ç ã o m ai or d o q u e a d e v ári os o utr os s et or e s d a 

e c o n o mi a br asil eir a e m r el a ç ã o a es s es o utr o s s et or es d e p aí s es e m er g e nt es 

e d es e n v ol vi d o s 2 0 .      

C o m o a e x pli c a ç ã o p ar a ess a dif er e n ç a n ã o p ar e c e est ar n a 

efi ci ê n ci a d o s et or b a n c ári o br asil eir o e n e m n o ní v el d e al a v a n c a g e m 2 1 , 

c o n cl ui-s e q u e p o d e h a v er u m a c o m p eti ç ã o m e n or d o q u e a q u e d e v eri a 

e xistir e ntr e o s b a n c os br asil eir o s.  

O R el at óri o s o br e E c o n o mi a Br asil eir a d o ór g ã o r e g ul a d or n ã o 

a pr es e nt a u m a a n ális e c o m p ar ati v a s o br e a c o m p eti ç ã o n o sist e m a b a n c ári o  

br asil eir o e m r el a ç ã o a o r est o d o m u n d o. 

A o tr at ar d a c o m p eti ç ã o b a n c ári a, o B a c e n d est a c a q u e o s et or 

b a n c ári o é m e n o s c o m p etiti v o d o q u e o s et or n ã o- b a n c ári o d e cr é di t o 

(i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as n ã o b a n c ári as, c o m o, p or e x e m pl o, as s oci e d a d es 

fi n a n c eir as d e cr é dit o). 

O utr a c o m p ar a ç ã o i nt er n a ci o n al q u e m er e c e m e n ç ã o é q u e a 

r a z ã o d os c u st os d e p es s o al e a d mi nistr ati v o s d o s et or b a n c ári o br asil eir o e m 

r el a ç ã o a o s ati v os r e nt á v eis ( 4, 8 %) é m ai or d o q u e a e xist e nt e n a m é dia d os 

p aís es e m er g e nt es ( 3, 4 %) e d o q u e a d e p aís es d es e n v ol vi d os ( 2 %). 

E vi d e nt e m e nt e, n ã o s e p o d e d es pr e z ar a gr a n d e p arti ci p a ç ã o d e b a n c o s 

                                                                 
2 0  h t t p : / /l e g i s. s e n a d o.l e g. b r / c o mi s s o e s / r e u ni a o ? 1 8 & r e u n i a o = 7 3 8 8 & c o d c ol = 3 8  
2 1  G e n e r i c a m e n t e, a l a v a n c a g e m é a r el a ç ã o e n t r e o s a t i v o s r e n t á v e i s e o c a p i t al 
p r ó p r i o. Q u a n t o m a i o r a al a v a n c a g e m, m ai o r o l u c r o p a r a u m d a d o ní v el d e 
e f i c i ê n c i a.  
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p ú bli c os n o s et or b a n c ári o n a ci o n al, al é m d o j á m e n ci o n a d o C ust o Br asil d e 

m a n eir a g er al.     

 D e d u z-s e q u e o c o ns u mi d or b a n c ári o br asil eir o p a g a alt as t a x as 

d e j ur os e q u e os b a n c o s n o Br asil p oss u e m alt os s pr e a ds  q u a n d o 

c o m p ar a d o s i nt er n a ci o n al m e nt e p or c a us a d e m ai s alt a i n a di m pl ê n ci a, p or 

di v ers as r a z õ es j á a v e nt a d as, e m q u e o b o m p a g a d or p a g a p el o  m a u p a g a d or, 

e d e s u bsí di os cr u z a d o s d e t arif as b a n c ári as; p or c a us a d a c ar g a fi s c a l q u e 

p e n ali z a o c o ns u mi d or m es m o q u a n d o s e b us c a p e n ali z ar o b a n q u e ir o; p or 

c a us a d a a us ê n ci a d e m ai or c o m p eti ç ã o b a n c ári a; e p or c a u s a d e c u st os d e 

p ess o al e a d mi nistr ati v os m uit o alt os e m r el a ç ã o à m é di a d e o utr o s p aí s es.       

A at u a ç ã o d o B a c e n n o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o é b ast a nt e 

si mil ar à at u a ç ã o d e a ut ori d a d es r e g ul a d or as d e o utr o s p aí s e s. N a U ni ã o 

E ur o p ei a, p or e x e m pl o, o B a n c o C e ntr al E ur o p e u t e m o m a n d at o d e r e g ul ar 

e d e as s e g ur ar o f u n ci o n a m e nt o s e g ur o e efi ci e nt e d os si st e m as d e 

p a g a m e nt o. P ar a c u m prir ess e m a n d at o, o B a n c o C e ntr al E ur o p e u est a b el e c e 

o bj eti v o s d e p olíti c a e aj u d a o s p arti ci p a nt es d o m er c a d o n a or g a ni z a ç ã o d a 

c o o p er a ç ã o, n a d efi ni ç ã o d e estr at é gi as d e d es e n v ol vi m e nt o, n o 

est a b el e ci m e nt o d e m ar c o s e d e pr a z o s e n a g ar a nti a d o ef eti v o 

c o m p artil h a m e nt o d e i nf or m a ç õ es. 

N o s últi m o s a n os, o P arl a m e nt o E ur o p e u e dit o u di v ers as 

dir eti v as e r e g ul a m e nt os r el a ci o n a d o s a o m er c a d o d e p a g a m e nt os d e v ar ej o. 

O R e g ul a m e nt o nº 2. 5 6 0/ 2 0 0 1 d et er mi n o u q u e as t a x as c o br a d as p ar a 

p a g a m e nt os tr a nsfr o nt eiri ç os d e ntr o d a U ni ã o E ur o p ei a d e v eri a m s er i g u ais 

às c o br a d as p ar a p a g a m e nt o s d e ntr o d e c a d a Est a d o m e m br o. Es s e f oi o 

i n c e nti v o i ni ci al p ar a q u e a i n d ú stri a d e p a g a m e nt os d es e n v olv es s e a Ár e a 

Ú ni c a d e P a g a m e nt os n a E ur o p a, c o n h e ci d a c o m o S E P A. E m 2 0 0 7, f oi 

e dit a d a a Dir eti v a s o br e S er vi ç os d e P a g a m e nt o ( c o n h e ci d a c o m o P S D), q u e 

f or n e c e u a b as e l e g al p ar a o est a b el e ci m e nt o d a S E P A. A P S D cri o u o 

ar c a b o u ç o l e g al h ar m o ni z a d o p ar a os p a g a m e nt os d e v ar ej o n a U ni ã o  
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E ur o p ei a, i n cl ui n d o o s pri n ci p ais dir eit o s e o bri g a ç õ es d e u s u ári os e 

pr est a d or es d e s er vi ç o s d e p a g a m e nt o. E m 2 0 0 9, f oi r e vis a d a a D ir eti v a 

s o br e M o e d a El etr ô ni c a, c o m o o bj eti v o d e r e g ul ar o a c ess o, o e x er cí ci o e a 

s u p er vi s ã o pr u d e n ci al d as i nstit ui ç õ es e mi s s or as d e m o e d a el e tr ô ni c a. Ai n d a 

e m 2 0 0 9, o R e g ul a m e nt o nº 2. 5 6 0/ 2 0 0 1 s o br e p a g a m e nt os tr a ns fr o nt eiri ç os 

f oi at u ali z a d o p or m ei o d o R e g ul a m e nt o nº 9 2 4/ 2 0 0 9. E m 2 0 1 2, o 

R e g ul a m e nt o nº 2 6 0/ 2 0 1 2 est a b el e c e u o s r e q u eri m e nt o s t é c ni c os e d e  

n e g ó ci o p ar a as tr a n sf er ê n ci as d e cr é dit o e p ar a o s d é bit os dir et o s r e ali z a d os 

e m e ur o. E m 2 0 1 4, f oi e dit a d a u m a Dir eti v a s o br e c o nt as d e p a g a m e nt o, 

a b or d a n d o q u est õ es r el a ci o n a d as à c o m p ar a bili d a d e d e t a x as, s w it c hi n g e 

a c ess o a r e c urs os b ási c os. E m 2 0 1 5, o R e g ul a m e nt o nº 7 5 1/ 2 0 1 5 r e g ul o u  as 

t arif as d e i nt er c â m bi o p ar a tr a n s a ç õ es r e ali z a d as c o m c art õ es d e cr é dit o e 

c o m c art õ es d e d é bit o. N o fi n al d e 2 0 1 5, a P S D f oi at u ali z a d a p ar a a P S D 2, 

q u e e ntr o u e m vi g or n o i ní ci o d e 2 0 1 8. Os pri n ci p ais o bj eti v os d a P S D 2 s ã o 

(i) esti m ul ar a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e p a g a m e nt os el etr ô ni c o s, p or m ei o 

d a pr o m o ç ã o d e s er vi ç os d e p a g a m e nt o i n o v a d or es n a ár e a d e p a g a m e nt os  

m ó v ei s e d e p a g a m e nt os p el a i nt er n et; e (ii) r ef or ç ar o dir eit o d os  

c o n s u mi d or es e a pr ot e ç ã o c o ntr a fr a u d es. 

É p o ssí v el p er c e b er q u e a at u a ç ã o d o B a c e n n o m er c a d o d e 

p a g a m e nt os d e v ar ej o, e m g er al, e n o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o, e m 

p arti c ul ar, é b ast a nt e s e m el h a nt e à at u a ç ã o d o s r e g ul a d or es n a j uri s d i ç ã o 

e ur o p ei a. A pri n ci p al pr e o c u p a ç ã o é pr o p or ci o n ar u m a m bi e nt e c o m p etiti v o, 

c o m i g u al d a d e d e c o n di ç õ es p ar a t o d os os p arti ci p a nt es. A cr e dit a-s e q u e a 

m a n ut e n ç ã o d e u m a m bi e nt e c o m es s as c ar a ct erísti c as é s ufi ci e nt e p ar a q u e 

o s p arti ci p a nt es d o m er c a d o of er e ç a m s er vi ç os c o m m ai s q u ali d a d e e 

m e n or es pr e ç os p ar a c o n s u mi d or es e l ojist as.  

Es s a m es m a a b or d a g e m é o b s er v a d a n a A u str áli a. O B a n c o 

C e ntr al d a A ustr áli a ( R es er v e B a n k of A ustr ali a, R B A) t e m o m a n d at o l e g al 

d e s e g uir p olíti c as n a ár e a d e sist e m as d e p a g a m e nt o q u e c o ntri b u a m p ar a o 
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c o ntr ol e d o ris c o n o si st e m a fi n a n c eir o, a pr o m o ç ã o d a efi ci ê n ci a n o s ist e m a 

d e p a g a m e nt os e a pr o m o ç ã o d a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e s er vi ç os d e 

p a g a m e nt o, c o nsist e nt e c o m a est a bili d a d e g er al d o sist e m a fi n a n c eir o. P ar a 

c u m prir s e u m a n d at o, as a ç õ es d o R B A, as si m c o m o n o c as o br asil ei r o, 

t a m b é m s ã o f o c a d as n o a u m e nt o d a efi ci ê n ci a e n a pr o m o ç ã o d a c o m p eti ç ão 

n o m er c a d o d e p a g a m e nt os d e v ar ej o, o q u e i n cl ui o m er c a d o d e c art õ es d e 

cr é dit o. N ess e s e nti d o, h o u v e o est a b el e ci m e nt o d e li mit es m á xi m o s p ar a a 

t arif a d e i nt er c â m bi o n o s c art õ es d e cr é dit o e d e d é bit o; a p er mi s s ã o d e 

dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç o s e m f u n ç ã o d o i nstr u m e nt o d e p a g a m e nt o utili z a d o 

p el o c o m pr a d or; a r e m o ç ã o d e r estri ç õ es q u e e xi g e m q u e os l ojist as a c eit e m 

c art õ es d e d é bit o d e u m a d et er mi n a d a b a n d eir a c as o el es a c eit e m o s c art õ es 

d e cr é dit o d ess a m es m a b a n d eir a ( e vi c e- v ers a); e a r e d u ç ã o d e b arr eir as à  

e ntr a d a p or m ei o d o est a b el e ci m e nt o d e r e gr as d e a c ess o q u e aj u d a m n o  

a u m e nt o d a p arti ci p a ç ã o d e ntr o d e u m m e s m o arr a nj o e e ntr e arr a nj os.  

N o R ei n o U ni d o, e xi st e u m r e g ul a d or es p e cífi c o p ar a o si st e m a 

d e p a g a m e nt o s e f oi cri a d o e m 2 0 1 5. T e m, e ntr e o utr as, atri b ui ç ã o d e g ar a ntir 

q u e os sist e m as d e p a g a m e nt o s ej a m o p er a d os e d es e n v ol vi d os c o m vi st as a  

pr o m o v er os i nt er es s es d e t o d os o s ti p o s d e n e g ó ci o s e d o s us u ári os fi n ais; 

pr o m o v er a ef eti v a c o m p eti ç ã o n os m er c a d o s d e s er vi ç os e sist e m as d e 

p a g a m e nt o; e pr o m o v er o d es e n v ol vi m e nt o e a i n o v a ç ã o n os sist e m as d e 

p a g a m e nt o.  

N o s Est a d o s U ni d o s, o b a n c o c e ntr al l o c al ( F e d er al R es er v e 

B a n k, F E D) n ã o t e m m a n d at o l e g al s o br e o m er c a d o d e p a g a m e nt os d e 

v ar ej o. P or is s o, a s u a at u a ç ã o n ess e m er c a d o, i n cl ui n d o o m er c a d o d e 

c art õ es d e cr é dit o, s e li mit a à f u n ç ã o d e c at alis a d or, c o m vi st as a dir e ci o n ar 

o s p arti ci p a nt es d o m er c a d o a cri ar e m u m a m bi e nt e efi ci e nt e e c o m p etiti v o. 

Os ú ni c os p o nt os e m q u e h o u v e i nt er v e n ç õ es dir et as, q u e p art ir a m d e 

c o m a n d o d o p o d er l e gi sl ati v o l o c al, p or m ei o d a L ei D o d d- Fr a n k d e R ef or m a 

d e W all Str e et e d e Pr ot e ç ã o a C o n s u mi d or es, d e 2 0 1 0, f oi a d efi ni ç ã o d e 
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li mit es m á xi m o s p ar a a t arif a d e i nt er c â m bi o n o s c art õ es d e d é bito e a 

pr oi bi ç ã o d e a c or d os d e e x cl usi vi d a d e d e r e d e q u e e xisti a m e ntr e os 

e mi s s or es d e c art ã o e os pr est a d or es d e s er vi ç os d e p a g a m e nt o.  

N as dis c u ss õ es i nt er n a ci o n ais, o s p a g a m e nt os i nst a nt â n e o s s ã o 

vist os c o m o a f or m a d e p a g a m e nt o m ai s pr ó xi m a d o di n h eir o e m es p é ci e. 

P or is s o, e c o m o f or m a d e a u m e nt ar o us o d e p a g a m e nt o s el etr ô ni c os, el e s  

v ê m s e n d o esti m ul a d o s a o r e d or d o m u n d o.  

Os p a g a m e nt o s i nst a nt â n e os, ai n d a n ã o e xist e nt es n o Br asil, 

est ã o s e n d o i m pl a nt a d os e m di v ers o s p aís es n o s últi m o s a n os. C or ei a d o S ul, 

C hi n a, Í n di a, Si n g a p ur a, T ail â n di a, Áfri c a d o S ul, M é xi c o, R ei n o U ni d o, 

S u é ci a, Es p a n h a, T ur q ui a, S uí ç a, Fi nl â n di a, P ol ô ni a e Di n a m ar c a s ã o 

e x e m pl os d e p aís es q u e j á p oss u e m p a g a m e nt os i n st a nt â n e o s. M ai s 

r e c e nt e m e nt e, n o v os p aís es v ê m a pr es e nt a n d o n o v as s ol u ç õ es d es s e ti p o  d e 

p a g a m e nt o. N o fi n al d e 2 0 1 7, o pri m eir o arr a nj o d e p a g a m e nt os i n st a nt â n e os 

a f u n ci o n ar e m t o d a a U ni ã o E ur o p ei a c o m e ç o u s u as o p er a ç õ es. N o i ní ci o d e 

2 0 1 8, f oi a v e z d a A ustr áli a p as s ar a of er e c er p a g a m e nt o s i n st a nt â n e o s p ar a 

s u a p o p ul a ç ã o. N os Est a d os U ni d o s, al g u m as s ol u ç õ es c o m e ç ar a m a s er 

of ert a d as a o l o n g o d e 2 0 1 7. Al é m d es s es p aí s es, di v ers as o utr as j uris di ç õ es 

est ã o est u d a n d o e d es e n v ol v e n d o n o v as s ol u ç õ es d e p a g a m e nt os  

i nst a nt â n e o s, c o m o H o n g K o n g, J a p ã o, Ar á bi a S a u dit a e C a n a d á, p or 

e x e m pl o. 

 É i nt er es s a nt e n ot ar q u e a i m pl a nt a ç ã o d es s as s ol u ç õ es e m b o a 

p art e d o s p aís es v e m s e g ui n d o dir e ci o n a m e nt os d as a ut ori d a d es r e g ul a d or as, 

pri n ci p al m e nt e b a n c os c e ntr ais, q u e v ê m as s u mi n d o o p a p el d e c at a lis a d or es 

e, e m al g u ns c as os, o p er a d or es d e al g u ns pr o c ess o s n o â m bit o d os  arr a nj os 

d e p a g a m e nt o s i nst a nt â n e os. 

Ai n d a q u e a f or m a m ai s c o m u m d e i nt er v e n ç ã o s ej a n o s e nti d o 

d e g ar a ntir m ai or c o m p eti ç ã o n o m er c a d o o u fi x a ç ã o d e t et o p ar a t arif as 

( pri n ci p al m e nt e n o c as o d a t arif a d e i nt er c â m bi o), h á c as o s e xtr e m o s, o n d e 
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a v erti c ali z a ç ã o o u c o n c e ntr a ç ã o e x c essi v a l e v a o ór g ã o r e g ul a d or a i nt er v ir 

dir et a m e nt e n a estr ut ur a d o m er c a d o, o bri g a n d o o fr a ci o n a m e nt o d e 

e m pr es as. 

Ai n d a n o fi n al d o s a n os 1 9 8 0, j á h o u v e i m p ort a nt es 

i nt er v e n ç õ es dir et as n o m er c a d o. N o R ei n o U ni d o, p or e x e m pl o, o B ar cl a ys 

e o J C C C, q u e er a m o p er a d or es e x cl u si v os d a Vis a e M ast er c ar d, 

r es p e cti v a m e nt e, ti v er a m d e di vi dir o m er c a d o c o m o utr os c o n c orr e nt es. 

N a A u str áli a, e m 2 0 0 3, f or a m est a b el e ci d os t et os p ar a a t a x a d e 

i nt er c â m bi o n o cr é dit o e n o cr é dit o. D es d e 2 0 0 6, as t a x as d e i nt er c â m bi o 

f or a m fi x a d as e m 0, 5 % p ar a o cr é dit o e d e A U D $ 0, 1 5 ( q ui n z e c e nt a v os d e 

d ól ar a ustr ali a n o) p ar a o d é bit o. 

M ais r e c e nt e m e nt e, n a Ar g e nti n a, a P RI S M A, a d q uir e nt e 

e x cl usi v a d a Vi s a e c o ntr ol a d a p el a b a n d eir a e m ai s q u at or z e b a n c o s, f oi 

o bri g a d a a s e di vi dir e m 2 0 1 7, c o m o o o bj eti v o d e a u m e nt ar a c o m p eti ç ã o 

n o m er c a d o d e a d q uir ê n ci a d e c art õ es d e p a g a m e nt o.  

N o C hil e, o T D L C ( Tri b u n al d e D ef es a d a Li vr e C o n c orr ê n ci a, 

e m tr a d u ç ã o li vr e) r e c o m e n d o u a s e p ar a ç ã o e ntr e s er vi ç os d e e mi s s ã o e 

a d q uir ê n ci a n o s b a n c o s, assi m c o m o pr oi bir a at u a ç ã o c o nj u nt a d e b a n c os n o 

s er vi ç o d e a d q uir ê n ci a. Es s a últi m a d e v e i m p a ct ar dir et a m e nt e a Tr a ns b a n k, 

q u e d et é m o m o n o p óli o d a ati vi d a d e n o p aís e é c o ntr ol a d a p o r b a n c os. 

R e gi str e-s e, c o nt u d o, q u e, n o c as o c hil e n o, o T D L C t e m p o d er s o m e n t e 

n or m ati v o, p ar a q u e s u as r e c o m e n d a ç õ es s e t or n e m m a n d at óri as é n e c es s ári o 

q u e s ej a m a c at a d as p el o P o d er E x e c uti v o. 

 E m j a n eir o d e 2 0 1 7, o p arl a m e nt o i sr a el e n s e a pr o v o u l ei 

o bri g a n d o os d oi s m ai or es b a n c os ( L e u mi e H a p o ali n) a d esi n v estir e m s e u s 

n e g ó ci o s n o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o. P ar a as s e g ur ar c o m p eti ç ã o, a 

m es m a l ei pr oi bi u i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e n ã o fi n a n c eir as d e gr a n d e p ort e 

d e a d q uirir as e m pr es as d e c art ã o. Ess es b a n c o s fi c ar ã o t a m b é m pr oi bi d o s d e 

p arti ci p ar d a ati vi d a d e d e cr e d e n ci a m e nt o. 
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E m sí nt es e, a at u a ç ã o d as a ut ori d a d es r e g ul a d or as e m o utr os 

p aís es t e n d e a f o c ar, c o m o n o c as o br asil eir o, n a m a n ut e n ç ã o d e u m a m bi e nt e 

d e p a g a m e nt o s d e v ar ej o efi ci e nt e e c o m p etiti v o, c o m i g u al d a d e d e 

c o n di ç õ es e ntr e t o d os os p arti ci p a nt es. E m sit u a ç õ es e x c e p ci o n ais , c o nt u d o, 

h á i nt er v e n ç õ es m ai s dir et as, q u e e n v ol v e m d es d e a fi x a ç ã o d e t et o  p ar a a 

t arif a d e i nt er c â m bi o o u, n o e xtr e m o, pr oi bi ç ã o d e v erti c ali z a ç ã o o u 

o bri g a ç ã o d e d esi n v esti m e nt o p or p art e d e gr a n d es c o n gl o m er a d o s. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

C a pít ul o III 

Oiti v as r e ali z a d as p el a C PI 

N est e C a pít ul o III t e nt a m o s, t a nt o r es u mi d o q u a nt o p os sí v el, 

r el at ar c o m o f or a m as a u di ê n ci as r e ali z a d as p el a C PI. C o m o s e p o d er á 

o bs er v ar, es s as a u di ê n ci as f or a m f u n d a m e nt ais p ar a a c o m pr e e ns ã o d o s f at os 

o bj et o d est a i n v esti g a ç ã o. 
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As d u as pri m eir as r e u ni õ es f or a m d esti n a d as à i nst al a ç ã o e 

es c ol h as d e Pr esi d e nt e, Vi c e- Pr esi d e nt e e R el at or, e p ar a a a pr o v a ç ã o d o 

Pl a n o d e Tr a b al h o. 

T e r c ei r a r e u ni ã o 

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d os C art õ es d e Cr é dit o 

t e v e a s u a t er c eir a r e u ni ã o e pri m eir a a u di ê n ci a p ú bli c a r e ali z a d a e m 9 d e 

m ai o d e 2 0 1 8. A a u di ê n ci a p ú bli c a c o nt o u c o m a p arti ci p a ç ã o d o s s e g ui nt es 

c o n vi d a d os: 

H e nri q u e Li a n - Dir et or d e R el a ç õ es I nstit u ci o n ai s e Mí di a d a 

As s o ci a ç ã o Br asil eir a d e D ef es a d o C o ns u mi d or ( P R O T E S T E); 

P a ul o S ol m u c ci - Pr esi d e nt e d a U ni ã o N a ci o n al d as E nti d a d es  

d e C o m ér ci o e S er vi ç o ( U n e cs); 

M a urí ci o G o d oi A m ar al Li m a - Es p e ci ali st a A c a d ê mi c o; e 

I g or R o dri g u es Britt o –  A d v o g a d o d o I nstit ut o Br asil eir o d e 

D ef es a d o C o n s u mi d or (I d e c). 

A p ós u m a r e cl a m a ç ã o p el a n ã o p arti ci p a ç ã o d e r e pr es e nt a nt e d o 

I n stit ut o p ar a o D es e n v ol vi m e nt o d o V ar eji st a (I D V), p or n ã o t er ate n di d o o 

c o n vit e d a C PI, o Pr esi d e nt e d a C PI C C, S e n a d or At aí d es Oli v eir a, i ni ci o u o s 

tr a b al h o s d a a u di ê n ci a p ú bli c a t e c e n d o c o m e nt ári os el o gi os o s à R es ol u ç ã o 

C M N nº 4. 6 5 6, d e 2 0 1 8, q u e di s p õ e s o br e a S o ci e d a d e d e Cr é dit o D ir et o 

( S C D) e a S o ci e d a d e d e E m pr ésti m o e ntr e P ess o as ( S E P), di s ci pli n a a 

r e ali z a ç ã o d e o p er a ç õ es d e e m pr ésti m o e d e fi n a n ci a m e nt o e ntr e p es s o as p or 

m ei o d e pl at af or m a el etr ô ni c a e est a b el e c e o s r e q ui sit os e o s pr o c e di m e nt os 
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p ar a a ut ori z a ç ã o p ar a f u n ci o n a m e nt o, tr a n sf er ê n ci a d e c o ntr ol e s o ci et ári o , 

r e or g a ni z a ç ã o s o ci et ári a e c a n c el a m e nt o d a a ut ori z a ç ã o d es s as i nstit ui ç õ es.  

E m u m a p al a vr a, a cit a d a r es ol u ç ã o cri a d u as n o v as 

m o d ali d a d es d e i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as, q u e s e e n q u a dr a m n o q u e s e 

c o n v e n ci o n o u c h a m ar d e fi nt e c hs. A m b as r e ali z a m o p er a ç õ es d e cr é dit o p or 

m ei o d e pl at af or m a el etr ô ni c a, m as s e dif er e m p or q u e a S C D e m pr est a 

r e c urs o s pr ó pri os e a S E P vi a bili z a e m pr ésti m o s e ntr e p ar es, c o n h e ci d a c o m o 

p e er t o p e er  ( P 2 P). S ã o i nstit ui ç õ es n o v as, q u e t ê m p ot e n ci al d e a u m e nt ar a 

c o n c orr ê n ci a n o m er c a d o d e cr é dit o e, c o m i s s o, r e d u zir as t a x as d e j ur os 

c o br a d as d o t o m a d or. 

O Pr esi d e nt e d a C PI t a m b é m e xt er n o u a s u a pr e o c u p a ç ã o c o m 

a d esr e g ul a m e nt a ç ã o d o p er c e nt u al mí ni m o d o v al or d a f at ur a, c o nf or m e 

est a b el e ci d o p el a R es ol u ç ã o C M N nº 4. 6 5 5, d e 2 0 1 8.  

T o d a vi a, e xt er n o u a s u a c o n c or d â n ci a c o m a li mit a ç ã o d e j ur os 

ef eti v a d a p el a R es ol u ç ã o C M N nº 4. 6 5 5, d e 2 0 1 8, p ar a o s r e c urs os 

i n a di m pli d os d o cr é dit o r ot ati v o. P or m ei o d ess a r es ol u ç ã o, o li mit e m á xi m o 

a s er c o br a d o p el a i n stit ui ç ã o fi n a n c eir a n o r ot ati v o irr e g ul ar é o j ur o d o 

r ot ati v o r e g ul ar li vr e m e nt e est a b el e ci d o a cr es ci d o d e m ult a e j ur os 

m or at óri o s pr e vi st o s e m c o ntr at o. O S e n a d or At aí d es Oli v eir a, c o nt u d o, 

d e m o n str o u pr e o c u p a ç ã o d e q u e, e m v e z d e di mi n uir o s j ur os d o r ot ati v o 

irr e g ul ar, as i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as a c a b e m a u m e nt a n d o os j ur o s d o cré dit o 

r ot ati v o r e g ul ar.  

E m s e g ui d a, o R el at or, o S e n a d or F er n a n d o B e z err a C o el h o, 

el a b or o u p er g u nt as d e c u n h o g er al s o br e o o bj et o d a C PI, a fi m d e q u e os 

c o n vi d a d os p u d ess e m f o c ar n as pri n ci p ai s q u est õ es, p arti c ul ar m e nt e s o br e i) 

o s j ur os pr ati c a d os n o Br asil e m c o m p ar a ç ã o c o m o s j ur o s pr ati c a d o s e m 
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o utr o s p aís es p ar a es s as li n h as d e cr é dit o d e c urt o pr a z o; ii) o tr at a m e nt o d os 

pr o bl e m as e xist e nt es s e m pr ej uí z o s a os c o ns u mi d or es, n o m e a d a m e nt e, pr a z o 

p ar a p a g a m e nt o, p ar c el a m e nt o s e m j ur o s, mil h a g e ns e dif er e n ci a ç ã o d e 

pr e ç o s; e iii) as t a x as d e j ur os pr ati c a d as p or i n stit ui ç õ es fi n a n c eir a s d e 

gr a n d es v ar ejist as. 

D est a c a m o s os p o nt o s m ai s r el e v a nt es e xt er n a d o s p or c a d a 

c o n vi d a d o. 

1.  H e nri q u e Li a n - Dir et or d e R el a ç õ es I n stit u ci o n ai s e 

Mí di a d a Ass o ci a ç ã o Br asil eir a d e D ef es a d o C o n s u mi d or ( P R O T E S T E): 

•  D ef e n d e u q u e os j ur os s ã o a p e n as u m a p art e d a 

r e m u n er a ç ã o d as i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as, d aí a i m p ort â n ci a d a R es ol u çã o 

C M N nº 3. 5 1 7, d e 2 0 0 7, q u e di s p õ e s o br e o C u st o Ef eti v o T ot al ( C E T) e a 

s u a d e vi d a i nf or m a ç ã o e vi si bili d a d e. As s e g ur o u q u e, m e s m o c o m a 

R es ol u ç ã o, h á i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as q u e n ã o v ê m i nf or m a n d o o C E T a os 

p ort a d or es d e c art ã o; 

•  Afir m o u q u e o p er c e nt u al d o p a g a m e nt o mí ni m o d a 

f at ur a d e 1 5 % é b ai x o e i n c e nti v a o cr é dit o irr es p o ns á v el c o m e n di vid a m e nt o 

e m li n h a d e cr é dit o d e c urt o pr a z o e a d esr e g ul a m e nt a ç ã o pr o m o v i d a p el a 

R es ol u ç ã o C M N nº 4. 6 5 5, d e 2 0 1 8, q u e p er mit e a fi x a ç ã o d ess e p er c e nt u a l 

mí ni m o p or n e g o ci a ç ã o c o m o cli e nt e, p o d e pi or ar o ti p o d e e n di vi d a m e nt o 

d o c o n s u mi d or; 

•  T a m b é m afir m o u q u e a L ei nº 1 3. 4 5 5, d e 2 0 1 7, q u e 

p er mit e dif er e n ci ar pr e ç os c o nf or m e o s dif er e nt es i nstr u m e nt os d e 

p a g a m e nt o, é pr ej u di ci al p or q u e c o ntr ari a a t e n d ê n ci a à di git ali z a ç ã o d os 
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m ei o s d e p a g a m e nt os, esti m ul a a s o n e g a ç ã o fis c al e tr a z ris c o s à i n t e gri d a d e 

fí si c a d e c o ns u mi d or es e l ojist as; 

•  A p oi o u o P L S nº 4 0 7, d e 2 0 1 6, q u e li mit a o s j ur os d o 

c art ã o d e cr é dit o. A li mit a ç ã o pr o p o st a é d e d u as v e z es o c ust o d e c a pt a ç ã o, 

a cr es ci d o d e c ust o s d e a d mi nistr a ç ã o, tri b ut ári os e d e i n a di m pl ê n ci a; e 

•  D ef e n d e u q u e a pr ot e ç ã o d e d a d os pr e vist a n o P L S nº 

3 3 0, d e 2 0 1 3, d e v e s er g ar a nti d a, a nt es d a a pr o v a ç ã o d e m u d a n ç as n o 

C a d astr o P o siti v o ( P L P nº 4 4 1, d e 2 0 1 7).  

2.  P a ul o S ol m u c ci - Pr esi d e nt e d a U ni ã o N a ci o n al d as 

E nti d a d es d e C o m ér ci o e S er vi ç o ( U n e cs): 

•  M ostr o u-s e f a v or á v el à L ei nº 1 3. 4 5 5, d e 2 0 1 7, q u e 

p er mit e dif er e n ci ar pr e ç os, c o nf or m e o m ei o d e p a g a m e nt o, p or e m p o d er ar 

o c o n s u mi d or, p arti c ul ar m e nt e o q u e n ã o t e m c art ã o d e cr é dit o e m uit as  

v e z es n ã o é s e q u er b a n c ari z a d o; 

•  A pr es e nt o u s u g est ã o d e os r e c e bí v ei s d e v e n d as d o c art ã o 

d e cr é dit o p o d er e m s er u s a d o s c o m o g ar a nti a p ar a os l ojist as e m o p er a ç õ es 

d e cr é dit o c o m cr e d or es o utr os q u e n ã o s ej a m o s a d q uir e nt es, c o m o b a n c os 

e m g er al, f u n d o s d e i n v esti m e nt o o u f or n e c e d or es;  

•  D ef e n d e u m ai or c o n c orr ê n ci a n o si st e m a fi n a n c eir o 

b a n c ári o e di mi n ui ç ã o d a v erti c ali z a ç ã o. Cit o u q u e n o ss o si st e m a fi n a n c eir o, 

a p es ar d e c o n c e ntr a d o, n ã o d est o a d o q u e s e o bs er v a e m o utr os p aís es. O 

m ai or pr o bl e m a, a s e u v er, est á n a v erti c ali z a ç ã o d as ati vi d a d es d a i n d ústri a 

d e c art õ es, c o m os ci n c o pri n ci p ai s b a n c o s s e n d o t a m b é m os a d q uir e nt es;  
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•  C o nt est o u a e x pli c a ç ã o us u al m e nt e d a d a d e q u e a r ai z d os 

s pr e a ds  el e v a d os est á n a i n a di m pl ê n ci a. Cit o u c o m o e x e m pl o a Es p a n h a e 

It áli a, q u e p os s u e m i n a di m pl ê n ci a a b ai x o d a br asil eir a, e a r e c e nt e q u e d a d e 

1 0 0 p o nt os p er c e nt u ai s n a t a x a d e j ur os d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o s e m 

q u e h o u v es s e q u al q u er alt er a ç ã o n as t a x as d e i n a di m pl ê n ci a, s e n d o 

d e c orr e nt e a p e n as d a n o v a r e g ul a m e nt a ç ã o o bri g a n d o o s s al d os n o  r ot ati v o 

a s er e m tr a n sf or m a d os e m cr é dit o a o c o n s u mi d or; e 

•  M ostr o u-s e c o ntr ári o a m e di d as q u e i m p o n h a m t et o p ar a 

a t a x a d e j ur o s. A r e d u ç ã o d o c ust o d o cr é dit o d e v e s er f eit a vi a a u m e nt o  d a 

c o n c orr ê n ci a. 

3.  M a urí ci o G o d oi A m ar al Li m a - Es p e ci ali st a A c a d ê mi c o:  

•  D ef e n d e u a L ei nº 1 3. 4 5 5, d e 2 0 1 7, q u e p er mit e 

dif er e n ci ar pr e ç o s, c o nf or m e o m ei o d e p a g a m e nt o, e a a pr o v a ç ã o d e 

m o difi c a ç õ es n o c a d astr o p ositi v o; 

•  A p oi o u pr o gr a m as d e e d u c a ç ã o fi n a n c eir a p ar a q u e o 

c o n s u mi d or p os s a, d e f at o, e nt e n d er os c ust os ass o ci a d o s a o s j ur o s. 

At u al m e nt e, m uit os c o ns u mi d or es s e ori e nt a m s o m e nt e p el o v al o r d a 

p ar c el a, s e c a b e o u n ã o e m s e u or ç a m e nt o, i n d e p e n d e nt e m e nt e d a t a x a d e 

j ur os c o br a d a; 

•  F oi c o ntr ári o a q u al q u er t a b el a m e nt o d e j ur o s e d e o utr os 

pr e ç o s n a e c o n o mi a; e 

•  M a nif est o u pr e o c u p a ç ã o e m r el a ç ã o às fi nt e c h s e n o v as 

m o d ali d a d es d e cr é dit o. Es s as i nstit ui ç õ es est ari a m e ntr a n d o n o m er c a d o 
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p ar a r e d u zir c ust os e b e n efi ci ar os c o ns u mi d or es o u s o m e nt e p ar a a pr o v eit ar 

o s alt os l u cr o s pr o pi ci a d os p el o fi n a n ci a m e nt o ? 

4.  I g or R o dri g u es Britt o –  A d v o g a d o d o I nstit ut o Br asil eir o 

d e D ef es a d o C o ns u mi d or (I d e c): 

•  A pr es e nt o u ví d e o s o br e o tr a b al h o d o I d e c e m r el a ç ã o a 

cr é dit o e j ur os; 

•  M ostr o u gr áfi c o c o m a u m e nt o d a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a 

n os últi m o s d e z a n os, o q u e di mi n ui a c o m p eti ç ã o: d e z b a n c o s d eti n h a m 8 0 % 

d o cr é dit o n o si st e m a fi n a n c eir o n a ci o n al e m 2 0 0 8; e m 2 0 1 8, a m es m a 

p arti ci p a ç ã o est á r estrit a a ci n c o b a n c o s; 

•  A pr es e nt o u d a d o s d e t a x as d e j ur o s p or b a n c o n o r ot ati v o 

d o c art ã o d e cr é dit o e m a bril d e 2 0 1 8, v ari a n d o d e 5 1, 0 5 % a. a. a 1. 0 3 5 % a o 

a n o; 

•  D est a c o u a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a m é di a d o sist e m a 

fi n a n c eir o n a ci o n al t ot al e p or p es s o a físi c a n o p erí o d o d e 2 0 1 1 a 2 0 1 8, q u e 

v ari o u d e 3 % a 6 %, s e m t e n d ê n ci a d efi ni d a d e a u m e nt o o u r e d u ç ã o; 

•  E nf ati z o u o a u m e nt o d a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a, 

j u nt a m e nt e c o m a dif u s ã o irr es p o ns á v el d o cr é dit o c o n si g n a d o, q u e f e z c o m 

q u e a r e n d a di s p o ní v el d o c o ns u mi d or di mi n uí ss e e o f or ç ass e a pr o c ur ar 

o utr as alt er n ati v as d e cr é dit o, o q u e e nt e n d e s er a pri n ci p al e x p li c a ç ã o p ar a 

o a u m e nt o d as t a x as d e j ur os n as m o d ali d a d es c art ã o d e cr é dit o e c h e q u e 

es p e ci al o bs er v a d o n o s últi m o s d e z a n os;  

•  D est a c o u a i n a di m pl ê n ci a p or m o d ali d a d e d e li n h a d e 

cr é dit o, d e 3 3, 2 % n o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e d e 1 3, 9 % n o c h e q u e 
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es p e ci al, e m c o ntr a p arti d a à i n a di m pl ê n ci a d e a p e n as 1, 9 % n o p ar c el a m e nt o  

c o m j ur o s n o c art ã o d e cr é dit o e m m ar ç o d e 2 0 1 8;   

•  R ess alt o u q u e s o ci e d a d es fi n a n c eir as d e cr é dit o e gr a n d es 

v ar ejist as q u e e mit e m c art õ es c o br a m j ur o s m ai s alt os; e 

•  P or fi m, d est a c o u a f alt a d e u m a p olíti c a p ú bli c a p ar a li d ar 

c o m o s u p er e n di vi d a m e nt o e a f alt a d e p es q ui s a s o br e o p erfil 

s o ci o e c o n ô mi c o d os t o m a d or es d e cr é dit o.  

S u g est õ es a p r es e nt a d a s:  os r e c e bí v eis d e v e n d as d o c art ã o d e 

cr é dit o p o d er e m s er u s a d o s c o m o g ar a nti a p ar a o s l ojist as e m o p er a ç õ es  d e 

cr é dit o c o m cr e d or es o utr o s q u e n ã o s ej a m o s a d q uir e nt es, c o m o b a n c os e m 

g er al, f u n d os d e i n v esti m e nt o o u f or n e c e d or es; li mit a ç ã o n a t a x a d e j ur o s d o 

r ot ati v o; i n c e nti v os p ar a a c o m p eti ç ã o e d es v erti c ali z a ç ã o d a i n d ú stri a. 

Q u a rt a r e u ni ã o 

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d os C art õ es d e Cr é dit o 

t e v e a s u a q u art a r e u ni ã o e s e g u n d a a u di ê n ci a p ú bli c a r e ali z a d a e m 1 6 d e 

m ai o d e 2 0 1 8. A a u di ê n ci a p ú bli c a c o nt o u c o m a p arti ci p a ç ã o d o s s e g ui nt es 

c o n vi d a d os: 

G u st a v o L o y ol a, e x- Pr esi d e nt e d o B a n c o C e ntr al d o Br asil, 

c o m o es p e ci alist a a c a d ê mi c o; 

Ri c ar d o d e B arr os Vi eir a, Dir et or E x e c uti v o d a As s o ci a ç ã o 

Br asil eir a d e E m pr es as d e C art õ es d e Cr é dit o –  A b e cs; 

R af a el P er eir a, Pr esi d e nt e d a As s o ci a ç ã o Br asil eir a d e Cr é dit o 

Di git al –  A B C D; 
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Vi ní ci us C arr as c o, E c o n o mi st a- C h ef e d a St o n e P a g a m e nt os 

S. A.; 

M ar c os M a g al h ã es, Pr esi d e nt e d a R e d e c ar d S. A. 

L o u a n g el a Bi a n c hi ni C ol q u h o u n, Dir et or a J urí di c a e d e 

R el a ç õ es G o v er n a m e nt ais d a Ci el o S. A.; e 

Plí ni o P atr ã o, Vi c e- Pr esi d e nt e d a G et n et - A d q uir ê n ci a e 

S er vi ç o s p ar a M ei o s d e P a g a m e nt o S. A. 

A nt es d as e x p o si ç õ es d os c o n vi d a d o s, o S e n a d or- R el at or 

d est a c o u o s pri n ci p ais p o nt os s us cit a d o s n a a u di ê n ci a a nt eri o r, t ai s c o m o os 

alt os gr a us d e c o n c e ntr a ç ã o e d e v erti c ali z a ç ã o d o s et or b a n c ári o, q u e 

pr o pi ci a m el e v a d o s ní v eis d e j ur o s e d e t arif as, e a i m p ort â n ci a d a e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a. R es s alt o u ai n d a a i m p ort â n ci a d e m e di d as q u e r e d u z a m o c u st o 

d o cr é dit o, c o m o o c a d astr o p o siti v o, a m ai or s e g ur a n ç a n a e x e c u ç ã o d e 

g ar a nti as, a m o d er ni z a ç ã o d a l ei d e f al ê n ci a, a pr e vis ã o d a d u pli c a t a 

el etr ô ni c a e a li b er d a d e n a n e g o ci a ç ã o d e r e c e bí v eis c o m o g ar a nti a n a 

o bt e n ç ã o d e cr é dit o. 

A fi m d e g ui ar as dis c uss õ es, a pr es e nt o u al g u ns 

q u esti o n a m e nt os a o s p arti ci p a nt es, s e m q u e vi ss e a n e c essi d a d e d e q u e t o d os 

o s e x p osit or es tr at as s e m d e t o d o s o s t e m as.  

D es s a f or m a, p er g u nt o u s o br e a li mit a ç ã o n o pr e ç o d a t arif a d e 

i nt er c â m bi o d o c art ã o d e d é bit o e a c o n v e ni ê n ci a o u n ã o d a li mit a ç ã o d a 

t arif a d e i nt er c â m bi o d o c art ã o d e cr é dit o; o r el a ci o n a m e nt o d os 

cr e d e n ci a d or es c o m as b a n d eir as; o ef eit o d a c o n c orr ê n ci a n o s pr e ç o s, 

p arti c ul ar m e nt e s o br e a t a x a d e d es c o nt o p a g a p el os l ojist as a os 
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cr e d e n ci a d or es; a li vr e n e g o ci a ç ã o d os r e c e bí v ei s; os pr e ç os pr ati c a d o s p el os 

n o v o s e ntr a nt es n o m er c a d o; o pr a z o d e p a g a m e nt o e ris c o s; e l a n ç a m e nt o 

d e n o v o pr o d ut o d e p ar c el a m e nt o c o m m e n or es t a x as d e j ur o s a os 

c o n s u mi d or es, m e n or es pr a z o s d e p a g a m e nt o a os l oji st as e m e n or es t arif as.  

O Pr esi d e nt e d a C PI, S e n a d or At aí d es Oli v eir a, t a m b é m f e z u m 

r el at o d a r e u ni ã o a nt eri or e m q u e r e m e m or o u a d ef es a d e t arif a m á xi ma n as 

tr a n s a ç õ es c o m c art õ es d e cr é dit o p or p art e d e al g u n s p arti ci p a nt es; a 

v erti c ali z a ç ã o b a n c ári a; as tr a mit a ç õ es d e r e pr es e nt a ç õ es n o C a d e p ar a 

d e n u n ci ar pr áti c as a b usi v as e a nti c o n c orr e n ci ai s; a n e c essi d a d e d e li vr e 

n e g o ci a ç ã o d o s r e c e bí v eis; a eli mi n a ç ã o d o p a g a m e nt o mí ni m o d a f at ur a d o 

c art ã o d e cr é dit o, o q u e p o d e g er ar m ai or e n di vi d a m e nt o e m li n h a d e cr é d it o 

c o m j ur o s m ai s c ar o s; a cri a ç ã o d e n o v o s ti p os d e i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as; e 

o c a d astr o p o siti v o c o m o f or m a d e r e d u zir j ur os c o m m el h or m e n s ur a ç ã o d e 

ri s c o.     

D est a c a m o s os p o nt o s m ai s r el e v a nt es e xt er n a d o s p or c a d a 

c o n vi d a d o. 

1.  G u st a v o L o y ol a, e x- Pr esi d e nt e d o B a n c o C e ntr al d o 

Br asil, c o m o es p e ci ali st a a c a d ê mi c o: 

•  E nf ati z o u a i m p ort â n ci a d o c art ã o n a estr ut ur a d e cr é dit o 

n o Br asil, c o m o s e u d es e n v ol vi m e nt o hi st óri c o vi n c ul a d o à s u b stit ui ç ã o d o 

c h a m a d o c h e q u e pr é- d at a d o n o v ar ej o, r es ult a n d o n o p ar c el a d o s e m j u r o s n o 

c art ã o d e cr é dit o, q u e af et a t o d a a estr ut ur a d e pr e cifi c a ç ã o d a i n d ú stri a, p ois 

é u m a si g nifi c ati v a p art e d o cr é dit o q u e n ã o g er a r e m u n er a ç ã o p ar a o 

g ar a nti d or d o cr é dit o, v al e di z er, p ar a as i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as q u e e mit e m 

o c art ã o; 
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•  As si n al o u as m u d a n ç as o c orri d as n os sist e m as d e 

p a g a m e nt os c o m as n o v as t e c n ol o gi as, a p arti ci p a ç ã o d as fi nt e c hs n o 

m er c a d o d e a d q uir ê n ci a d e c art õ es d e p a g a m e nt o s; 

•  Cit o u o r efi n a n ci a m e nt o d o s al d o d e v e d or d a f at ur a d o 

c art ã o d e cr é dit o a p ó s a d at a d a n o v a f at ur a ( p el a R es ol u ç ã o C M N nº 4. 5 4 9, 

d e 2 0 1 7) e as c o nt as d e p a g a m e nt o c o m o a v a n ç os i nstit u ci o n ais  pr o m o vi d os 

p el o B a n c o C e ntr al; 

•  El o gi o u as i nt er v e n ç õ es r e g ul at óri as d o B a n c o C e ntr al, 

q u e v ê m tr a z e n d o r es ult a d os p ositi v o s p ar a t o d a a i n d ústri a d e c art õ es;  

•  D ef e n d e u a n e c essi d a d e d e e q uilí bri o d os b e n efí ci o s 

a uf eri d os p el os us u ári os d e c art ã o d e p a g a m e nt o, s u g eri n d o q u e h á u m 

s u bsí di o cr u z a d o d os q u e p a g a m j ur o s p ar a o s q u e n ã o p a g a m j u r o s a os 

e mi s s or es p or n ã o fi n a n ci ar e m as f at ur as e p ar c el ar e m as c o m pr as s e m j ur o s; 

e 

•  D est a c o u o c h a m a d o C u st o Br asil p ar a e x pli c ar o alt o 

s pr e a d  b a n c ári o e e x alt o u a i m p ort â n ci a d a C PI e d as n o v as l eis e 

r e g ul a m e nt a ç õ es e m tr a mit a ç ã o q u e tr ar ã o c u st o d e cr é dit o m ai s b ai x o.  

2.  Ri c ar d o d e B arr o s Vi eir a, Dir et or E x e c uti v o d a 

As s o ci a ç ã o Br asil eir a d e E m pr es as d e C art õ es d e Cr é dit o –  A b e cs: 

•  F e z u m r el at o s o br e a A b e cs q u e t e m 7 6 ass o ci a d o s, q u e 

r e pr es e nt a m c er c a d e 9 5 % d a i n d ústri a d e m ei o s d e p a g a m e nt o s n o P aí s, 

s e n d o 3 8 e mi s s or es d e c art ã o d e p a g a m e nt os, i nstit ui ç õ es fi n a n c e ir as e 

i nstit ui ç õ es n ã o-fi n a n c eir as, 1 4 cr e d e n ci a d or as, q u e r e pr es e nta m c er c a d e 
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9 6 % d as e m pr es as d e a d q uir ê n ci a, d est a c a n d o a di mi n ui ç ã o d e p arti ci p a ç ã o 

d as d u as m ai or es ( Ci el o e R e d e c ar d) n os últi m o s a n o s, e 9 b a n d eir as; 

•  A pr es e nt o u a estr ut ur a d o s et or e m q u e as b a n d eir as 

f a z e m o s arr a nj os d e p a g a m e nt os, o s e mi s s or es s e r el a ci o n a m c o m o s 

c o n s u mi d or es e as cr e d e n ci a d or as c o m os l ojist as;  

•  D ef e n d e u q u e o m er c a d o n ã o é c o n c e ntr a d o, p oi s h á m ai s 

d e 1 0 b a n d eir as, m ai s d e 5 0 e mi s s or es e m ai s d e 2 0 cr e d e n ci a d or as . T a m b é m 

a pr es e nt o u u m a a n áli s e c o m p ar ati v a c o m o utr o s p aís es q u e t ê m  gr a u d e 

c o n c e ntr a ç ã o m ai or d o q u e o d o Br asil e t a x as d e j ur o s m e n or es n o  

fi n a n ci a m e nt o a o c o ns u mi d or, o q u e s u g er e q u e as c a us as p ar a as alt as t a x as 

d e j ur o s s ã o o utr as; 

•  Cit o u n ú m er o s p ar a d e m o n str ar a i m p ort â n ci a d a 

i n d ú stri a d o s m ei o s d e p a g a m e nt os c o m c art õ es n o Br asil. Q u as e a tot ali d a d e 

d os m u ni cí pi os br asil eir o s p os s u e m l oj as cr e d e n ci a d as c o m m á q ui n a p ar a o 

c o n s u mi d or ef et u ar p a g a m e nt os p or c art ã o. A d e nsi d a d e d e P O S ( p oi nt s o f 

s al es, p o nt os d e v e n d as, as m á q ui n as) é d e 2 4, 7 a p ar el h o s p or mil h a bit a nt es, 

e q ui v al e nt e a o ní v el d e p aís es d es e n v ol vi d os. C er c a d e 3 2, 9 % d o c o ns u m o 

d as f a míli as s ã o p a g o s c o m c art ã o d e p a g a m e nt o s, g er a n d o m ai or 

arr e c a d a ç ã o fis c al e r e d u ç ã o d e p er d as c o m c h e q u es d e v ol vi d os p ar a os 

l ojist as. S o br e ess e últi m o as p e ct o, l e m br o u q u e, p ar a o l ojist a, o c u st o d a 

t a x a d e d es c o nt o é d a or d e m d e 2, 6 % n o c art ã o d e cr é dit o e d e 1, 4 5 % n o 

c art ã o d e d é bit o, a o p as s o q u e a p er d a d e c orr e nt e d e d e v ol u ç ã o d e c h e q u es 

c orr es p o n d eri a a 2, 9 4 % d o v ol u m e d e r e c urs os tr a ns a ci o n a d o s e m c h e q u es;  

•   Fri s o u q u e o c art ã o d e cr é dit o n o Br asil é m ai s u m m ei o 

d e p a g a m e nt o d o q u e u m m ei o d e fi n a n ci a m e nt o, e m q u e 7 5 % d o v al o r p a g o 

( o u 9 0 % d o s us u ári os) c o m c art ã o d e cr é dit o n ã o r e n d e fi n a n ci a m e nt o e j ur os 
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p ar a o s e mi s s or es, pr o p or ç ã o i n v ers a d a o b s er v a d a e m p aí s es c o m o E U A e 

C ol ô m bi a; 

•  D est a c o u q u e, e m d e z e m br o d e 2 0 1 7, o v ol u m e d e 

r e c urs o s tr a ns a ci o n a d o s p el o c art ã o d e cr é dit o c orr es p o n d e u a 1 2, 2 % ( R $ 

2 0 1 bil h õ es) d o s al d o d o cr é dit o t ot al p ar a as p ess o as físi c as ( R $ 1, 6 tril h ã o), 

s e n d o 9, 2 % ( R $ 1 5 2 bil h õ es) p a g o s i nt e gr al m e nt e n a f at ur a à vist a o u 

p ar c el a d o s s e m j ur o s, 2, 2 % n o p ar c el a d o c o m j ur o s ( R $ 3 6 bil h õ es) e a p e n as 

0, 8 % ( R $ 1 3 bil h õ es) n o cr é dit o r ot ati v o, e m q u e a f at ur a n ã o é p a g a o u é 

p a g a a p e n as p ar ci al m e nt e;  

•  D est a c o u ai n d a q u e a i n a di m pl ê n ci a d o c art ã o d e cr é dit o 

c orr es p o n d e u a 6, 2 % ( R $ 1 2, 5 bil h õ es) d o v ol u m e t ot al tr a n s a ci o n a d o ( R $ 

2 0 1 bil h õ es) e 3 3, 3 % ( R $ 4, 3 bil h õ es) d o cr é dit o r ot ati v o ( R $ 1 3 bil h õ es) e m 

d e z e m br o d e 2 0 1 7, e q u e es s a i n a di m pl ê n ci a t e m u m c u st o e q ui v al e nt e a 

7 3, 2 % d a r e c eit a fi n a n c eir a d os e mi s s or es d e c art ã o d e cr é dit o; e 

•  M ostr o u a n ális es c o m p ar ati v as p ar a d ef e n d er q u e a t a x a 

d e i nt er c â m bi o n o c art ã o d e cr é dit o à vi st a pr ati c a d a n o Br asil é si mil ar à 

t a x a d e i nt er c â m bi o c o br a d a p el os e mi s s or es às cr e d e n ci a d or as e m o utros 

p aís es. 

•  R e al ç o u o esf or ç o d a A b e cs e d as i nstit ui ç õ es 

c o n v e ni a d as d e pr o m o v er e d u c a ç ã o fi n a n c eir a p ar a o s u s u ári o s d e c art õ es. 

3.  Vi ní ci us C arr as c o, E c o n o mi st a- C h ef e d a St o n e 

P a g a m e nt o s S. A:  

•  A pr es e nt o u q u e o b a n c o e mi s s or d e c art ã o d e p a g a m e nt o 

é r e m u n er a d o p el a t arif a d e i nt er c â m bi o p a g a p el o cr e d e n ci a d or, p el a 
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a n ui d a d e e p el os j ur o s r ot ati v os d a f at ur a d o c art ã o d e cr é dit o p a g os p el o 

c o n s u mi d or, a o p ass o q u e a b a n d eir a é r e m u n er a d a p or t arif as c o br a d as t a nt o 

d o e mi s s or q u a nt o d o cr e d e n ci a d or e q u e o cr e d e n ci a d or é r e m u n er a d o p el a 

t a x a d e d es c o nt o, p el o al u g u el d o e q ui p a m e nt o e p el a a nt e ci p a ç ã o d os 

r e c e bí v eis p a g os p el os l oji st as, e m q u e h á t a x a d e d e s c o nt o.  

•  A t a x a d e d es c o nt o p o d e s er d e c o m p o st a n a r e m u n er a ç ã o 

p a g a a o cr e d e n ci a d or, n a t arif a d e i nt er c â m bi o p a g a a o b a n c o e mi s s o r e n a 

t arif a p a g a à b a n d eir a p el o cr e d e n ci a d or. A c o m p eti ç ã o, q u e é b asta nt e 

i nt e n s a, s e d á s o m e nt e n a p art e d a r e m u n er a ç ã o p a g a a o cr e d e n ci a d or. As 

t arif as d e i nt er c â m bi o e d a b a n d eir a s ã o pr é- est a b el e ci d as p ar a t o d os os 

a d q uir e nt es e s e m p o s si bili d a d e d e n e g o ci a ç ã o; 

•  D est a c o u ai n d a o fl u x o d e p a g a m e nt os e m q u e o 

c o n s u mi d or p ort a d or d o c art ã o d e cr é dit o p a g a a o e mi s s or e m m é di a e m  2 5 

di as a p ós a c o m pr a, o e mi s s or p a g a a o cr e d e n ci a d or e m 2 8 di as e o 

cr e d e n ci a d or r e p ass a a o l ojist a e m 3 0 di as; 

•  F al o u d a i m p ort â n ci a d e s e r e g ul a m e nt ar o m er c a d o p ar a 

c orri gir al g u m as f al h as. P or e x e m pl o, h a vi a u m a es p é ci e d e d u o p óli o, 

c ar a ct eri z a d o p el a e x cl usi vi d a d e d a Vis a n et ( at u al Ci el o) c o m a Vi s a e d a  

R e d e c ar d ( at u al R e d e) c o m a M ast er c ar d, q u e j u nt as d eti n h a m 9 4 % d o 

m er c a d o. Ess e d u o p óli o f oi eli mi n a d o e m 2 0 1 0, p or f or ç a d a r e g ul a ç ã o  d o 

B a n c o C e ntr al. R e c e nt e m e nt e, h o u v e li mit a ç ã o d a t arif a d e i nt er c â m bi o n o 

c art ã o d e d é bit o, d et er mi n a d a p el a Cir c ul ar B a c e n nº 3. 8 8 7, d e 2 0 1 8. 

N o v a m e nt e, tr at a-s e d e u m a i nt er v e n ç ã o n e c ess ári a p or q u e o s ci n c o  

pri n ci p ais e mi s s or es e as tr ês cr e d e n ci a d or as d et ê m r es p e cti v a m e nt e 8 6 % e 

8 5 % d e p arti ci p a ç ã o d o m er c a d o, s e n d o q u e ess as cr e d e n ci a d or as s ã o 

c o ntr ol a d as p or ess es m es m o s e mi s s or es.  
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•  P o n d er o u q u e a v erti c ali z a ç ã o d a i n d ú stri a, o n d e os 

m ai or es e mi s s or es, al é m d e s er e m c o ntr ol a d or es d as pri n ci p ais 

cr e d e n ci a d or as e d e b a n d eir as pr ó pri as, t a m b é m c o ntr ol a m a C â m ar a 

I nt er b a n c ári a d e P a g a m e nt o s, q u e d efi n e as r e gr as q u e r e g e m o u s o d e 

r e c e bí v eis c o m o g ar a nti a; 

•  A pr es e nt o u d a d os m o str a n d o a di mi n ui ç ã o d a t a x a d e 

d es c o nt o n o c art ã o d e d é bit o p a g a p el os l oji st as, d e 1, 6 % p ar a 1, 5 % n os 

últi m o s d e z a n os, m as c o m a t arif a d e i nt er c â m bi o p a g a a o s e mi s s o r es e 

e m b uti d a n a t a x a d e d es c o nt o s u bi n d o d e 0, 7 4 % p ar a c er c a d e 0, 8 3 %. 

S e g u n d o o p al estr a nt e, é o utr o si nt o m a d a v erti c ali z a ç ã o d o s et or, p o is o 

a u m e nt o d a t arif a d e i nt er c â m bi o r etir a r e c urs o s d as cr e d e n ci a d or as e 

tr a n sf er e p ar a os e mi s s or es. O c orr e q u e os pri n ci p ai s e mi s s or es s ã o 

c o ntr ol a d or es d as pri n ci p ais cr e d e n ci a d or as, o q u e pr ej u di c a o m er c a d o d e 

cr e d e n ci a d or as i n d e p e n d e nt es; 

•  T a m b é m d est a c o u a a ç ã o d o C a d e p ar a ass e g ur ar a 

a b ert ur a d e b a n d eir as v erti c ali z a d as, c ess a n d o o tr at a m e nt o dis cri mi n at óri o 

q u e es s as a d ot a v a m c o ntr a cr e d e n ci a d or as e ntr a nt es e p ar a i n v esti g ar 

pr áti c as dis cri mi n at óri as c o or d e n a d as e ntr e b a n c os d o mi n a nt es e s u as 

cr e d e n ci a d or as v erti c ali z a d as;  

•  D ef e n d e u a r e d u ç ã o d a t a x a d o cr é dit o r ot ati v o a o 

p ort a d or, m as fri s o u q u e ess e é u m pr o bl e m a e ntr e o b a n c o e mi s s or e  o 

c o n s u mi d or, q u e n ã o g u ar d a r el a ç ã o dir et a c o m as cr e d e n ci a d or as; u m li mit e 

p ar a a t a x a d e i nt er c â m bi o t a m b é m s o br e o p er a ç õ es c o m c art ã o d e cr é di t o 

( n os m ol d es j á e xist e nt es p ar a tr a ns a ç õ es c o m c art ã o d e d é bit o); m ai or 

li b er d a d e p ar a o l ojist a n e g o ci ar os r e c e bí v eis, i n cl u si v e c o m f or n e c e d or es, 

c o m o s u g eri d o p el a U ni ã o N a ci o n al d e E nti d a d es d e C o m ér ci o e d e S er vi ç os 
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( U n e cs); e o c h a m a d o p ar c el a d o s e m j ur o s of ert a d o p el o l ojist a c o m o f o r m a 

d e a u m e nt ar a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e cr é dit o; e 

•  D est a c o u o C a d astr o P o siti v o c o m o i n str u m e nt o pr ó-

c o m p eti ç ã o, p ois n o v o s at or es d o m er c a d o t er ã o a c ess o a n o v as i nf or m a ç õ es , 

d e m o cr ati z a n d o o cr é dit o. 

4.  R af a el P er eir a, Pr esi d e nt e d a As s o ci a ç ã o Br a sil eir a d e 

Cr é dit o Di git al –  A B C D: 

•  E x pli c o u q u e a A B C D é u m a as s o ci a ç ã o d e e m pr es as d e 

t e c n ol o gi a q u e at u a m n o m er c a d o fi n a n c eir o (fi nt e c hs) e q u e b u s c a m 

a u m e nt o d e efi ci ê n ci a n o m er c a d o d e cr é dit o c o m n o v as t e c n ol o gi as; e 

•  A p ós m o str ar n ú m er o s s o br e a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a, 

a pr es e nt o u as o p ort u ni d a d es d e g a n h os d e efi ci ê n ci a n o ci cl o  d e cr é dit o, s ej a 

n a a q ui si ç ã o d e cli e nt es ( v erifi c a ç ã o d e i d e nti d a d e, d e r e n d a e d e e m pr e g o , 

d e sit es f al s os d e s oli cit a ç ã o d e p a g a m e nt o a nt e ci p a d o e e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a), n a a v ali a ç ã o d e ris c o (i nf or m a ç õ es s o br e p erfil fi n a n c eiro e o 

c a d astr o p ositi v o), n a g est ã o d a c art eir a d e cr é dit o o u n a c o br a n ç a ( p or c a u s a, 

p or e x e m pl o, d e c u st os o p er a ci o n ai s el e v a d o s e difi c ul d a d es e m e x e c u ç ã o d e 

g ar a nti as). 

A p ós ess as a pr es e nt a ç õ es, os S e n a d or es E d u ar d o L o p es, D ári o 

B er g er, Vi c e- Pr esi d e nt e d a C PI C C, I v o C as s ol e Li n d b er g h F ari as t e c er a m 

c o m e nt ári os e ef et u ar a m al g u m as p er g u nt as a o s c o n vi d a d o s t e n d o  e m vi st a 

o o bj eti v o c e ntr al d e di mi n uir j ur os e t a x as n o c art ã o d e p a g a m e nt os. 

O S e n a d or E d u ar d o L o p es i n d a g o u a o r e pr es e nt a nt e d a A b e cs 

s o br e n o v o s pr o d ut os d e c art õ es d e p a g a m e nt os e à r e pr es e nt a nt e d a Ci el o 
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s o br e dist or ç õ es, dif er e n ç as e s e m el h a n ç as d o m er c a d o d e c art õ es d e 

p a g a m e nt os c o m o d e o utr o s p aí s es, s o br e a c a pil ari d a d e d as cr e d e n ci a d or as 

e s o br e a b a n c ari z a ç ã o.  

O S e n a d or D ári o B er g er p er g u nt o u a o e x- Pr esi d e nt e d o B a n c o 

C e ntr al d o Br asil, G ust a v o L o y ol a, s o br e e v e nt u al dist or ç ã o n a a p ur a ç ã o e 

di v ul g a ç ã o d e j ur os d o c art ã o d e cr é dit o n o Br asil, q u e i n d u z a a err o s  e a 

c o m p ar a ç õ es i nf u n d a d as c o m o utr o s p aí s es p or c o nsi d er á-l o s i n cri v el m e nt e 

alt os.  T a m b é m e nf ati z o u a n e c es si d a d e d e m ai or c o n c orr ê n ci a e p er g u n t o u 

a o s p arti ci p a nt es s o br e a p ossi bili d a d e d e di mi n ui ç ã o d e pr a z o n o r e p as s e 

d os r e c urs os a o s l oji st as. 

P ar a o c o n vi d a d o G ust a v o L o y ol a, a q u est ã o f u n d a m e nt al n ã o 

s eri a err o n a m et o d ol o gi a, m as as dif er e n ç as d e m er c a d o s. Ai n d a assi m, 

r e c o n h e c e u q u e os j ur o s d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o s ã o m uit o m ai s alt os 

d o q u e e m o utr o s p aís es. 

O S e n a d or I v o C as s ol f e z u m a e nf áti c a d ef es a d o P L S nº 4 0 7, 

d e 2 0 1 6, d e s u a a ut ori a, q u e li mit a os j ur o s d o cr é dit o r ot ati v o. 

O S e n a d or Li n d b er g h F ari as e x ort o u o o bj eti v o d a C PI e 

dis c orr e u s o br e a n e c es si d a d e d e q u e os s e u s m e m br o s s e d e br u c e m s o br e as 

c a us as d e j ur os t ã o alt os. 

N o s e g u n d o bl o c o, o s o utr o s c o n vi d a d os r e pr es e nt a nt es d a 

Ci el o, R e d e c ar d e G et n et fi z er a m a pr es e nt a ç õ es e m q u e hi st ori ar a m a 

e v ol u ç ã o d o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o n o Br asil e r es p o n d er a m a 

p er g u nt as s o br e os t e m as j á tr at a d o s n as a pr es e nt a ç õ es a ci m a.  
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E nf ati z ar a m, p arti c ul ar m e nt e, q u e i) a t a x a d e i nt er c â m bi o n o 

c art ã o d e cr é dit o j á s e ali n h a c o m o pr ati c a d o e m o utr os p aís es, d ei x a n d o d e 

s er u m p o nt o pri orit ári o n o o bj eti v o c e ntr al d a C PI C C d e di mi n ui r j ur os; ii) 

o li c e n ci a m e nt o d as cr e d e n ci a d or as p ar a at u ar p el as b a n d eir as e p el o ór g ã o 

r e g ul a d or, o B a n c o C e ntr al, c o nf er e a c o nti n ui d a d e d a s e g ur a n ç a d o cr é dit o 

a o s l oji st as m es m o c o m n o v o s e ntr a nt es; iii) c o m o r e gistr o d e ati v os n a CI P, 

o s r e c e bí v eis li vr e m e nt e n e g o ci a d o s est ã o a c a mi n h o d e s e t or n ar u m a 

r e ali d a d e e i v) q u e a estr ut ur a v erti c al, c o m cr e d e n ci a d or as, b a n d eir as e 

e mi s s or es i nt erli g a d os, é c o m u m e m o utr os p aí s es. 

S u g est õ es:  u m li mit e p ar a a t a x a d e i nt er c â m bi o t a m b é m s o br e 

o p er a ç õ es c o m c art ã o d e cr é dit o ( n o s m ol d es j á e xi st e nt es p ar a t r a ns a ç õ es 

c o m c art ã o d e d é bit o); m ai or li b er d a d e p ar a o l oji st a n e g o ci ar os r e c e bí v ei s, 

i n cl u si v e c o m f or n e c e d or es, c o m o s u g eri d o p el a U ni ã o N a ci o n al d e 

E nti d a d es d e C o m ér ci o e d e S er vi ç os ( U n e cs); a pr o v a ç ã o d o c a d astr o 

p ositi v o; e m el h or a v ali a ç ã o, p or p art e d o B a n c o C e ntr al, d a v erti c ali z a ç ã o 

d o s et or. 

Q ui nt a r e u ni ã o 

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d os C art õ es d e Cr é dit o 

t e v e a s u a q ui nt a r e u ni ã o e t er c eir a a u di ê n ci a p ú bli c a r e ali z a d a e m 2 3 d e 

m ai o d e 2 0 1 8. A a u di ê n ci a p ú bli c a c o nt o u c o m a p arti ci p a ç ã o d o s s e g ui nt es 

c o n vi d a d os: 

•  J or g e G o n ç al v es Fil h o, C o ns el h eir o d o I n stit ut o d o 

D es e n v ol vi m e nt o d o V ar ej o - I D V e Dir et or d e E x p a ns ã o e N o v os N e g ó ci os-

S ai nt- G o b ai n Distri b ui ç ã o Br asil; e  
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•  Bi a n c a P a ul a R o bl es, A n ali st a d e R el a ç õ es I n stit u ci o n ais 

e G o v er n a m e nt ais d a C o nf e d er a ç ã o N a ci o n al d e Diri g e nt es L oji st as e d o  

S P C Br asil. 

A nt es d as e x p o si ç õ es d os c o n vi d a d o s, o S e n a d or- R el at or 

d est a c o u o s pri n ci p ais p o nt o s s u s cit a d os n as a u di ê n ci as a nt eri or es, t ais c o m o 

o s alt o s gr a u s d e c o n c e ntr a ç ã o e d e v erti c ali z a ç ã o d o s et or b a n c ári o , q u e 

pr o pi ci a m el e v a d o s ní v eis d e j ur o s e d e t arif as, e a i m p ort â n ci a d a e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a. R ess alt o u ai n d a a i m p ort â n ci a d e m ai or tr a n s p ar ê n ci a n o s c u st os 

d os c art õ es d e p a g a m e nt os.  

A fi m d e g ui ar as dis c uss õ es, a pr es e nt o u al g u ns 

q u esti o n a m e nt os a os p arti ci p a nt es. D es s a f or m a, p er g u nt o u s o br e a 

a v ali a ç ã o q u e os p arti ci p a nt es f a z e m s o br e os r e g ul a d or es d o m er c a d o, 

B a n c o C e ntr al e C a d e, p arti c ul ar m e nt e d o p o nt o d e vist a d a c o m p eti ç ã o; s e 

a v erti c ali z a ç ã o d e v e s er r e g ul a d a d e f or m a di v ers a; o pr a z o d e p a g a m e nt o 

d os c art õ es d e cr é dit o; a p o u c a dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç os n o p a g a m e nt o  c o m 

c art ã o d e d é bit o d o p a g a m e nt o c o m c art ã o d e cr é dit o; o t et o n a t a x a d e 

i nt er c â m bi o n o d é bit o c o m o f or m a d e dif er e n ci ar pr e ç os; o p ar c el a d o-loji st a 

(s e m j ur os) e m q u e al g u n s o v e e m c o m o f or m a d e m ar k eti n g e d e a u m e nt o 

d a c o m p eti ç ã o n o cr é dit o e o utr os, c o m o pr o p a g a n d a e n g a n os a e c a u s a d e 

dist or ç õ es d e pr e ç os; l a n ç a m e nt o d e n o v o pr o d ut o d e p ar c el a m e nt o c o m 

m e n or es t a x as d e j ur os a os c o n s u mi d or es, m e n or es pr a z os d e p a g a m e nt o a os 

l ojist as e m e n or es t arif as; a li vr e n e g o ci a ç ã o d e r e c e bí v ei s d os l oji st as, 

i n cl u si v e c o m f u n d o s d e i n v esti m e nt o s d e dir eit os cr e dit óri os e c o m 

f or n e c e d or es; as t a x as d e j ur os c o br a d as p or i nstit ui ç õ es fi n a n ceir as li g a d as 

a v ar ejist as; s e as v a nt a g e n s d a d as p el o s b a n c os e cr e d e n ci a d or as s ã o 

c o m p e n s a d or as a p o nt o d e os l ojist as di s p e n s ar e m as v e n d as à v ist a e s e es s as 

v a nt a g e n s r ef er e m-s e a o utr os s er vi ç o s b a n c ári o s, o u s ej a, s e h á v e n d a 
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c as a d a; as t a x as d e i n a di m pl ê n ci a n o cr é dit o r ot ati v o d o c art ã o  d e cr é dit o e 

s u a m et o d ol o gi a d e a p ur a ç ã o, s e e m r el a ç ã o a o v ol u m e fi n a n ci a d o p el o 

cr é dit o r ot ati v o o u e m r el a ç ã o a o t ot al d o v ol u m e d e c art ã o d e cr é dit o; e s e 

d e v e h a v er p a g a m e nt o s d e t a x as p el o s us u ári os d e c art õ es d e cr é dit o  q u e n ã o 

p a g a m j ur o s n o cr é dit o r ot ati v o.  

O Pr esi d e nt e d a C PI, S e n a d or At aí d es Oli v eir a, r e gi str o u q u e os 

l ojist as p oss u e m a o p ç ã o d e a nt e ci p ar os r e c e bí v eis j u nt o às cr e d e n ci a d or as 

(li g a d as a b a n c os o u n ã o) e r e ali z ar o p er a ç õ es d e cr é dit o c o m as i n stit ui ç õ es 

fi n a n c eir as, c o m o c o ntr ol e d e g ar a nti as d a d as n a C â m ar a I nt er b a n c ári a d e 

P a g a m e nt o s ( CI P), q u e é c o ntr ol a d a p el os b a n c o s, e m q u e as o p er a ç õ es d e 

u m a e m pr es a s ã o f eit as u ni c a m e nt e p el o b a n c o q u e f e z a c h a m a d a “tr a v a 

b a n c ári a ”.  R e gistr o u t a m b é m o t et o i m p o st o p el o B a c e n n a t a x a d e 

i nt er c â m bi o, q u e o c o ns u m o d e 3 2 % d as f a míli as br asil eir as é p ag o c o m 

c art ã o d e p a g a m e nt os, q u e 8 8 % d o s u s u ári o s p a g a m i nt e gr al m e nt e a f at ur a e 

q u e as tr ês m ai or es cr e d e n ci a d or as c a pt ur ar a m 8 5 % d os p a g a m e nt o s f eit os 

p or c art ã o d e p a g a m e nt os. P or fi m, r e gi str o u q u e os ci n c o m ai or es b a n c os 

r es p o n d er a m p or 8 5 % d o cr é dit o r ot ati v o n o Br asil, q u e est ã o l a n ç an d o 

cr e d e n ci a m e nt o c o m m ar c a pr ó pri a e q u e a u m e nt ar a m as m ar g e n s d e j ur os, 

a d es p eit o d as q u e d as d a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a e d a t a x a b ási c a d e j ur o s.  

O S e n a d or D ári o B er g er t a m b é m t e c e u c o nsi d er a ç õ es a c er c a 

d os j ur o s alt os, d a n e c es si d a d e d e q u e o s b a n c os p ú bli c o s a p oi e m o 

fi n a n ci a m e nt o pr o d uti v o c o m t a x as m e n or es, d o s ef eit o s d os j ur os alt os 

s o br e as fi n a n ç as p ú bli c as e d a difi c ul d a d e d e s e o bt er a dif er e n ci a ç ã o d e 

pr e ç o s p ar a p a g a m e nt o n o d é bit o, n o cr é dit o s e m p ar c el a m e nt o d o l ojis t a e 

n o cr é dit o p ar c el a d o s e m j ur os.   

D est a c a m o s os p o nt o s m ai s r el e v a nt es e xt er n a d o s p or c a d a 

c o n vi d a d o. 
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1.  J or g e G o n ç al v es Fil h o, C o ns el h eir o d o I n stit ut o d o 

D es e n v ol vi m e nt o d o V ar ej o - I D V e Dir et or d e E x p a ns ã o e N o v os N e g ó ci os-

S ai nt- G o b ai n Distri b ui ç ã o Br asil: 

•  R ess alt o u q u e a a b ert ur a d o m er c a d o d e c a pt ur a d e 

c art õ es f oi p ositi v a e p er miti u e ntr a d a d e n o v o s c o m p eti d or es, m as  a p es ar 

dis s o o Br asil ai n d a a pr es e nt a: i) t a x as d e d es c o nt o alt as t a nt o p ar a v e n d as 

n o c art ã o d e cr é dit o q u a nt o n o d é bit o, e ii) pr a z o d e p a g a m e nt o a o  l oji st a 

m ai or n as v e n d as n o c art ã o d e cr é dit o e ntr e t o d os o s m er c a d os d e o ut r os 

p aís es p es q uis a d os;  

•  D ef e n d e u q u e o r e g ul a d or t e m p a p el f u n d a m e nt al n a 

r e d u ç ã o d e d es p es as fi n a n c eir as d os l oji st as e q u e a e x p eri ê n cia i nt er n a ci o n al 

m o str a q u e a a ut orr e g ul a ç ã o n ã o ati n g e e x p e ct ati v as. D es s a f or m a, m o st r o u 

as li mit a ç õ es n as t a x as d e d es c o nt o e d e i nt er c â m bi o i m p o st as e m di v ers os 

p aís es;   

•  D ef e n d e u a di mi n ui ç ã o d e pr a z o p ar a D + 1 p ar a o 

r e e m b ol s o a o l oji st a d as v e n d as n o c art ã o d e p a g a m e nt os n o d é bit o o u n o 

cr é dit o, c o m o e m di v ers o s p aí s es, e m v e z d o at u al D + 3 0 pr ati c a d o n o Br asil.  

•  A pr es e nt o u o fl u x o t e m p or al d e u m a v e n d a n o c art ã o d e 

cr é dit o e m q u e o cli e nt e p a g a a o b a n c o a c o m pr a r e ali z a d a n o pr a z o d e D + 2 0 

e m m é di a ( n o mí ni m o e m D + 1 0 e n o m á xi m o e m D + 4 0), m as o l oji st a r e c e b e 

a p e n as e m D + 3 0, c o m a cr e d e n ci a d or a r e c e b e n d o e m D + 2 8 e r e p ass a n d o  n o 

pr a z o d e d oi s di as, o u s ej a, e m D + 3 0, o q u e g er a u m fl o at ( pr a z o d e 

cir c ul a ç ã o) d e 8 di as p ar a o s b a n c o s e d e 2 di as p ar a as cr e d e n ci a d or as; e 

•  Afir m o u q u e o m o d el o d e c o br a n ç a d a t a x a d e d es c o nt o 

n o d é bit o é i n c o m p atí v el c o m a n at ur e z a d a o p er a ç ã o, p oi s é c o br a d a c o m o 
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p er c e nt u al d as v e n d as, dif er e nt e m e nt e d e o utr o s p aís es e m q u e o u é c o br a d o 

u m v al or fi x o p or tr a n s a ç ã o o u n e m s e q u er é c o br a d o v al or al g u m, p oi s o 

d é bit o é f eit o c o m b ai x o í n di c e d e fr a u d es e c o m ri s c o d e cr é dit o n ul o p or 

s er a p e n as u m a o p er a ç ã o el etr ô ni c a. P or i s s o, d ef e n d e u q u e a t a x a d e 

d es c o nt o s ej a d e 0, 4 % d as v e n d as, li mit a d a a R $ 0, 2 0 ( vi nt e c e n t a v os) p or 

tr a n s a ç ã o; e 

•  Afir m o u q u e a t a x a d e i nt er c â m bi o r e pr es e nt a 5 5 % d a 

t a x a d e d es c o nt o, q u e 5 % d a t a x a d e d es c o nt o d esti n a m-s e p ar a a b a n d eir a e 

q u e 4 0 % v ã o p ar a a cr e d e n ci a d or a, s e n d o est e últi m o p er c e nt u al o v al or 

n e g o ci á v el c o m o l ojist a.   

2.  Bi a n c a P a ul a R o bl es, A n ali st a d e R el a ç õ es I n stit u ci o n ais 

e G o v er n a m e nt ais d a C o nf e d er a ç ã o N a ci o n al d e Diri g e nt es L oji st as e d o  

S P C Br asil: 

•  D ef e n d e u c o n di ç õ es f a v or á v ei s p ar a o u s o d o c art ã o d e 

cr é dit o, p ois os mi cr o e p e q u e n os e m pr es ári o s n ã o p oss u e m estr ut ur a p ar a 

a v ali a ç ã o d e ri s c o d o cli e nt e; e 

•  R e gi str o u q u e é j u st a a c o br a n ç a d e j ur os, m as di s c or d a 

d a m a g nit u d e c o m q u e s ã o c o br a d os n o Br asil. S e o s j ur os f o ss e m m ai s 

b ai x o s, os r e c urs o s d es p e n di d os p ar a s er vir a dí vi d a p o d eri a m est ar s e n d o 

utili z a d o s n a c o m pr a d e b e ns e s er vi ç o s, di n a mi z a n d o a e c o n o mi a.   

S u g est õ es: li mit a ç õ es n as t a x as d e d es c o nt o e d e i nt er c â m bi o 

n o d é bit o e n o cr é dit o, c o m a t a x a d e d es c o nt o a d v al or e m  m á xi m a d e 0, 4 % 

d as v e n d as, li mit a d a a R $ 0, 2 0 ( vi nt e c e nt a v o s) p or tr a ns a ç ã o; a di mi n ui ç ã o 

d e pr a z o p ar a D + 1 p ar a o r e e m b ols o a o l oji st a d as v e n d as n o c art ã o d e 
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p a g a m e nt os n o d é bit o o u n o cr é dit o; e a n e c essi d a d e d e m ai or 

r e g ul a m e nt a ç ã o p or p art e d o B a n c o C e ntr al. 

S e xt a r e u ni ã o 

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d os C art õ es d e Cr é dit o 

t e v e a s u a s e xt a r e u ni ã o e q u art a a u di ê n ci a p ú bli c a r e ali z a d a e m 3 0 d e m ai o 

d e 2 0 1 8. A a u di ê n ci a p ú bli c a c o nt o u c o m a p arti ci p a ç ã o d os s e g ui nt es 

c o n vi d a d os: 

•  M ar c el o K o p el, Dir et or E x e c uti v o p ar a C art õ es e 

Fi n a n ci a m e nt o s d e V eí c ul os d o B a n c o It a ú U ni b a n c o; 

•  Gil b ert o D u art e d e A br e u Fil h o, Dir et or d o B a n c o 

S a nt a n d er; 

•  Vi ni ci us Uri as F a v ar ã o, Dir et or E x e c uti v o d a Br a d es c o 

C art õ es e d a Br a d es c ar d; 

•  R o g éri o M a g n o P a n c a, Dir et or d e M ei os d e P a g a m e nt o 

d o B a n c o d o Br asil; 

•  M ár ci o Vi eir a R e c al d e, Dir et or E x e c uti v o d e C art õ es e 

M ei o s d e P a g a m e nt o d a C ai x a E c o n ô mi c a F e d er al; e  

•  M uril o P ort u g al, Pr esi d e nt e d a F e d er a ç ã o Br asil eir a d e 

B a n c os - F e br a b a n 

I ni ci al m e nt e, o Pr esi d e nt e d a C PI, S e n a d or At aí d es Oli v eir a, 

r e gi str o u q u e, a p ós as a u di ê n ci as p ú bli c as c o m r e pr es e nt a nt es d e 

c o n s u mi d or es, l ojist as, gr a n d es v ar ejist as e cr e d e n ci a d or es, fi c o u  b ast a nt e 
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cl ar o o s e u e nt e n di m e nt o d e q u e a c o n c e ntr a ç ã o e a v erti c ali z a ç ã o b a n c ári as 

s ã o c a us as d os alt os s pr e a d s b a n c ári o s, p arti c ul ar m e nt e n a ár e a d e c art õ es  d e 

cr é dit o. Afir m o u q u e as s u as p er g u nt as s eri a m f o c a d as n a c h a m a d a “tr a v a 

b a n c ári a ”, n o c u st o fi n a n c eir o d o s v ar ejist as, n o C a d astr o P os iti v o e n o 

e n di vi d a m e nt o, b e m c o m o n as r es ol u ç õ es d o C o n s el h o M o n et ári o N a ci o n al 

q u e tr at a m d e n o v as i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as e d e j ur os n a i n a di m pl ê n ci a d a 

li n h a d e cr é dit o r ot ati v o d e c art ã o d e cr é dit o.  

O S e n a d or- R el at or, a fi m d e g ui ar as dis c uss õ es, a pr es e nt o u 

al g u n s q u esti o n a m e nt os a os p arti ci p a nt es, s e m q u e vis s e a n e c es si d a d e d e 

q u e t o d os os e x p o sit or es tr at ass e m d e t o d os os t e m as.  

D es s a f or m a, p er g u nt o u s o br e a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a, o pr a z o 

e a t a x a d e r e c u p er a ç ã o d o s c art õ es; a c o m p etiti vi d a d e d o m er c a d o d e 

cr é dit o, q u e n ã o t e m u m b a n c o es p e ci ali z a d o e m cli e nt es d e b ai x o  ris c o; a 

l u cr ati vi d a d e d o m er c a d o d e cr é dit o d e b o ns p a g a d or es v ers us a l u cr ati vi d a d e 

d o m er c a d o d e cr é dit o d e m a u s p a g a d or es; a li mit a ç ã o d a t arif a d e 

i nt er c â m bi o p ar a a f u n ç ã o cr é dit o; o pr a z o d e r e p ass e d o s r e c urs o s a o lojist a 

n a v e n d a n o c art ã o d e cr é dit o; o s s u b sí di os cr u z a d o s d e t o m a d or e s d e cr é dit o 

n o c art ã o d e cr é dit o p ar a os u s u ári o s q u e c o m pr a m n o p ar c el a d o “s e m j ur o s ” 

e p a g a m n o pr a z o d a f at ur a; l a n ç a m e nt o d e n o v o pr o d ut o d e p ar c el a m e nt o  

c o m m e n or es t a x as d e j ur o s a o s c o ns u mi d or es, m e n or es pr a z o s d e 

p a g a m e nt o a o s l oji st as e m e n or es t arif as; a li vr e n e g o ci a ç ã o d e r e c e bí v eis 

d os l ojist as, i n cl usi v e c o m f u n d os d e i n v esti m e nt o s d e di r eit o s cr e dit óri os e 

c o m f or n e c e d or es; e a e v ol u ç ã o n a c o m p eti ç ã o n o pr o vi m e nt o d e cr é dit o.  

A p ós as e x p osi ç õ es, o Pr esi d e nt e d a C PI i n d a g o u a c er c a d a 

tr a v a b a n c ári a n a C â m ar a I nt er b a n c ári a d e P a g a m e nt os, cri a d a e c o ntr ol a d a 

p el os b a n c os, e m q u e u m a e m pr es a s ó p o d e f a z er a nt e ci p a ç ã o a u m ú ni c o  

b a n c o; d a n e c essi d a d e d a p er mi s s ã o d e n e g o ci a ç ã o d e r e c e bí v eis; d o s c ust os 
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fi n a n c eir os d a v e n d a c o m c art ã o d e p a g a m e nt os; d a t a x a d e i nt er c â m bi o p a g a 

p el o cr e d e n ci a d or a o e mi s s or; d o pr a z o d e r e p as s e a os l oji st as ; d o s pr e a d 

b a n c ári o e o r e c e nt e ci cl o d e q u e d a d a t a x a S eli c; d a c o m p etiti vi d a d e n o  s et or 

b a n c ári o c o m n o v as m o d ali d a d es d e i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as; e d o 

s u p er e n di vi d a m e nt o p or c a us a d o cr é dit o irr es p o ns á v el c o n c e di d o p el as 

i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e d a f alt a d e u m a m el h or e d u c a ç ã o fi n a n c eir a p or 

p art e d os c o ns u mi d or es.   

A n u n ci o u pr oj et o d e l ei q u e p er mit a a li b er d a d e d e n e g o ci a ç ã o 

d e r e c e bí v eis p el o l oji st a. 

O S e n a d or D ári o B er g er t a m b é m t e c e u c o nsi d er a ç õ es a c er c a 

d os j ur o s alt o s, d o e n di vi d a m e nt o d o c o ns u mi d or e m u m p aí s  c o m gr a n d e 

c o n c e ntr a ç ã o d e r e n d a, d o cr é dit o r es p o n s á v el, d a n e c es si d a d e d e q u e os 

b a n c os p ú bli c o s a p oi e m o fi n a n ci a m e nt o pr o d uti v o c o m t a x as  m e n or es e f e z 

c o m p ar a ç ã o d o s j ur os pr ati c a d o s n o Br asil e m c o m p ar a ç ã o c o m di v ers os 

p aís es d a A m éri c a L ati n a.  

D est a c a m o s os p o nt o s m ai s r el e v a nt es e xt er n a d o s p or c a d a 

c o n vi d a d o. 

1.  M uril o P ort u g al, Pr esi d e nt e d a F e d er a ç ã o Br asil eir a d e 

B a n c os - F e br a b a n: 

•  A pr es e nt o u a e v ol u ç ã o r e c e nt e d e j ur o s e s pr e a ds 

b a n c ári os n o Br asil, q u e, a o c o ntr ári o d o c o m u m e nt e n oti ci a d o, es t ã o 

r e c u a n d o c o m a i nt e nsi d a d e e a v el o ci d a d e d e o utr os ci cl os d e fl e xi bili z a ç ã o 

m o n et ári a vist o s n o p as s a d o. Ess e r e c u o é p arti c ul ar m e nt e m ai s i nt e n s o n o 

cr é dit o c o m r e c urs os li vr es, q u e t e m c u st o d e c a pt a ç ã o “ a d er e nt e ” à S eli c e 
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gr a n d e p es o d a i n a di m pl ê n ci a n os s pr e a ds, e n q u a nt o q u e o cr é dit o  

dir e ci o n a d o t e m o c u st o d e c a pt a ç ã o n ã o i n d e x a d o à S eli c;  

•  M ostr o u a c o m p o si ç ã o d a of ert a d e cr é dit o p ar a p es s o as 

fí si c as, e m q u e li n h as tr a di ci o n ais d e cr é dit o p ar a ess e gr u p o d e t o m a d or es 

c o n c e ntr a m 8 6 % d os s al d o s e t ê m t a x a d e j ur os m é di a p o n d er a d a d e 1 2, 8 %, 

a pr o xi m a d a m e nt e d u as v e z es a t a x a S eli c; 

•  D et al h o u a p arti ci p a ç ã o d o c h e q u e es p e ci al n o s al d o d as 

o p er a ç õ es d e cr é dit o p ar a p ess o as físi c as, q u e r e pr es e nt a 1, 3 % d o cr é dit o 

p ar a p es s o as fí si c as e 0, 7 % d o t ot al d e cr é dit o. A p es ar d e a t a x a m é di a 

a n u ali z a d a di v ul g a d a p el o B a n c o C e ntr al s er d e c er c a d e 3 3 3 %, a t a x a m é di a 

ef eti v a a n u ali z a d a é d e 1 5 3 %, vist o q u e é u m e m pr ésti m o r ot ati v o d e u s o 

i nt er mit e nt e, c o m pr a z o i nf eri or a u m m ês; 

•  R ess alt o u q u e o í n di c e d e c o n c e ntr a ç ã o n o Br asil é 

b ast a nt e i nfl u e n ci a d o p el a p arti ci p a ç ã o d os b a n c o s p ú bli c os n o cr é dit o 

dir e ci o n a d o, c o m o s ci n c o m ai or es b a n c o s d et e n d o ní v ei s d e p arti ci p a ç ã o n o 

cr é dit o s e m el h a nt es a v ári os p aís es. O ní v el d e c o n c e ntr a ç ã o é ai n d a m e n or 

s e r etir a d as as c art eir as d e cr é dit o r ur al e i m o bili ári o, q u e s ã o b ast a nt e 

c o n c e ntr a d as n o s b a n c o s p ú bli c o s n o Br asil p or s er e m cr é dit os dir e ci o n a d os 

( c o m j ur o s s u bsi di a d o s, ai n d a q u e a ci m a d a t a x a d e c a pt a ç ã o d os r e c urs o s). 

S o br e a c o n c e ntr a ç ã o, r es s alt o u ai n d a q u e as tr ês m ai or es e m pr es as d et ê m 

ní v el d e c o n c e ntr a ç ã o i nf eri or às tr ês m ai or es e m pr es as d e o utr os s et or es  d a 

e c o n o mi a e q u e, s e n ã o h o u v es s e c o m p eti ç ã o p or c a us a d a c o n c e ntr a ç ã o, o 

s et or b a n c ári o t eri a t a x a d e l u cr o a b usi v a e m r el a ç ã o a o utr os s et or es;  

•  D ef e n d e u q u e a r e nt a bili d a d e d a t ot ali d a d e d o s et or 

b a n c ári o é i nf eri or à r e nt a bili d a d e d e o utr os s et or es d a e c o n o mi a b r asil eir a e 

q u e a r e nt a bili d a d e d os ci n c o m ai or es b a n c os n o s últi m o s ci n c o  a n o s est á e m 
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li n h a c o m a r e nt a bili d a d e d o s ci n c o m ai or es b a n c os d e o utr os p aí s es 

e m er g e nt es, sit u a n d o-s e e m 1 6, 2 % a o a n o; 

•  D e m o n str o u a d e c o m p o si ç ã o d o s pr e a d  b a n c ári o 

el a b or a d a p el o B a c e n, e m q u e 5 5, 7 % é r el ati v o à i n a di m pl ê n ci a, 2 3, 7 % a o 

l u cr o, 1 5, 6 % a i m p o st o s dir et o s, 3, 8 % a c u st o s a d mi ni str ati v os e 1, 7 % a 

r es er v as p ar a d e p ó sit o s c o m p uls óri o s n o B a c e n e g ar a nti a d e cr é dit o; 

•  Ar g u m e nt o u q u e, e ntr e os f at or es e x pli c ati v o s p ar a o 

dif er e n ci al d e s p r e a d  n o Br asil e m r el a ç ã o a u m a a m o str a d e p aí s es 

e m er g e nt es e d es e n v ol vi d os, est ã o os dif er e nt es ní v eis d e i n a di m p l ê n ci a, e m 

q u e o c ust o d a pr o vis ã o p ar a d e v e d or es d u vi d o s o s e m r el a ç ã o à c art ei r a d e 

cr é dit o sit u a-s e e m 4, 5 % n o Br asil, 1, 8 % e m p aí s es e m er g e nt es e 0, 4 % n os 

p aís es d es e n v ol vi d os; o s dif er e nt es c u st o s o p er a ci o n ai s, e m q u e as d e s p es as 

a d mi nistr ati v as e c o m p es s o al e m r el a ç ã o a o s ati v os r e nt á v eis sit u a m- s e e m 

4, 5 % n o Br asil, 3, 4 % n os p aís es e m er g e nt es e 2 % n o s p aí s es d es e n v ol vi d os; 

b e m c o m o o s c ust os tri b ut ári o s, e m q u e a alí q u ot a ef eti v a sit u a-s e e m 3 3 % 

n o Br asil, s e m el h a nt e à d e p aís es d es e n v ol vi d o s e m uit o s u p eri o r à m é di a d e 

p aís es e m er g e nt es, c uj a alí q u ot a ef eti v a sit u a-s e e m 2 2 %;  

•  C o m p ar o u a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a d o c h e q u e es p e ci al 

c o m a d e o utr as li n h as d e cr é dit o, m o str a n d o q u e é b ast a nt e el e v a d a , 

sit u a n d o-s e e m 1 6, 3 %, b e m a ci m a d a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a m é di a d e t o d as 

as li n h as d e cr é dit o p ar a p es s o as fí si c as, q u e é d e 3, 5 %, d e li n h a d e cr é dit o 

p ar a v eí c ul o s, q u e é d e 2, 7 %, e d o c o nsi g n a d o, q u e é d e 2, 1 %; 

•  T a m b é m a pr es e nt o u o s s u bsí di o s cr u z a d o s d as c o nt as 

b a n c ári as, e m q u e al g u m as c o nt as n ã o p a g a m t arif as p or r a z õ es 

r e g ul a m e nt ar es, o q u e g er a t arif as e j ur o s m ai s el e v a d o s p ar a o utr as c o nt as; 
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•  P o nt u o u q u e e m di v ers os p aí s es s e p a g a t arif as, al é m d o s 

j ur os, p ar a c a d a utili z a ç ã o d o c h e q u e es p e ci al e q u e o s b a n c o s br asil eir o s j á 

est ã o i m pl e m e nt a n d o a p erf ei ç o a m e nt os n o c h e q u e es p e ci al, of er e c e n d o 

p ar c el a m e nt o e m c o n di ç õ es m ai s v a nt aj o s as p ar a a q u el es cli e nt es q u e 

utili z a m o pr o d ut o d e f or m a r e c orr e nt e o u e x a g er a d a. Pr et e n d e-s e i nstit uir 

c o m u ni c a ç ã o p ar a os cli e nt es q u e utili z ar e m m ai s d e 1 5 % d o s e u li mit e d e 

c h e q u e es p e ci al d ur a nt e 3 0 di as c o n s e c uti v os, a fi m d e q u e tr o q u e m es s a 

li n h a d e cr é dit o p ar a o utr as li n h as d e cr é dit o c o m j ur o s m e n or es; 

•  Cit o u a e v ol u ç ã o n or m ati v a n o m er c a d o d e c art õ es, q u e é 

u m m ei o d e p a g a m e nt o utili z a d o p ar a m ai s d e u m t er ç o d as c o m pr as d as  

f a míli as, e o cr es ci m e nt o d o n ú m er o d e p arti ci p a nt es, q u e ati n gi u 5 0 

e mi s s or es, 1 0 b a n d eir as e 2 0 cr e d e n ci a d or es e m 2 0 1 8, e n q u a nt o er a m  2 6 

e mi s s or es, 4 b a n d eir as e 3 cr e d e n ci a d or es e m 2 0 1 0; 

•  Afir m o u q u e a t e n d ê n ci a é q u e o br asil eir o us e c a d a v e z 

m ai s o c art ã o d e cr é dit o s e m p a g ar j ur os a o s b a n c o s, o q u e c orr es p o n d e a 

7 5 % d o cr é dit o t ot al n o c art ã o, s e n d o a m et a d e c orr es p o n d e nt e a o p ar c el a d o-

l ojist a, e a c er c a d e 8 8 % d o s u s u ári o s; 

•  D est a c o u q u e a i n a di m pl ê n ci a d o cr é dit o r ot ati v o s ofr e u 

p o u c a v ari a ç ã o e s e m a nt é m a ci m a d os 3 3 % e q u e h o u v e, si m, q u e d a d a t a x a 

d o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e m c o n s o n â n ci a c o m a q u e d a d a t a x a S eli c, 

c o m a t a x a d o s ci n c o m ai or es b a n c os a b ai x o d a m é di a d o s et or b a n c ári o. J á 

a i n a di m pl ê n ci a d o p ar c el a d o c o m j ur o s é si g nifi c ati v a m e nt e m e n or, d e 

a p e n as 1, 9 %; 

•  C o n cl ui u q u e a p arti ci p a ç ã o d o c h e q u e es p e ci al n os 

s al d o s d e e m pr ésti m o s a p es s o as físi c as é p e q u e n a, c o m p ar a d o c o m li n h as 

d e m e n or c ust o c o m o C o n si g n a d o e I m o bili ári o; q u e a di v ul g a ç ã o d e t a x as 
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d e m o n str a v al or es e x pr essi v o s, m as n ã o r e pr es e nt a a ef eti v a r e ali d a d e 

e c o n ô mi c a d o pr o d ut o p ar a b a n c os e cli e nt es, p or f at or es m et o d ol ó gi c o s e 

c o m er ci ais; q u e o c h e q u e es p e ci al a pr es e nt a t a x as s u p eri or es a o utr as li n h as 

p or s er u m cr é dit o d e c urt o pr a z o s e m g ar a nti as e c o m el e v a d a 

i n a di m pl ê n ci a; q u e p art e d as r e c eit as d o c h e q u e es p e ci al é utili za d a p ar a 

c o m p e n s ar c ust o s c o m gr at ui d a d es r e g ul at óri as e m s er vi ç os d e c o nt a s 

c orr e nt es, n u m ef eit o d e s u bsí di o cr u z a d o; q u e a utili z a ç ã o d e f or m a 

t e m p or ári a e e v e nt u al d o c h e q u e es p e ci al é u m b e n efí ci o d e fl e xi bili da d e 

fi n a n c eir a p ar a o s cli e nt es, p ois a q u el es q u e u s a m d e f or m a r e c orr e nt e o u 

c o ntí n u a t ê m a alt er n ati v a d e mi gr a ç ã o p ar a p ar c el a m e nt os c o m j ur os 

m e n or es; q u e o cr es ci m e nt o e as m u d a n ç as r e g ul at óri as n o m er c a d o d e 

c art õ es d e cr é dit o cri ar a m u m a m bi e nt e m ai s f a v or á v el à c o m p eti ç ã o; q u e, 

e ntr et a nt o, e xist e m i m p ort a nt es c o m p o n e nt es d o c ust o d o cr é dit o  c o m o a 

i n a di m pl ê n ci a e o s s u b sí di o s cr u z a d os, o s q u ais n ã o s er ã o r es ol vi d os a p e n as 

c o m a u m e nt o d e c o m p eti ç ã o; q u e o s al d o d as o p er a ç õ es s o br e o q u al  n ã o 

i n ci d e m j ur o s n o c art ã o d e cr é dit o é si g nifi c ati v o e q u e ess as o per a ç õ es 

a c a b a m s e n d o s u b si di a d as p el o r ot ati v o c o m j ur o s; q u e a m u d a n ç a 

r e g ul at óri a a d ot a d a p el o B a n c o C e ntr al cri a n d o o n o v o r ot ati v o e o 

p ar c el a m e nt o d o s al d o n ã o p a g o pr o pi ci o u gr a n d e r e d u ç ã o d a t a x a d e j ur o s 

d o c art ã o d e cr é dit o; e q u e os e mi s s or es est ã o tr a b al h a n d o e m u m n o v o 

pr o d ut o Cr e di ári o, q u e a cr es c e nt ar á m ai s u m a m o d ali d a d e d e cr é dit o p ar a os 

c o n s u mi d or es, q u e p o d er ã o t er pr a z os m ai s l o n g o s e t a x as m e n or es , c o m 

pr a z o m ai s c urt o p ar a o r e c e bi m e nt o d o s r e c urs os p el o l ojist a;  

•  El e n c o u di v ers os pr oj et os e a nt e pr oj et os d e l ei q u e p o d e m 

aj u d ar a r e d u zir j ur os a o di mi n uir a i n a di m pl ê n ci a, o c ust o o p er a ci o n al  e o 

c u st o tri b ut ári o; e 
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•  P or fi m, m o str o u-s e c o ntr ári o à c h a m a d a “ ar bitr a g e m 

r e g ul at óri a ”, e m q u e i n stit ui ç õ es q u e f or n e c e m o s m es m o s pr o d ut os s ã o 

s u b m eti d as a r e gr as dif er e nt es. A p es ar d e es s a ar bitr a g e m g er ar a u m e nt o d a 

c o m p eti ç ã o n o c urt o pr a z o, é c a us a d e pr o bl e m as n o m é di o e n o l o n g o  

pr a z o s. 

2.  M ár ci o Vi eir a R e c al d e, Dir et or E x e c uti v o d e C art õ es e 

M ei o s d e P a g a m e nt o d a C ai x a E c o n ô mi c a F e d er al: 

•  A pr es e nt o u n ú m er o s d a C ai x a e m r el a ç ã o a o s c art õ es d e 

cr é dit o e e x pli c o u a d efi ci ê n ci a d o c ál c ul o a n u ali z a d o d e j ur os d o r ot ati v o d o 

c art ã o d e cr é dit o. Is s o p or q u e a t a x a a n u ali z a d a é u m a t a x a fi ctí ci a, t e n d o e m 

vist a q u e a utili z a ç ã o d a t a x a d o cr é dit o r ot ati v o s e d á s o m e nt e at é a pr ó xi m a 

f at ur a. D e p ois di ss o, o s al d o r est a nt e é c o n v erti d o e m cr é dit o dir et o a o 

c o n s u mi d or, c o m t a x as m e n or es;  

•  R e gi str o u q u e a c a us a p ar a os j ur os alt os d o c art ã o d e 

cr é dit o é a i n a di m pl ê n ci a e r es s alt o u q u e p ar c el a si g nifi c ati v a d os us u ári os 

d e c art ã o d e cr é dit o n ã o utili z a o cr é dit o r ot ati v o, o q u e s eri a u m f at or 

e x pli c ati v o p ar a os j ur o s alt os; e 

•  D est a c o u q u e o s b a n c o s p ú bli c os i n c orr e m n o s m es m o s 

c u st o s d os b a n c os pri v a d os n a c o n c es s ã o d e cr é dit o. 

3.  R o g éri o M a g n o P a n c a, Dir et or d e M ei os d e P a g a m e nt o 

d o B a n c o d o Br asil: 

•  D est a c o u a utili z a ç ã o d o c art ã o d e cr é dit o c o m o 

s u bstit ut o d o c h e q u e pr é- d at a d o n o c o m ér ci o e a gr a n d e e cr es c e nt e 

utili z a ç ã o d os c art õ es d e p a g a m e nt os, c o m s e g ur a n ç a p ar a q u e m est á 
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p a g a n d o e p ar a q u e m est á r e c e b e n d o, p ois o ris c o d e cr é dit o é d e 

r es p o ns a bili d a d e d o b a n c o e mi s s or e q u e o u s o d o c art ã o d e cr é dit o, e m v e z 

d o c h e q u e, é f o nt e d e m ai s s e g ur a n ç a p atri m o ni al;  

•  R e gi str o u o Pr o gr a m a M ai s q u e Di git al d o B a n c o d o 

Br asil c o m m ai or cr e d e n ci a m e nt o e m p e q u e n a s ci d a d es, o q u e a u m e nt o u a  

utili z a ç ã o d o c art ã o d e cr é dit o; e 

•  E x pli c o u q u e a tr a v a b a n c ári a é u m a n e c es si d a d e p ar a 

s e g ur a n ç a d a g ar a nti a d e r e c e bí v ei s n a a nt e ci p a ç ã o d e r e c urs o s, a fi m d e q u e 

o s m es m o s r e c e bí v ei s n ã o s ej a m u s a d o s e m o utr a li n h a d e cr é dit o , 

a u m e nt a n d o o ri s c o, i n cl usi v e, n o e v e nt u al cr é dit o a o l ojist a p el o f or n e c e d or.  

4.  M ar c el o K o p el, Dir et or E x e c uti v o p ar a C art õ es e 

Fi n a n ci a m e nt o s d e V eí c ul os d o B a n c o It a ú U ni b a n c o: 

•  D est a c o u os i n v esti m e nt o s e m i nfr a estr ut ur a q u e 

p er mit e m a utili z a ç ã o d o c art ã o d e p a g a m e nt o e m t o d o o P aí s, c o m a 

c o m o di d a d e e c o m a s e g ur a n ç a n e c ess ári a; e 

•  R e gi str o u q u e o c art ã o d e cr é dit o é m ai s u m m ei o d e 

p a g a m e nt o d o q u e u m m ei o d e fi n a n ci a m e nt o e q u e u m n o v o pr o d ut o, 

c h a m a d o d e Cr e di ári o, ir á p er mitir j ur os m e n or e s e m r el a ç ã o a o p ar c el a d o 

“s e m j ur o s ” d o l ojist a, c o n c e ntr a n d o -s e o l oji st a n a s u a ati vi d a d e-fi m d e 

v e n d as c o m er ci ais; pr a z o m e n or p ar a o r e c e bi m e nt o d o l ojist a, c o m t a x a d e 

d es c o nt o m e n or, e m ai or v ol u m e d e li n h a d e cr é dit o dir et o a o c o n s u m i d or 

p or m ei o d o c art ã o, o q u e b e n efi ci a t o d as as cr e d e n ci a d or as.  

5.  Gil b ert o D u art e d e A br e u Fil h o, Dir et or d o B a n c o 

S a nt a n d er: 
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•  A pr es e nt o u o r el a ci o n a m e nt o cr e dití ci o d o S a nt a n d er n o 

Br asil, d o mi cr o cr é dit o a o fi n a n ci a m e nt o d e gr a n d es pr oj et o s; 

•  R e gi str o u a dif er e n ç a e ntr e os m o d el o s d e c art ã o d e 

cr é dit o n o Br asil e e m o utr o s p aís es, e m q u e o c art ã o é m ai s u m m ei o d e 

p a g a m e nt o d o q u e u m m ei o d e fi n a n ci a m e nt o, e o bs er v o u a p e q u e n a  

utili z a ç ã o d o c h e q u e es p e ci al e m v ári os o utr os p aís es, s e n d o m ai s c o m u m o 

cr é dit o r ot ati v o c o m o li n h a d e c urt o pr a z o s e m g ar a nti a; 

•  E nf ati z o u q u e a t a x a d e j ur o d o r ot ati v o d o c art ã o d e 

cr é dit o é a p e n as a n u ali z a d a, m as a c o br a n ç a é a p e n as p or u m m ês, 

c o n v ert e n d o-s e o s al d o e m cr é dit o p ar c el a d o, b e m c o m o a t a x a d e j ur o d o 

c h e q u e es p e ci al, p oi s a utili z a ç ã o é i nt er mit e nt e e o s al d o p o d e s e r c o n v erti d o 

e m cr é dit o dir et o a o c o ns u mi d or; e 

•  D ef e n d e u o n ã o t a b el a m e nt o d a t a x a d e d es c o nt o p or 

e nt e n d er q u e e xi st e m dif er e nt es r e ali d a d es d e c o m ér ci o, e m q u e t arif a s 

dif er e nt es r efl et e m dif er e nt es ní v ei s d e ri s c o e dif er e nt es ní v eis d e v ol u m e. 

T a m b é m p o n d er o u q u e a di mi n ui ç ã o d e pr a z o d e r e p ass e a o l oji st a g er ari a 

d es c as a m e nt o e ntr e r e c eit as e d es p es as, o q u e p o d eri a g er ar d es e q uilí bri os e 

i m p e di m e nt os d e c o m p eti ç ã o. 

 6. Vi ni ci us Uri as F a v ar ã o, Dir et or E x e c uti v o d a Br a d es c o 

C art õ es e d a Br a d es c ar d:  

•  R e gi str o u a i m p ort â n ci a d o m er c a d o d e c art ã o e o 

estí m ul o d o B a n c o C e ntr al, r e g ul a d or d o m er c a d o, à cri a ç ã o d e b a n d eir as  

n a ci o n ai s p ar a f a z er e m fr e nt e às b a n d eir as i nt er n a ci o n ai s;  
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•  D est a c o u a n e c essi d a d e d e e n d er e ç ar q u est õ es estr ut ur ais 

p ar a di mi n uir j ur o s, c o m o r ot ati v o s e n d o a p e n as u m a li n h a d e cr é dit o 

e m er g e n ci al e n ã o u m cr é dit o d e c o ns u m o; 

•  E nf ati z o u a n e c essi d a d e d e m u d a n ç a n o m o d el o d e 

n e g ó ci o, a fi m d e q u e o c art ã o d e cr é dit o d ei x e d e s er u m m ei o d e p a g a m e nt o 

e p ass e a s er u m m ei o d e fi n a n ci a m e nt o; e a n e c essi d a d e d a cri a ç ã o d e u m a 

li n h a Cr e di ári o n o c art ã o d e cr é dit o p ar a c o n c orr er c o m o p ar c el a d o-l oji st a; 

e 

•  D est a c o u a t a x a d e i n a di m pl ê n ci a d o c art ã o d e cr é dit o n o 

r ot ati v o, q u e é d e c er c a d e 3 3 %. 

S u g est õ es : a pr o v a ç ã o d o c a d astr o p ositi v o e d e m e di d as q u e 

r e d u z a m a i n a di m pl ê n ci a; m a n ut e n ç ã o d o at u al pr a z o D + 3 0; ê nf as e n a a ut o-

r e g ul a ç ã o; e i ntr o d u ç ã o d o “ cr e di ári o ”, q u e s eri a m c o m pr as p ar c el a d as p el o 

c art ã o, c o m p eti n d o c o m o p ar c el a m e nt o of er e ci d o p el o l oji st a.   

S éti m a r e u ni ã o 

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d os C art õ es d e Cr é dit o 

t e v e a s u a s éti m a r e u ni ã o e q ui nt a a u di ê n ci a p ú bli c a r e ali z a d a e m 6 d e j u n h o 

d e 2 0 1 8. A a u di ê n ci a p ú bli c a c o nt o u c o m a p arti ci p a ç ã o d os s e g ui nt es 

c o n vi d a d os: 

•  Ot á vi o Ri b eir o D a m as o, Dir et or d e R e g ul a ç ã o d o B a n c o 

C e ntr al d o Br asil; 

•  R ei n al d o L e Gr a zi e, Dir et or d e P olíti c a M o n et ári a d o 

B a n c o C e ntr al d o Br asil; 
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•  J o ã o M a n o el Pi n h o d e M ell o, C h ef e d a Ass es s ori a 

Es p e ci al d e R ef or m as Mi cr o e c o n ô mi c as d o Mi nist éri o d a F a z e n d a; e 

•  Cristi a n e Al k mi n J u n q u eir a S c h mi dt, C o ns el h eir a d o 

C o n s el h o A d mi ni str ati v o d e D ef es a E c o n ô mi c a –  C a d e 

A nt es d as e x p osi ç õ es d o s c o n vi d a d os, o Pr esi d e nt e d a C PI, 

S e n a d or At aí d es Oli v eir a, r e gistr o u q u e, a p ó s as a u di ê n ci as p ú b li c as c o m 

r e pr es e nt a nt es d e c o ns u mi d or es, l oji st as, gr a n d es v ar ejist as, cr ed e n ci a d or es 

e e mi s s or es d e c art ã o d e p a g a m e nt o s, fi c o u b ast a nt e cl ar a i m p ort â n ci a d ess e 

m ei o d e p a g a m e nt o e d e fi n a n ci a m e nt o d o c o ns u m o, c o m v a nt a g e n s s o br e 

o utr o s m ei o s d e p a g a m e nt o p or p er mitir m ai or f or m ali z a ç ã o. O utr o ss i m, 

d est a c o u q u e é u m pr o d ut o d o a m a d ur e ci m e nt o d a e c o n o mi a br asil eir a e  

r e gi str o u o a v a n ç o n or m ati v o.  

T o d a vi a, afir m o u q u e ai n d a e xist e es p a ç o p ar a a r e d u ç ã o d os 

j ur os n as o p er a ç õ es d e fi n a n ci a m e nt o c o m o c art ã o d e cr é dit o; q u e, a pe s ar 

d o a u m e nt o d a c o m p eti ç ã o n o s et or d e a d q uir ê n ci a ( cr e d e n ci a d or a d e 

l ojist as), a c o n c e ntr a ç ã o e a v erti c ali z a ç ã o b a n c ári as s ã o c a u s as d o s alt os 

s pr e a ds b a n c ári os, p arti c ul ar m e nt e n a ár e a d e c art õ es d e cr é dit o e n o c h e q u e 

es p e ci al.  

P or o utr o l a d o, d est a c o u a i nf or m a ç ã o d e q u e a i n a di m pl ê n ci a e 

o t e m p o d e r e c u p er a ç ã o d os r e c urs o s i n a di m pli d o s s ã o alt os e q u e c u st a m 

m ai s d e 7 0 % d as r e c eit as fi n a n c eir as n o c art ã o d e cr é dit o e a p o ssi bi li d a d e 

d o l a n ç a m e nt o d o c art ã o d e cr é dit o c h a m a d o “ Cr e di ári o ”, s e m a 

d et er mi n a ç ã o d o fi m d o p ar c el a d o-l ojist a. 

R e afir m o u ai n d a a r el e v â n ci a d a a pr o v a ç ã o d o C a d astr o 

P o siti v o e a n e c essi d a d e d e s e r e d es e n h ar o si st e m a d e g ar a nti as d e 

S
F/
1
8
7
5
7.
5
5
9
4
4-
0
9

1 0 0



1 0 0 
 

r e c e bí v eis, a fi m d e q u e o l ojist a t e n h a m ai s li b er d a d e p ar a n e g o ci a ç ã o d e 

s e us cr é dit os a r e c e b er. P or fi m, d est a c o u a r e u ni ã o o c orri d a c o m o 

Pr esi d e nt e d o B a n c o C e ntr al d o Br asil, Il a n G ol df aj n. T a m b é m a pr es e nt o u 

q u esti o n a m e nt os d e t el es p e ct a d or es. 

O S e n a d or- R el at or d est a c o u as mi s s õ es i nstit u ci o n ai s d o B a n c o 

C e ntr al d o Br asil, d o C a d e e d o Mi ni st éri o d a F a z e n d a n o s e nti d o d e 

pr o m o v er a est a bili d a d e e a c o n c orr ê n ci a n o Sist e m a Fi n a n c eir o N a ci o n al. 

D est a f or m a, c o n cl a m o u a u m a r e g ul a ç ã o m ai s pr o ati v a, a fi m d e a pr ess ar a 

d es c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a, p arti c ul ar m e nt e a v erti c al, e p ar a b e ni z o u a 

est a bili d a d e d o Si st e m a Fi n a n c eir o N a ci o n al e d a m o e d a al c a n ç a d a. T a m b é m 

d est a c o u a r e u ni ã o o c orri d a c o m o Pr esi d e nt e d o B a c e n p ar a di s c utir 

pr o p o st as q u e di mi n u a m os j ur os e t a x as.   

A fi m d e g ui ar as dis c uss õ es, a pr es e nt o u al g u ns 

q u esti o n a m e nt os a o s p arti ci p a nt es, s e m q u e vi ss e a n e c essi d a d e d e q u e t o d os 

o s e x p osit or es tr at as s e m d e t o d o s o s t e m as.  

D es s a f or m a, p er g u nt o u s e, a p ó s as i m p ort a nt es i nt er v e n ç õ es n o  

m er c a d o d e c art õ es d e p a g a m e nt os n o s últi m o s a n os r e ali z a d as p el o B a n c o 

C e ntr al, a i nstit ui ç ã o el a b or o u est u d os e, e m c as o afir m ati v o, q u ais os 

i m p a ct os d e c orr e nt es d a o bri g a ç ã o d e i nt er o p er a bili d a d e d os t er mi n ai s d e 

v e n d a; d a p er mi s s ã o p ar a dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç os p ar a p a g a m e nt os n a s 

f u n ç õ es d é bit o e cr é dit o; e d a tr a n sf or m a ç ã o d a dí vi d a d o r ot ati v o e m cr é dit o 

p ar c el a d o. 

T a m b é m i n d a g o u a c er c a d a R es ol u ç ã o C M N nº 4. 6 4 9, d e 2 0 1 8, 

q u e pr oí b e b a n c o s d e li mit ar o u i m p e dir o a c ess o d e i nstit ui ç õ es d e 

p a g a m e nt o a s er vi ç os b a n c ári os c o m o e mi s s ã o d e b ol et o s e d é bit o e m c o nt a 

c orr e nt e e q u e t e m i m p ort a nt e i m p a ct o f a v or á v el à c o m p eti ç ã o n o m er c a d o 
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d e m ei o s d e p a g a m e nt o. O c orr e q u e a R es ol u ç ã o o bri g a o s b a n c os a 

of er e c er e m o s s er vi ç o s, m as n ã o est a b el e c e li mit es d e pr e ç os. As si m, a br e-

s e es p a ç o p ar a q u e pr áti c as a nti c o m p etiti v as s ej a m pr es er v a d as, b ast a n d o, 

p ar a t a nt o, q u e s ej a m fi x a d as t arif as a bs ur d a m e nt e c ar as p ar a pr o v er o 

s er vi ç o.  

O S e n a d or- R el at or i n d a g o u a o C a d e a c er c a d a v erti c ali z a ç ã o n a 

i n d ú stri a d e c art õ es d e p a g a m e nt o s e a n e c es si d a d e e a p o ssi bili d a d e d e s e 

o bri g ar d esi n v esti m e nt o. D ess a f or m a, o bs er v o u q u e os pri n ci p ais 

c o n gl o m er a d o s fi n a n c eir o s d o p aí s s ã o i m p ort a nt es e mi s s or es, a d q uir e nt es e 

v ê m o c u p a n d o i m p ort a nt e es p a ç o n o m er c a d o d e b a n d eir as. A v erti c ali z a ç ã o 

p er mit e q u e s e m a ni p ul e m o s pr e ç os r el ati v o s d e f or m a a li mit ar a 

c o n c orr ê n ci a. P or o utr o l a d o, a v erti c ali z a ç ã o p o d e r e d u zir c ust os. 

T a m b é m q u esti o n o u a o S e cr et ári o d o Mi ni st éri o d a F a z e n d a a 

p ossi bili d a d e d e di mi n ui ç ã o d e pr a z o d e r e p ass e d o p a g a m e nt o a o l oji st a e a 

p ossi bili d a d e d e c o br a n ç a d e j ur o s a o p ort a d or, p ois u m a d as pri n ci p ais 

d e m a n d as d os l ojist as é o e n c urt a m e nt o d o pr a z o d e r e c e bi m e nt o d as v e n d as, 

d e D + 3 0 p ar a D + 2. E v e nt u al m u d a n ç a n es s e s e nti d o i m pli c ari a q u e o 

fi n a n ci a m e nt o d as v e n d as d ei x ari a d e s er f eit o p el o l ojist a e p as s ari a a s er 

f eit a p el o e mi s s or, c o m a a ut ori z a ç ã o p ar a o s e mi s s or es c o br ar e m j ur o s d os 

p ort a d or es n o p erí o d o e ntr e a a q uisi ç ã o d a m er c a d ori a e o p a g a m e nt o d a 

f at ur a.  

A t o d o s os c o n vi d a d o s, q u esti o n o u q u e os e mi s s or es d e c art ã o 

al e g a m, e c o m r a z ã o, q u e p art e d a e x pli c a ç ã o p ar a as el e v a d as t a x as d e j ur os 

c o br a d as n o c art ã o d e cr é dit o s e d e v e à el e v a d a i n a di m pl ê n ci a, d a or d e m d e 

3 0 % p ar a o cr é dit o r ot ati v o. C o nt u d o, q u esti o n o u o r e al o c ust o d a 

i n a di m pl ê n ci a, p ois p art e si g nifi c ati v a d o v al or i n a di m pli d o p o d e s er 

p ost eri or m e nt e r e c u p er a d a. T a m b é m i n d a g o u s o br e a efi ci ê n ci a n a a v ali a ç ã o  
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d e cr é dit o, t e n d o e m vist a q u e 1/ 3 d os d e v e d or es n ã o p a g a m s u as f at ur as e m 

di a. E m q u al q u er s et or d e ati vi d a d e, err os d e 1/ 3 s eri a m i n a d mi s sí v eis. D ess a 

f or m a, p er g u nt o u s e o m er c a d o d e i n a di m pl e nt es é m ai s l u cr ati v o p ar a as 

i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e, p or o utr o l a d o, p or q u e n ã o s ur ge m e mi s s or es 

es p e ci ali z a d o s e m of er e c er c art õ es p ar a cli e nt es d e b ai x o ris c o.  

Ai n d a q u esti o n o u o f at o d e q u e v ári o s l oji st as n ã o of er e c e m 

d es c o nt os p ar a p a g a m e nt os à vi st a. E m al g u n s c as o s, o cli e nt e a c a b a p a g a n d o 

o m es m o pr e ç o s e c o m pr ar à vist a o u s e p a g ar o s al d o e m p ar c el as. A q uil o  

q u e c h a m o u d e a j a b uti c a b a br asil eir a d o p ar c el a d o-l ojist a. E m a u di ê n ci as 

a nt eri or es, n ã o f oi p ossí v el d et e ct ar u m a e x pli c a ç ã o r a ci o n al p ar a es s e 

c o m p ort a m e nt o d o c o m ér ci o. P or o utr o l a d o, é difí cil a cr e dit ar q u e o s l oji st as 

a d ot e m es s a estr at é gi a p or f alt a d e e d u c a ç ã o fi n a n c eir a. D es s a f or m a, 

q u esti o n o u a r a ci o n ali d a d e d es s e c o m p ort a m e nt o. 

A p ós as e x p osi ç õ es, o S e n a d or- R el at or v olt o u a q u esti o n ar a  

v erti c ali z a ç ã o c o m o ai n d a pr ej u di ci al a o c o n s u mi d or n a ci o n al d o  q u e a 

c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a h ori z o nt al, d est a c a n d o o bir ô d e cr é dit o d o s m ai or es 

b a n c os e e nt e n d e n d o q u e as r ef or m as q u e pr o m o v e m a g ar a nti a a o cr é dit o 

ir ã o m el h or ar o a m bi e nt e d e n e g ó ci os e g er ar m ai or c o m p eti ç ã o, i n cl usi v e 

c o m n o v os p arti ci p a nt es i nt er n a ci o n ai s, m o str a n d o-s e pr e o c u p a d o  c o m 

i nt er v e n ç õ es dir et as q u e e n g ess a m o si st e m a fi n a n c eir o e a c a b a m 

pr o m o v e n d o r es ult a d o s i n es p er a d os e pr ej u di ci ais a o s pr ó pri os  

c o n s u mi d or es. 

D est a c o u ai n d a a n e c essi d a d e d e s e e vit ar a pr o p a g a n d a 

e n g a n os a, c o m o o p ar c el a d o “s e m j ur o s ”, e d e s e cri ar m el h or es i n c e nti v os 

p ar a s e e vit ar o e n di vi d a m e nt o e m li n h as d e c urt o pr a z o s e m g ar a nti a r e al 

c o m u m a m el h or e d u c a ç ã o fi n a n c eir a.   
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O S e n a d or D ári o B er g er i n d a g o u a c er c a d e pr a z o s d e r e c e bí v ei s, 

o bs er v o u a c er c a d a n e c essi d a d e d e e d u c a ç ã o fi n a n c eir a p ar a s e e nt e n d er o 

f u n ci o n a m e nt o d o sist e m a fi n a n c eir o, d a n e c essi d a d e d e s e t er g ar a nti a p ar a 

a c o n c ess ã o d o li mit e d e c art ã o, s u g eri n d o o ví n c ul o c o m d e p ó s it os o u 

m es m o t a x as p ar a o u s o d o c art ã o d e cr é dit o, i n c e nti v a n d o o us o d o c art ã o 

d e d é bit o. M ostr o u-s e pr e o c u p a d o c o m o i n c e nti v o a o e n di vi d a m e nt o, o q u e 

g er a c o m pr o m eti m e nt o alt o d a r e n d a e s u p er e n di vi d a m e nt o. T a m b é m 

i n d a g o u a c er c a d o p a p el d as c o o p er ati v as d e cr é dit o p ar a a di mi n uir dos j ur os 

b a n c ári os e q u esti o n o u a f alt a d e dif er e n ci a ç ã o d e pr e ç os, p arti c ul ar m e n t e n o 

c h a m a d o p ar c el a d o “s e m j ur os ”.  

D est a c a m o s os p o nt o s m ai s r el e v a nt es e xt er n a d o s p or c a d a 

c o n vi d a d o. 

1.  R ei n al d o L e Gr a zi e, Dir et or d e P olíti c a M o n et ári a d o 

B a n c o C e ntr al d o Br asil: 

•  R ess alt o u a i m p ort â n ci a d o t e m a d e c art õ es d e 

p a g a m e nt os, c o m o r e g ul a d or m a nt e n d o o di ál o g o c o m t o d as as p art es 

r e g ul a d as, d est a c a n d o a at u a ç ã o d o B a n c o C e ntr al n o Si st e m a d e P a g a m e ntos 

Br asil eir o s;  

•  D est a c o u o s p ass os n or m ati v o s d o m er c a d o d e c art õ es d e 

cr é dit o, d es d e a p u bli c a ç ã o d e r el at óri o s o br e o m er c a d o, c o m a q u e br a 

i nf or m al d o d u o p óli o e xist e nt e, p ass a n d o p el a e di ç ã o d a L ei nº 1 2. 8 6 5, d e 

2 0 1 3, e d a R es ol u ç ã o nº 4. 2 8 2, d e 2 0 1 3, q u e tr at a m d as i n stit u i ç õ es d e 

p a g a m e nt o e d os arr a nj os d e p a g a m e nt o i nt e gr a nt es d o Si st e m a d e 

P a g a m e nt o s Br asil eir o, q u e p er mitir a m m el h or r e g ul a ç ã o fi n a n c eir a, c o m 

m ai or e ntr a d a d e p arti ci p a nt es, i n cl u si v e i nstit ui ç õ es n ã o-fi n a n c eir a s, e m ai s 

arr a nj o s a b ert o s d e p a g a m e nt o; 
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•  R e gi str o u q u e a r e g ul a ç ã o fi n a n c eir a d e v e s er m ai s f o c a d a 

n a m ai or c o m p eti ç ã o e m v e z d e n a r e g ul a ç ã o dir et a e m pr e ç os, c o m 

tr at a m e nt o n ã o di s cri mi n at óri o e ntr e os p arti ci p a nt es; 

•  Li st o u as pri n ci p ais m e di d as q u e f or a m t o m a d as n o s 

últi m o s 5 a n os, al é m d a pr ó pri a L ei nº 1 2. 8 6 5, d e 2 0 1 3: o bri g at ori e d a d e d e 

a p e n as as b a n d eir as c o m gir o a n u al m e n or d o q u e R $ 2 0 bil h õ es ti v ess e m 

arr a nj o s d e p a g a m e nt o s f e c h a d os, i s e n ç ã o d e a ut ori z a ç ã o d o r e g ul a d o r p ar a 

a i n stit ui ç ã o d e b a n d eir as e cr e d e n ci a d or as c o m gir o a n u al i nf eri or a R $ 5 0 0 

mil h õ es e pr o c es s o si m plifi c a d o p ar a e m pr es as m ai or es, a d es v erti c ali z a ç ã o 

d o m er c a d o c o m a c o m p e n s a ç ã o c e ntr ali z a d a d as tr a ns a ç õ es, d est a c a n d o q u e 

o s c h a m a d os n o v o s e ntr a nt es j á p os s u e m u m a p arti ci p a ç ã o d e 2 5 % d o  

m er c a d o e a r e d u ç ã o d as t a x as d e d es c o nt o p ar a os l ojist as, b e m c o m o  o 

a u m e nt o d a c a pil ari d a d e e d a p e n etr a ç ã o d o m er c a d o d e c art õ es d e 

p a g a m e nt os; 

•  D est a c o u as c o n s ult as p ú bli c as i n stit uí d as p el o B a n c o 

C e ntr al c o m o pr o p ósit o d e dis c utir o a u m e nt o d a g o v er n a n ç a d a s b a n d eir as, 

d o m er c a d o d e a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v eis e a r e g ul a ç ã o d as 

s u b cr e d e n ci a d or as; 

•  R ess alt o u q u e q u a n d o a c o m p eti ç ã o n ã o é s ufi ci e nt e, o 

B a c e n t e m u s a d o d e r e g ul a ç ã o dir et a, c o m o f oi o c as o d a i nt er v e n ç ã o n o 

pr e ç o d a t arif a d e i nt er c â m bi o n o d é bit o, m as q u e a r e g ul a ç ã o d o pr e ç o d a 

t arif a d e n o c art ã o d e cr é dit o p o d e t er m ai s ef eit os n ã o pl a n ej a d os;  

•  D est a c o u q u e o r e g ul a d or b u s c a m ei o s d e i n c e nti v ar o us o 

d o c art ã o d e d é bit o c o m o c art ã o d e tr a n s a ç ã o e o c art ã o d e cr é dit o c o m o 

i nstr u m e nt o d e fi n a n ci a m e nt o, r e d u zi n d o s u b sí di o s cr u z a d os e dist or ç õ es n os 

pr e ç o s d o s j ur os; 
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•  D est a c o u q u e al g u n s ar g u m e nt a m q u e o p ar c el a d o-l ojist a 

g er a m ai or c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e cr é dit o e q u e a r e g ul a ç ã o d o 

p ar c el a d o-l ojist a, d o pr a z o d e r e p ass e a o l oji st a e d a t arif a d e i nt er c â m bi o d o 

c art ã o d e cr é dit o n ã o é u m a t ar ef a tri vi al. D es s a f or m a, s ã o pr ef erí v ei s as 

s ol u ç õ es d e m er c a d o; e 

•  R e gi str o u ai n d a a cri a ç ã o d e Gr u p o d e Tr a b al h o e ntr e o 

B a n c o C e ntr al e p arti ci p a nt es d o m er c a d o p ar a a cri a ç ã o d e p a g a m e nt os 

i nst a nt â n e o s es p e ci al m e nt e p or m ei o d e t el ef o ni a c el ul ar, c o m c o n cl u sã o d e 

tr a b al h o es p er a d a p ar a n o v e m br o d e 2 0 1 8.  

2.  Ot á vi o Ri b eir o D a m as o, Dir et or d e R e g ul a ç ã o d o B a n c o 

C e ntr al d o Br asil: 

•  D est a c o u a A g e n d a B a c e n + q u e t e m q u a dr o pil ar es: a 

ci d a d a ni a fi n a n c eir a, m o d er ni z a ç ã o d a l e gisl a ç ã o, sist e m a fi n a n c eir o m ai s 

efi ci e nt e e cr é dit o m ai s b ar at o. R es s alt o u q u e ess a A g e n d a é pl a n ej a d a e 

i m pl e m e nt a d a e m m o m e nt o d e i nt e ns a i n o v a ç ã o t e c n ol ó gi c a, p ois as 

c h a m a d as fi nt e c h s d e v e m m u d ar a ar q uit et ur a d o sist e m a fi n a n c eir o, p or é m 

d e v e m s er i n c or p or a d as a o si st e m a fi n a n c eir o c o m s e g ur a n ç a;  

•  D est a c o u q u e n as S o ci e d a d es d e Cr é dit o Dir et o, s e m 

c a pt a ç ã o d e r e c urs o s j u nt o s a o p ú bli c o, o B a c e n alt er o u u m i m p o rt a nt e 

p ar a di g m a d e i d e ntifi c a ç ã o d o gr u p o d e c o ntr ol e, p oi s f u n d os d e 

i n v esti m e nt o d e pri v at e e q uit y  ( c a pit al f e c h a d o) p o d er ã o i n v estir e c o ntr ol ar 

es s as st a rt u ps , q u e p o d er ã o t er i m p ort a nt e p a p el p ar a o cr é dit o a p e q u e n as e 

mi cr o e m pr es as, a f a míli as n ã o at e n di d as p el o s et or b a n c ári o e p ar a c o nt est ar 

as m ar g e n s d e l u cr o d es s e s et or; 
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•  Q u a nt o a o s c art õ es d e cr é dit o, r ess al v o u q u e a 

c o m p et ê n ci a d o B a n c o C e ntr al p ar a r e g ul ar o s et or é r e c e nt e e q u e n ã o é u m a 

ati vi d a d e tri vi al, vist o q u e é pr e cis o r e g ul a m e nt ar s e m c a u s ar d a n os 

i n es p er a d o s a o s et or;  

•  D est a c o u ai n d a as m u d a n ç as o c orri d as n o sist e m a 

fi n a n c eir o p or c a u s a d os n o v o s a pli c ati v os p el o t el ef o n e c el ul ar, q u e p o d e m 

g er ar m ai s c o m p eti ç ã o p or c a u s a d a c o m o di d a d e a o c o ns u mi d or; e 

•  D est a c o u o C a d astr o P o siti v o e a D u pli c at a El etr ô ni c a 

c o m o i n o v a ç õ es l e gisl ati v as q u e p o d e m di mi n uir j ur o s p ar a c o ns u mi d o r es e 

e m pr es as. 

3.  Cristi a n e Al k mi n J u n q u eir a S c h mi dt, C o ns el h eir a d o 

C o n s el h o A d mi ni str ati v o d e D ef es a E c o n ô mi c a –  C a d e: 

•  D est a c o u q u e n o Br asil h á q u atr o b a n c o s c o m p o d er d e 

m er c a d o m uit o gr a n d e, d e f or m a h ori z o nt al, v erti c al e c o n gl o m er al e q u e as 

el e v a d as t a x as d e j ur o s e d e s pr e a d s p o d e m s er c o n s e q u ê n ci a d es s e p o d er d e 

m er c a d o, m as q u e as fi nt e c hs p o d e m c o nt est ar es s e p o d er d e m er c a d o, c o m 

a d es b a n c ari z a ç ã o d os u s u ári o s d o si st e m a fi n a n c eir o. D ess a f or m a, o E st a d o 

d e v e a gir p ar a a gili z ar o u n ã o atr as ar es s e pr o c ess o, di mi n uir o p o d er d os 

b a n c os e d as t a x as d e j ur o s d e f or m a p er m a n e nt e; 

•   P ar a a gili z ar ess e pr o c es s o d e a u m e nt o d a c o m p eti ç ã o, 

r e gi str o u q u e o Est a d o br asil eir o d e v eri a r e pr o v ar at os d e c o n c e ntr a ç ã o, 

c o m o f or a m o s c as os It a ú/ X P, It a ú/ Citi e Br a d es c o/ H S B a c e n, q u e pi or e m  a 

v erti c ali z a ç ã o o u e x cl u si vi d a d e n o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o o u bir ôs d e  

cr é dit o q u e a m pli e m o p o d er v erti c al o u c o n gl o m er al d os b a n c o s e a d ot ar 

m e di d as estr ut ur ais q u e d e e m g ar a nti as, s e g ur a n ç a e tr a ns p ar ê n ci a p ar a o 
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e m pr est a d or, c o m o a pr o v ar o C a d astr o P o siti v o p ar a tr a z er m ai or 

c o n c orr ê n ci a n o e m pr ésti m o d e cr é dit o, a u m e nt ar o cr é dit o, di mi n uir a t a x a 

d e j ur os m é di as d a e c o n o mi a, di mi n uir o ní v el d e i n a di m pl ê n ci a e o 

e n di vi d a m e nt o; 

•  D est a c o u a c o n c e ntr a ç ã o b a n c ári a n os últi m o s 1 3 a n os e 

as t a x as d e j ur o s fi n ais e o s s pr e a ds q u e s ã o m uit o alt os q u a n d o c o m p ar a d os 

c o m os d e v ári os o utr o s p aí s es; 

•  D est a c o u o s at os d e c o n c e ntr a ç ã o m ai s r el e v a nt es n o 

sist e m a fi n a n c eir o n a ci o n al n os últi m o s e d ef e n d e u q u e a a n ális e d e 

c o n c e ntr a ç ã o tr a di ci o n al n ã o f u n ci o n a a d e q u a d a m e nt e p ar a m er c a d os 

alt a m e nt e t e c n ol ó gi c o s c o m o os s er vi ç o s fi n a n c eir os; 

•  D ef e n d e u ai n d a q u e os at os d e c o n c e ntr a ç ã o a u m e nt a m o 

p o d er d e m er c a d o d os gr a n d es b a n c os, s ej a d e f or m a h ori z o nt al p or m ei o d a 

a q uisi ç ã o d e o utr o s b a n c o s, s ej a v erti c al, p or m ei o d e c o ntr ol e d e 

cr e d e n ci a d or as e b a n d eir as, e d e f or m a c o n gl o m er al, p or d et er i nf or m a ç õ es 

s o br e a b as e d e cli e nt es p ar a a n alis ar ris c o d e cr é dit o, v e n d er s e g ur os, et c;  

•  D est a c o u q u e o m ai or u s o d e c art õ es d e cr é dit o é b e n éfi c o 

a o P aí s p or v ári o s m oti v os, e ntr e o s q u ais difi c ult ar at os ilí cit os n o si st e m a 

fi n a n c eir o n a ci o n al, t o d a vi a pr o m o v e o a u m e nt o d e p o d er d e m er c a d o d os 

b a n c os; 

•  D est a c o u ai n d a q u e a j oi nt v e nt ur e d e bir ô d e cr é dit o GI C 

t e m o p ot e n ci al d e pr o m o v er l es ã o gr a vís si m a, c o m p ot e n ci ali d a d e d e 

e x cl us ã o d e pl a y ers n o m er c a d o d e bir ô ( S er as a, S P C, B o a vi st a) e d o mí ni o  

d os d a d os d e t o d o s o s br asil eir o s p el o s 5 m ai or es b a n c os, p o d e n d o at é 

m es m o a c ol o c ar os b e n efí ci os d o C a d astr o P ositi v o e m ris c o; 
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•  N arr o u a e v ol u ç ã o n or m ati v a e fri s o u q u e as l oj as s e g u e m 

c o m m ai s d e u m a m á q ui n a, a d es p eit o d o r e gr a m e nt o d e i nt er o p er a bili d a d e 

pr o m o vi d a p el a Cir c ul ar B a c e n nº 3. 7 6 5, d e 2 0 1 5, e d a o bri g at ori e d a d e d e 

l eit ur a d e r e c e bí v ei s p el os b a n c os, c o nf or m e a Cir c ul ar B a c e n nº 3. 7 2 1, de 

2 0 1 4, o q u e d e n ot a q u e o s p arti ci p a nt es n ã o at u a m c o nf or m e o s m ar c os 

n or m ati v os e q u e h á f alt a d e m o nit or a m e nt o a d e q u a d o, p oi s o 

est a b el e ci m e nt o q u er t er u m a s ó m á q ui n a c o m a c es s o a t o d as as b a n d eir as; 

•  E x pli c o u q u e q u a n d o u m l oji st a t e m u m r el a ci o n a m e nt o 

c o m u m b a n c o p e q u e n o e c o m u m a cr e d e n ci a d or a c o ntr ol a d a p or u m g r a n d e 

b a n c o, a cr e d e n ci a d or a p o d e difi c ult ar a a g e n d a d e l eit ur a d e r e c e bí v eis. A 

s e u t ur n o, s e o l ojist a t e m c o nt a e m br a n c o gr a n d e e r el a ci o n a m e nt o c o m u m 

cr e d e n ci a d or p e q u e n o, o b a n c o p o d e difi c ult ar a l eit ur a d e r e c e bí v ei s 

al e g a n d o pr o bl e m as o p er a ci o n ai s. P ort a nt o, o l ojist a t e m difi c ul d a d e p ar a 

o bt er cr é dit o s e t e m r el a ci o n a m e nt o c o m b a n c o p e q u e n o o u cr e d e n ci a d or a 

n ã o c o ntr ol a d a p or b a n c o; 

•  D et al h o u q u e o Si st e m a d e Cr é dit o e G ar a nti a, c o ntr ol a d o 

p el a C â m ar a I nt er b a n c ári a d e P a g a m e nt os, g ar a nt e q u e o l ojist a p a g ar á a o 

b a n c o os r e c urs os a nt e ci p a d os c o m a g ar a nti a d e r e c e bí v eis tr a v a d os . O 

pr o bl e m a é q u e os b a n c o s m ai or es tr a v a m os r e c e bí v ei s p or r el a ci o n a m e n t o, 

o q u e i m p e d e o l oji st a d e m u d ar o d o mi cíli o. R ess alt o u q u e a CI P é 

c o ntr ol a d a p el o s m ai or es b a n c o s;  

•  A p o nt o u o utr o pr o bl e m a q u e é o r e b at e q u e o 

cr e d e n ci a d or v erti c ali z a d o c o n c e d e a o l oji st a, m as p a g a m e n or t a x a d e 

i nt er c â m bi o a o b a n c o c o ntr ol a d or, o q u e difi c ult a a c o n c orr ê n ci a d o 

cr e d e n ci a d or i n d e p e n d e nt e; e 
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•  P or fi m, d ef e n d e u a t a x a m á xi m a t a m b é m p ar a a t a x a d e 

i nt er c â m bi o n o c art ã o d e cr é dit o e m el h or g o v er n a n ç a d as e nti d a d es d e 

r e pr es e nt a ç ã o d e i n stit ui ç õ es fi n a n c eir as.  

4.  J o ã o M a n o el Pi n h o d e M ell o, C h ef e d a Ass es s ori a 

Es p e ci al d e R ef or m as Mi cr o e c o n ô mi c as d o Mi nist éri o d a F a z e n d a: 

•  A p o nt o u q u e a p arti ci p a ç ã o d o m er c a d o d e cr é dit o 

r ot ati v o p ass o u d e 3 % p ar a 2 % d a c art eir a d e cr é dit o p ar a as p es s o as físi c as 

n os últi m o s 7 a n o s, e m q u e as t a x as d e j ur o s n o c art ã o d e  cr é dit o r efl et e m 

t o d as as difi c ul d a d es d o m er c a d o d e cr é dit o n o Br asil, q u e h á al g u ns 

pr o bl e m as d e p er c e p ç ã o q u e s ã o r efl e x os d a f or m a d e di v ul g a ç ã o d as t a x as 

a n u ali z a d as e q u e o ci cl o d e q u e d a d os s pr e a d s s e c o a d u n a c o m o at u al ci cl o 

d e q u e d a d e afr o u x a m e nt o m o n et ári o; 

•  R e gi str o u q u e o r et or n o s o br e o c a pit al e o s j ur o s d o s 4 

pri n ci p ais b a n c os br asil eir o s c ai u n os últi m o s 1 5 a n o s, r efl et i n d o a 

di mi n ui ç ã o d o ri s c o p ar a o i n v esti m e nt o e p ar a o cr é dit o p or c a us a d os 

a v a n ç o s o bti d o s c o m r ef or m as n es s e p erí o d o; 

•  T a m b é m d est a c o u q u e a m ar g e m lí q ui d a d e j ur o s j á s e 

as s e m el h a c o m o o bti d o e m o utr o s p aí s es, dif er e nt e m e nt e d o p as s a d o q u a n d o 

er a b e m m ai or, m as o r et or n o s o br e o c a pit al ai n d a est á a ci m a d o o bti d o  e m 

o utr o s p aí s es d e r e n d a alt a e d e r e n d a m é di a c o m o o Br asil; 

•  D est a c o u q u e ess e p a dr ã o d e di mi n ui ç ã o d e m ar g e m 

lí q ui d a d e j ur o s s e r efl et e e m t o d as as li n h as d e cr é dit o; 

•  E x pli cit o u a d e c o m p o si ç ã o d o s pr e a d e m q u e p ar a o 

cr é dit o t ot al (li vr e e dir e ci o n a d o) s e sit u a e m 1 7, 2 % n a m é di a d e 2 0 1 1 a 
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2 0 1 6, s e n d o 4 % c orr es p o n d e nt e a l u cr o s, 2, 7 % a i m p o st o s dir et os (I R e  

C S L L), 0, 3 % a e n c ar g os m o n et ári o s c o m p uls óri o s e 9, 6 % a i n a di m pl ê n ci a;  

•  D est a c o u q u e s e m pr e q u e f oi d a d a g ar a nti a a o cr é dit o a 

t a x a d e j ur os c ai u br ut al m e nt e, e x e m plifi c a n d o a q u e d a d a t a x a de j ur os d o 

cr é dit o a o c o ns u mi d or c o m o d es c o nt o e m f ol h a c o nsi g n a d o e c o m a 

ali e n a ç ã o fi d u ci ári a n o cr é dit o i m o bili ári o e d e a ut o m ó v eis; 

•  A p o nt o u q u e a f alt a d e tr a ns p ar ê n ci a n a i d e ntifi c a ç ã o d e 

d e v e d or es e d e efi ci ê n ci a i nstit u ci o n al n a r e c u p er a ç ã o d e g ar a nti as difi c ult a 

a c o m p eti ç ã o e a e ntr a d a d e n o v os b a n c os, p arti c ul ar m e nt e estr a n g eir os, a 

d es p eit o d o r et or n o alt o, vist o q u e é difí cil o p er ar e m u m p aí s  c o m o o Br asil; 

•  D est a c o u q u e, c o nf or m e d a d os d o B a n c o M u n di al, o 

p er c e nt u al d e r e c u p er a ç ã o d e cr é dit o n o Br asil p ar a e m pr es as e m 

r e c u p er a ç ã o j u di ci al o u f al ê n ci a é d e 1 6 %, s e n d o d e 5 % n o cr é dit o livr e, 

pr ó xi m o a 2 % n o c art ã o d e cr é dit o e d e 2 0 % n o cr é dit o i m o bili ári o, a o p ass o 

q u e n o r est a nt e d a A m éri c a L ati n a a t a x a d e r e c u p er a ç ã o d e cr é dit o p ar a 

e m pr es a e m r e c u p er a ç ã o j u di ci al o u f al ê n ci a é d a or d e m d e 3 1 %;  

•  As si n al o u q u e t o d o sist e m a d e cr é dit o q u e f u n ci o n a b e m 

s e c ar a ct eri z a p or s e g ur a n ç a n as g ar a nti as e c o m p artil h a m e nt o p ú bli c o d e  

i nf or m a ç õ es d o d e v e d or. D ess a f or m a d est a c o u a a pr o v a ç ã o d o C a d astr o 

P o siti v o, q u e t e m a o p osi ç ã o u ni c a m e nt e d e al g u m as e nti d a d es d e d ef es a d o 

c o n s u mi d or, c o m u m a l e gíti m a pr e o c u p a ç ã o e m r el a ç ã o à pr ot e ç ã o d e d a d os 

e a o f at o d e q u e al g u n s c o ns u mi d or es p o d e m s e m o str ar e m pi or sit u a ç ã o d e 

cr é dit o p or s er e m m ai s visi v el m e nt e d e v e d or es s u p er e n di vi d a d os q u e s e 

b e n efi ci a m c o m a i n a di m pl ê n ci a; e 
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•  Afir m o u q u e a t a x a d e j ur o s d o s r e c e bí v eis d e v e n d as j á 

r e ali z a d as ( cr é dit o p erf or m a d o) é m ai s i m p ort a nt e d o q u e o pr a z o d e 

r e c e bi m e nt o e fi n ali z o u d est a c a n d o o pr oj et o d e l ei d e r e c u p er a ç ã o j u d i ci al 

e n vi a d o p el o P o d er E x e c uti v o a o C o n gr es s o N a ci o n al. 

S u g est õ es:  li mit a ç ã o d a t a x a d e i nt er c â m bi o n o c art ã o d e 

cr é dit o; m el h or g o v er n a n ç a d as e nti d a d es d e r e pr es e nt a ç ã o d e i nstit ui ç õ es 

fi n a n c eir as; e p os si bili d a d e d e o cli e nt e of er e c er g ar a nti as ( p or e x e m pl o, 

a pli c a ç õ es e m f u n d o s d e i n v esti m e nt o) p ar a o p er a ç õ es c o m c art ã o d e cr é dit o 

e c h e q u e es p e ci al. 
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C a pít ul o I V 

R e c o m e n d a ç õ es e E n c a mi n h a m e nt os 

A nt es d e d et al h ar as s u g est õ es, é i m p ort a nt e p o nt u ar q u e o 

m er c a d o d e c art õ es d e p a g a m e nt o é b ast a nt e disti nt o d e o utr o s m er c a d o s.  

C o m o h á v ári os a g e nt es e n v ol vi d o s ( us u ári o s o u p ort a d or es, e mi s s or es, 

a d q uir e nt es, l oji st as e b a n d eir as), q u e s ã o i nt erli g a d os p or u m c o m pl e x o 

sist e m a d e pr e ç os e t arif as, as i nt er v e n ç õ es n o m er c a d o, m es m o q u a n d o 

n e c es s ári as, p o d e m l e v ar a c o ns e q u ê n ci as di v ers as d as i ni ci al m e nt e 

pr e vist as. P or ess e m oti v o, n a m ai ori a d as v e z es, as i nt er v e n ç õ es pr o p o st as 

s er ã o s u g est õ es d e a ç ã o p ar a o ór g ã o r e g ul a d or, o B a n c o C e ntr al, o u p ar a o 

C a d e. P or s er e m d e n at ur e z a i nfr al e g al, s ã o m ai s fl e xí v eis e, p ort a nt o, 

p assí v eis d e s er e m a d a pt a d as e a pri m or a d as à m e di d a q u e s e o bs er v a m s e us 

ef eit os c o n cr et os s o br e o m er c a d o. 

I d e ntifi c a m o s, e ntr et a nt o, i nt er v e n ç õ es o n d e a a ç ã o l e gisl ati v a 

s e f a z n e c es s ári a. A di a nt e e x pli c ar e m o s d et al h a d a m e nt e as m oti v a ç õ es, p o r 

or a, ir e m o s s o m e nt e r e gi str ar q u e, j u nt o c o m est e R el at óri o, est a m o s 

s u g eri n d o a pr es e nt a ç ã o d e tr ês pr oj et os d e l ei, c o m os s e g ui nt es o bj eti v o s:  

i) Cri ar tít ul o d e cr é dit o a p artir d os r e c e bí v eis; 

ii) Pr oi bir p u bli ci d a d e f a z e n d o r ef er ê n ci a a “ p ar c el a d o s e m 

j ur os ”; 

iii) O bri g ar b a n c os e est a b el e ci m e nt o s c o m er ci as a afi x ar e m 

c art a z es al ert a n d o os c o n s u mi d or es s o br e os p eri g o s d e e n di vi d a m e nt o  c o m 

c h e q u e es p e ci al e c art ã o d e cr é dit o. 
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As s u g est õ es d est a R el at ori a s ã o pr o v e ni e nt es d as c o n cl us õ es a 

q u e c h e g o u a p ó s as di v ers as a u di ê n ci as p ú bli c as.  

A gr u p a m o s as pr o p ost as e m tr ês gr a n d es c at e g ori as. A pri m eir a 

c o m pr e e n d e m e di d as q u e t ê m p or o bj eti v o a m pli ar a c o n c orr ê n ci a e 

a pri m or ar o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o e d e m ei o s d e p a g a m e nt o. S e 

p u d er m o s i d e ntifi c ar al g u m c o n s e n s o e ntr e t a nt as a pr es e nt a ç õ es , é q u e 

m el h or ar o a m bi e nt e i n stit u ci o n al c o m vi st as a a m pli ar a c o n c orr ê n ci a n o 

s et or é f u n d a m e nt al p ar a o bt er m o s t a x as d e j ur os s ust e nt a v el m e nt e m ai s 

b ai x as.  

O s e g u n d o gr u p o d e s u g est õ es r ef er e m-s e a m e di d as c o m 

o bj eti v o d e m el h or ar a e d u c a ç ã o fi n a n c eir a. H á u m a p er c e p ç ã o d e q u e os 

c o n s u mi d or es n ã o t ê m t ot al c o ns ci ê n ci a d o c u st o d o cr é dit o e, p or ess e 

m oti v o, s e e n di vi d a m al é m d o q u e s eri a d es ej á v el. M el h or ar a e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a d e v er á c o ntri b uir p ar a q u e o cr é dit o s ej a t o m a d o d e f or m a m ai s 

r es p o ns á v el. 

P or fi m, of er e c e m o s pr o p o st as q u e vis a m r e d u zir o ris c o d e 

cr é dit o. U m a d as pri n ci p ais j u stifi c ati v as p ar a os j ur o s m ai s el e v a d os  n o 

r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e n o c h e q u e es p e ci al é a el e v a d a i n a di m pl ê n ci a 

as s o ci a d a a ess es d oi s i nstr u m e nt o s. M e di d as q u e c o nsi g a m m el h or ar a 

q u ali d a d e d a i nf or m a ç ã o s o br e o d e v e d or o u q u e d ê e m m ai or g ar a nti a p ar a 

o s cr e d or es t er ã o o i m p a ct o d es ej á v el d e r e d u zir a t a x a d e j ur o s. 

I –  M e di d as p a r a a p ri m o r a m e nt o d o m e r c a d o d e c a rt õ es e d e m ei o s d e 

p a g a m e nt o, vis a n d o m ai o r c o n c o r r ê n ci a e efi ci ê n ci a a o s et o r 

I. 1 –  T r a nsf o r m a ç ã o d e r e c e bí v eis e m tít ul os n e g o ci á v eis d e nt r o e f o r a 

d o m e r c a d o fi n a n c ei r o 
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Es s a d e m a n d a f oi a pr es e nt a d a p or di v ers o s r e pr es e nt a nt es d e 

l ojist as. O est a b el e ci m e nt o c o m er ci al, q u a n d o ef et u a a v e n d a, r e c e b e o val or 

tr a n s a ci o n a d o s o m e nt e a p ós tri nt a di as, n o j ar g ã o d o m er c a d o, e m D + 3 0. 

At u al m e nt e, os l oji st as j á v e n d e m es s es r e c e bí v eis n o m er c a d o fi n a n c eir o, 

a nt e ci p a n d o o v al or d as v e n d as. E ntr et a nt o, h á s éri as li mit a ç õ es p ar a ess a 

v e n d a. M uit as v e z es, p or c o n d ut as a nti c o m p etiti v as d e al g u n s p arti ci p a nt es 

d o m er c a d o, a a nt e ci p a ç ã o a c a b a s e n d o f eit a c o m o b a n c o as s o ci a d o  a o 

a d q uir e nt e e c o m t a x as d e j ur os e x c es si v a m e nt e alt as p ar a o ri s c o e n v ol vi d o. 

O b s er v e- s e q u e, n o c as o d a q uil o q u e s e d e n o mi n a “r e c e bí v eis p erf or m a d o s ”, 

o u s ej a, r e c e bí v ei s d e c orr e nt es d e v e n d as ef eti v a m e nt e r e ali z a d as, o ris c o d e 

cr é dit o p ar a o a d q uir e nt e é z er o, p ois, i n d e p e n d e nt e m e nt e d o u s u ári o d o 

c art ã o p a g ar o u n ã o a c o m pr a, o l oji st a t er á d e s er p a g o e m D + 3 0. 

A pr o p ost a, c o nt u d o, v ai al é m d e p e dir q u e o r e g ul a m e nt o e a 

fi s c ali z a ç ã o i m p e ç a m c o n d ut as a nti c o m p etiti v as p or p art e d os a d q uir e nt es e 

b a n c os as s o ci a d o s. O r e c e bí v el d e v e s e tr a n sf or m ar e m u m ati v o fi n a n c eir o 

q u e p o ss a s er tr a ns a ci o n a d o e m q u al q u er m er c a d o, n ã o s o m e nt e o fi n a n c eir o,  

p or m ei o d e u m tít ul o d e cr é dit o li vr e m e nt e n e g o ci a d o. D ess a f or m a, o s  

l ojist as p o d eri a m, p or e x e m pl o, of er e c er o s r e c e bí v eis e m g ar a nti a p ar a 

f or n e c e d or es o u v e n d er os tít ul os p ar a f u n d o s d e dir eit o cr e dit óri o. 

O a u m e nt o d a c o m p eti ç ã o p ar a tít ul os c o m ri s c o d e cr é dit o 

pr ó xi m o d e z er o p er mitir á q u e a a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v ei s s e d ê a t a x as 

m e n or es, r e d u zi n d o o c u st o fi n a n c eir o d os l ojist as. A t e n d ê n ci a s er á e nt ã o a 

r e d u ç ã o d e pr e ç os, c o m di n a mi z a ç ã o d o c o m ér ci o e d a e c o n o mi a. 

As si m c o m o a d u pli c at a, p ar a e x e m plifi c ar, r e gi d a p el a L ei nº 

5. 4 7 4, d e 1 9 6 8, a e mi s s ã o d e tít ul o l astr e a d o e m r e c e bí v eis a s er e miti d a p or 

est a b el e ci m e nt o c o m er ci al r e q u er a ut ori z a ç ã o l e g al. D es s a f or m a, 
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a pr es e nt a m o s e m a n e x o pr oj et o d e l ei q u e, s e a pr o v a d o est e r e l at óri o, p as s a 

a s er pr oj et o d e l ei d est a C o mi s s ã o. 

Os b e n efí ci o s es p er a d o s d a r e g ul a m e nt a ç ã o d os r e c e bí v eis 

c o m o tít ul o d e cr é dit o s ã o: 

i) m ai or a ut o n o mi a p ar a e m pr es as utili z ar e m li vr e m e nt e 

s e us r e c e bí v eis c o m o g ar a nti as d e e m pr ésti m o s; 

ii) a m pli a ç ã o d a p os si bili d a d e d e u s o d o s r e c e bí v eis p el os 

l ojist as, p o d e n d o of ert á-l os p ar a o utr as I Fs, FI D Cs e f or n e c e d or es; 

iii) a m pli a ç ã o d a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o d e cr é dit o c o m 

g ar a nti as; 

i v) a u m e nt o n a s e g ur a n ç a q u a n d o d a utili z a ç ã o d e r e c e bí v eis 

d e c art õ es d e cr é dit o c o m o l astr o d e o p er a ç õ es; 

v)  c o n di ç õ es m ai s s e g ur as e efi ci e nt es p ar a q u e as p e q u e n as 

e m é di as e m pr es as p o ss a m u s ar s e u s r e c e bí v ei s c o m er ci ais c o m o g ar a nti a s 

d e o p er a ç õ es d e cr é dit o; e 

vi)  r e d u ç ã o d o c ust o d o cr é dit o, e m es p e ci al n o s e g m e nt o d as 

p e q u e n as e m é di as e m pr es as, e m q u e h á m e n or di s p o ni bili d a d e p ar a 

of er e ci m e nt o d e g ar a nti as. 

I. 2 –  Alt e r a r a f o r m a d e c o b r a n ç a d o c h e q u e es p e ci al, d e u m p e r c e nt u al 

s o b r e o s al d o n e g ati v o p a r a u m a c o m bi n a ç ã o d e t a rif a fi x a c o m 

m o nt a nt e v a ri á v el, p r o p o r ci o n al a o v al o r d o e m p r ésti m o 
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A pr o p ost a é q u e o us o d o c h e q u e es p e ci al p ass e a s er c o br a d o 

d e f or m a s e m el h a nt e a o q u e o c orr e n os Est a d o s U ni d o s e e m al g u n s p aís es 

d a E ur o p a, o n d e, p ar a s e u s ar o c h e q u e es p e ci al, o cli e nt e p a g a u m a 

c o m bi n a ç ã o d e t a x a fi x a e j ur os. 

O c h e q u e es p e ci al é u m a li n h a d e cr é dit o c ar a, q u e e n v ol v e 

el e v a d a i n a di m pl ê n ci a e o utr o s c ust os el e v a d os p ar a o s b a n c o s, c o m o 

n e c es si d a d e d e m a nt er o s c o m pr o mi s s os d e r e q u eri m e nt o d e c a pit al, m es m o 

q u e o fi n a n ci a m e nt o n ã o s ej a r e ali z a d o, al é m d e c u st o s fi x os. 

 O q u e o c orr e at u al m e nt e é q u e, c o m o a c o br a n ç a é pr o p or ci o n al 

a o v al or e m pr est a d o, s e a c o nt a fi c ar n e g ati v a p or p o u c o t e m p o e e m b ai x o 

m o nt a nt e, o v al or m o n et ári o a s er p a g o s er á t a m b é m b ai x o, m es m o s e a t a x a 

d e j ur o s f or alt a ( o u s ej a, u m p er c e nt u al alt o s o br e u m v al or b ai x o  r es ult a e m 

v al or b ai x o). P os si v el m e nt e, o v al or arr e c a d a d o a tít ul o d e j ur o s m al s er á 

s ufi ci e nt e p ar a c o brir o s c ust o s fi x o s d a tr a n s a ç ã o. O r es ult a d o é q u e a t a x a 

d e j ur os n e c es sit a s er m uit o alt a p ar a c o m p e n s ar ess as o p er a ç õ es d e b ai x a 

r e nt a bili d a d e. 

S e h o u v ess e a c o br a n ç a d e u m v al or fi x o mí ni m o, q u e 

c o m p e n s ass e os c u st o s fi x os d a o p er a ç ã o, a t a x a d e j ur os g er al p o d eri a 

r e d u zir, b e n efi ci a n d o o s cli e nt es q u e utili z a m es s a li n h a d e cr é dit o m ai s 

i nt e n s a m e nt e e p or m ai s t e m p o. S ã o j u st a m e nt e es s es cli e nt es q u e, 

at u al m e nt e, i n c orr e m e m m ai or es g ast os c o m p a g a m e nt o d e j ur os e q u e 

a pr es e nt a m m ai or ris c o d e s e e n di vi d ar e m f ort e m e nt e. 

I. 3 –  C o b r a n ç a d e u m a c o m bi n a ç ã o d e t a rif a fi x a e j u r o s n o c r é dit o 

r ot ati v o 
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É pr áti c a c o m u m e m o utr as j uris di ç õ es, c o m o Est a d os U ni d os, 

R ei n o U ni d o, U ni ã o E ur o p ei a e o utr as, a c o br a n ç a d e t arif a d e a b ert ur a d e 

cr é dit o r ot ati v o q u a n d o n ã o é p a g o o v al or mí ni m o e xi gi d o d a f at ur a. C o m o 

n o Br asil es s a pr áti c a n ã o é c o m u m, a c o m p ar a ç ã o i nt er n a ci o n al e ntr e as  

t a x as d e j ur o s pr ati c a d as n as o p er a ç õ es c o m c art ã o d e cr é dit o e c h e q u e 

es p e ci al é difi c ult a d a. 

Si m ul a ç ã o r e ali z a d a p el o B a c e n, r es ult a q u e, p ar a c a d a a u m e nt o 

d e R $ 1 0 e m u m a t arif a hi p ot éti c a a pli c a d a a o r ot ati v o d o c art ã o  d e cr é dit o, a 

t a x a d e j ur o s m é di a s e r e d u ziri a e m 1, 6 2 p o nt o p er c e nt u al a o m ês. U m a tarif a 

e q ui v al e nt e à m et a d e d o v al or c o br a d o n os Est a d os U ni d os, 1 9 d ól ar es, o u 

R $ 6 9, 5 2, r e d u ziri a as t a x as d e j ur os d o r ot ati v o n ã o r e g ul ar d e 1 4, 1 % a o m ês 

p ar a 2, 9 % a o m ês. 

D es s a f or m a, d e v e s er s oli cit a d o a o B a c e n q u e a pr of u n d e os 

est u d os d os i m p a ct os n as t a x as d e j ur os d a c o br a n ç a d e t arif a fi x a p ar a a c es s o 

a o cr é dit o r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e d o c h e q u e es p e ci al. 

I. 4 - R e c o m e n d a r a o B a n c o C e nt r al q u e a n ali s e a i m p o si ç ã o d e t et o p a r a 

a t a rif a d e i nt e r c â m bi o n a f u n ç ã o c r é dit o 

E m m ar ç o últi m o, n o â m bit o d o Pr o gr a m a B a c e n +, o B a n c o 

C e ntr al p u bli c o u a Cir c ul ar nº 3. 8 8 7, d e 2 0 1 8, p ar a est a b el e c er u m t et o s o br e 

a t arif a d e i nt er c â m bi o d o c art ã o d e d é bit o. O o bj eti v o é r e d u zir a c h a m a d a 

t arif a d e d es c o nt o, q u e os a d q uir e nt es c o br a m d o l ojist a, c o m pr ov á v el 

i m p a ct o dir et o s o br e o s pr e ç os d o s b e n s. 

E nt e n d e m o s q u e u m a d as pri n ci p ais f al h as d e m er c a d o q u e 

m oti v o u a d e ci s ã o d o B a n c o C e ntr al est á t a m b é m pr es e nt e n as tr a n s a ç õ es n a 
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f u n ç ã o cr é dit o, q u al s ej a, e x c essi v a c o n c e ntr a ç ã o e, s o br et u d o, v erti c ali z a ç ã o 

d a i n d ústri a d e c art õ es.  

P or o utr o l a d o, c o nf or m e e x p us e m o s, o m er c a d o d e c art õ es d e 

cr é dit o p os s ui es p e cifi ci d a d es q u e e xi g e m c a ut el a n a h or a d e i nt er vi r. P or 

i ss o, é difí cil pr e v er e x at a m e nt e q u ais s eri a m o s i m p a ct o s d e u m a 

r e g ul a m e nt a ç ã o d a t arif a d e i nt er c â m bi o. O q u e s e es p er a c o m a m e di d a é 

q u e a r e d u ç ã o d a t arif a d e i nt er c â m bi o l e v e a m e n or t arif a d e d es c o nt o, 

r e d u zi n d o os c u st o s d o s l oji st as, q u e s eri a m r e p as s a d os p ar a o pr e ç o fi n al d as 

m er c a d ori as.  

As si m, r e c o m e n d a m o s q u e o B a n c o C e ntr al a pr of u n d e est u d os 

n o s e nti d o d e li mit ar as t arif as d e i nt er c â m bi o n a f u n ç ã o cr é dit o  –  li mit a ç ã o, 

ali ás, j á pr ati c a d a e m o utr o s p aí s es –  p ois e n x er g a m o s p ot e n ci al p ar a r e d u ç ã o 

d e c ust o s p ar a l oji st as e us u ári o s, s e m pr ej uí z o p ar a o b o m f u n ci o n a m e nt o 

d o m er c a d o. 

C o nt u d o, t e n d o e m vi st a q u e o t et o p ar a a t arif a d e i nt er c â m bi o 

n as tr a ns a ç õ es c o m d é bit o s o m e nt e e ntr ar á e m vi g or e m o ut u br o,  

e nt e n d e m o s q u e n o v as li mit a ç õ es d e t arif as d e i nt er c â m bi o, d es s a v e z n a 

f u n ç ã o cr é dit o, d e v eri a m a g u ar d ar p ar a q u e s ej a m a v ali a d os os i m p a ct os d a 

li mit a ç ã o i m p o st a p ar a tr a n s a ç õ es n o d é bit o. 

D es s a f or m a, d e v e s er s oli cit a d o a o B a c e n q u e at é o ut u br o d e 

2 0 1 9, q u a n d o t er á c o m pl et a d o o pri m eir o a n o d e c o ntr ol e s o br e a t arif a d e 

i nt er c â m bi o n o d é bit o, s ej a a v ali a d a a o p ort u ni d a d e e c o n v e ni ê nci a d e 

r e g ul a ç ã o d e u m t et o p ar a a t arif a d e i nt er c â m bi o d e c art õ es d e cr é dit o.t o d o 

m er c a d o d e c art õ es. 
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I. 5 –  R e c o m e n d a r a o B a n c o C e nt r al fi x a r o li mit e p a r a o p r a z o d e 

p a g a m e nt o p a r a os l ojist a s e m D + 1 5 

C o m o j á di s c uti d o a o l o n g o d os tr a b al h os d est a C o mi s s ã o, n o 

Br asil, o s pr a z os d e p a g a m e nt o n o s arr a nj os d e c art ã o d e cr é dit o a pr es e nt a m 

a p arti c ul ari d a d e d e s er e m s u p eri or es à m é di a i nt er n a ci o n al. O l oji s t a r e c e b e 

o v al or d a v e n d a e m D + 3 0. A o fi m e a o c a b o, p ar a t er c a pit al d e gi r o, o 

l ojist a é o bri g a d o a ir a o m er c a d o p ar a a nt e ci p ar o s r e c e bí v eis. É u m d es e nh o 

disf u n ci o n al. Q u e m d e v eri a fi n a n ci ar o p ort a d or s ã o os b a n c os, q u e, e m t es e, 

d e v e m t er v a nt a g e n s c o m p ar ati v as n a ati vi d a d e. A o l ojist a d e v eri a c a b er s u a 

f u n ç ã o pr e cí p u a d e v e n d er, e n ã o d e fi n a n ci ar. 

N o r est o d o m u n d o, o u s u al é o l ojist a r e c e b er p el a v e n d a e m D 

+ 1 o u D + 2, d e f or m a q u e é o e mi s s or q u e m fi n a n ci a o p ort a d or e ntr e o 

m o m e nt o d a v e n d a e o p a g a m e nt o d a f at ur a. A f or m a c o m o es s e 

fi n a n ci a m e nt o s e d á s ã o di v ers as, p o d e s er vi a m ai or t arif a d e i nt er c â m bi o, 

a u m e nt o d o v al or d a a n ui d a d e, m ai or t a x a d e j ur o s p ar a a q u el es q u e u tili z a m 

o cr é dit o r ot ati v o o u c o br a n ç a d e j ur os e ntr e a c o m pr a e o p a g a m e nt o d a 

f at ur a. 

J ust a m e nt e p or h a v er ess a di v ersi d a d e d e f or m as d e o e mi s s or 

r e c u p er ar os c ust o s d o fi n a n ci a m e nt o, r e c o m e n d a m o s q u e o r e g ul a m e nt o fix e 

e m D + 1 5 o pr a z o p ar a p a g a m e nt o d o s l oji st as, p el o m e n o s i ni ci al m e nt e. 

C o m i s s o, o B a n c o C e ntr al p o d er á a v ali ar as c o ns e q u ê n ci as d a alt er a ç ã o  e, 

d e p e n d e n d o d e c o m o o m er c a d o s e r e or g a ni z ar, a pr o xi m ar n o ss a r e ali d a d e 

d a d os d e m ai s p aís es. 

A s u g est ã o d e mi gr ar p ar a D + 1 5, e n ã o p ar a D + 2, c o m o é a 

pr áti c a i nt er n a ci o n al, d e c orr e d a n e c essi d a d e d e a d a pt ar o s p arti ci p a nt es d a 

i n d ú stri a a o n o v o m o d el o. N ã o s e p o d e i g n or ar q u e as estr at é gi as ne g o ci ais 
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d e e mi s s or es e cr e d e n ci a d or es est ã o si g nifi c ati v a m e nt e f u n d a m e nt a d as  n o 

pr a z o D + 3 0. 

É n e c ess ári o q u e a tr a n si ç ã o s ej a gr a d u al e pl a n ej a d a, p ar a q u e 

t o d a a c a d ei a t e n h a c o n di ç õ es d e s e r e estr ut ur ar d e m a n eir a a d e q u a d a e n ã o 

h aj a r etr o c ess os e m t er m o s d e r e d u ç ã o d a c o m p eti ç ã o, i n cl usi v e n o q u e t a n g e 

à c o m p eti ç ã o n a c o n c es s ã o d e cr é dit o r ot ati v o. 

R e gi str e-s e, p or fi m, q u e es s a pr o p o st a t e m o m es m o es pírit o d e 

pr oj et o s d e l ei j á e m tr a mit a ç ã o e q u e t a m b é m pr o p õ e m r e d u ç ã o n o pr a z o d e 

r e c e bi m e nt o d o l ojist a. R ef or ç a m o s, c o nt u d o, n oss o e nt e n di m e nt o d e qu e a 

alt er a ç ã o d e pr a z os d e v e s er f eit a p or n or m a i nfr al e g al, q u e g ar a nt e m ai or 

fl e xi bili d a d e a o pr o c es s o, e n ã o p or m ei o d e l ei. 

I. 6 - R e c o m e n d a r a o B a n c o C e nt r al e C a d e q u e est u d e m m e di d a s d e 

d es v e rti c ali z a ç ã o d o m e r c a d o 

A v erti c ali z a ç ã o d o m er c a d o d e c art õ es, c o m o s m ai or es b a n c os 

s e t or n a n d o i m p ort a nt es e mi s s or es e c o ntr ol a d or es d e a d q uir e nt es e  

b a n d eir as p er mit e q u e s e cri e u m a s éri e d e s u b sí di o s cr u z a d os, di st or c e n d o 

o s pr e ç os r el e v a nt es (t arif a d e i nt er c â m bi o, t arif a d e d es c o nt o, a n ui d a d e d os 

c art õ es, et c), c o m o o bj eti v o d e af ast ar a c o n c orr ê n ci a. G er a-s e, as si m, u m a 

d u pl a i n efi ci ê n ci a: p el a dist or ç ã o d os pr e ç o s, p er si, e p el a m e n or 

c o m p eti ç ã o. 

O C A D E a bri u i n q u érit o s a d mi nistr ati v o s p ar a i n v esti g ar 

d e n ú n ci a d e pr áti c as a nti c o n c orr e n ci ais d e c orr e nt es d a v erti c ali z a ç ã o. E nt r e 

es s as pr áti c as, d est a c a m-s e a v e n d a c as a d a; r el a ç õ es d e e x cl usi vi d a d e  

( c o ntr at u al o u d e f at o) e ntr e arr a nj o s d e p a g a m e nt o e cr e d e n ci a d or as do 

m es m o c o n gl o m er a d o fi n a n c eir o; cri a ç ã o d e difi c ul d a d es p ar a l er a a g e n d a 
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d e r e c e bí v ei s d e p e q u e n as cr e d e n ci a d or as e, c o m i ss o, difi c ult ar a 

a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v ei s; n as o p er a ç õ es d e pi n p a ds, i m p osi ç ã o d e 

difi c ul d a d es d e a c ess o p ar a as cr e d e n ci a d or as m e n or es e e ntr a nt es n o 

m er c a d o. 

P or o utr o l a d o, a v erti c ali z a ç ã o p o d e g er ar e c o n o mi as d e es c al a 

e r e d u ç ã o d e c ust os, c o m p ot e n ci al r e p as s e p ar a o s u s u ári o s.  

Al é m di s s o, h á q u e s e t er es p e ci al c a ut el a c o m as b a n d eir as d e 

c art ã o d e cr é dit o, e m q u e g a n h a e x pr es si v a r el e v â n ci a a a n áli s e h ori z o nt al  

d o m er c a d o, a c ol o c ar, a o l a d o d as gi g a nt es gl o b ai s Vis a e M ast er c ar d, as 

b a n d eir as n a ci o n ais El o e Hi p er c ar d. E v e nt u al r estri ç ã o d est as úl ti m as p o d e 

l e v ar a o i n d es ej a d o ef eit o d e r et or n o a o d u o p óli o d e b a n d eir as q u e vi g or a v a 

n o p aí s h á al g u n s a n os. E m 9 a n os d a cri a ç ã o d ess es arr a nj os d e p a g a m e nt o 

n a ci o n ai s h o u v e a m pli a ç ã o d a c o m p eti ç ã o e m r el a ç ã o a o c e n ári o a nt eri o r d e 

d u o p óli o. 

V ári os p aí s es j á a d ot ar a m m e di d as c o ntr a a v erti c ali z a ç ã o n o 

s et or, o bri g a n d o, e m al g u n s c as o s, o d esi n v esti m e nt o.  

Ai n d a n o fi n al d o s a n os 1 9 8 0, p or e x e m pl o, o R ei n o U ni d o 

o bri g o u q u e o B ar cl a ys e o J C C C, q u e er a m o p er a d or es e x cl u si v os d a Vi s a 

e M ast er c ar d, r es p e cti v a m e nt e, di vi diss e m o m er c a d o c o m o utr os 

c o n c orr e nt es. 

M ais r e c e nt e m e nt e, n a Ar g e nti n a, a P RI S M A, a d q uir e nt e 

e x cl usi v a d a Vi s a e c o ntr ol a d a p el a b a n d eir a e m ai s q u at or z e b a n c o s, f oi 

o bri g a d a a s e di vi dir e m 2 0 1 7, c o m o o o bj eti v o d e a u m e nt ar a c o m p eti ç ã o 

n o m er c a d o d e m ei o s d e p a g a m e nt o.  

N o C hil e, o T D L C ( Tri b u n al d e D ef es a d a Li vr e C o n c orr ê n ci a, 

e m tr a d u ç ã o li vr e) r e c o m e n d o u a s e p ar a ç ã o e ntr e s er vi ç os d e e mi s s ã o e 
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a d q uir ê n ci a n o s b a n c o s e q u e f o ss e pr oi bi d a a at u a ç ã o c o nj u nt a d e b a n c os n o 

s er vi ç o d e a d q uir ê n ci a. Es s a últi m a r e c o m e n d a ç ã o d e v e i m p a ct ar 

dir et a m e nt e a Tr a ns b a n k, q u e d et é m o m o n o p óli o d a ati vi d a d e n o p aí s e é 

c o ntr ol a d a p or b a n c os. R e gistr e-s e, c o nt u d o, q u e, n o c as o c hil e n o, o T D L C 

t e m p o d er s o m e nt e n or m ati v o. P ar a q u e s u as r e c o m e n d a ç õ es s e t or n e m 

m a n d at óri as é n e c es s ári o q u e s ej a m a c at a d as p el o P o d er E x e c uti v o. 

 E m j a n eir o d e 2 0 1 7, o p arl a m e nt o i sr a el e n s e a pr o v o u l ei 

o bri g a n d o os d oi s m ai or es b a n c os ( L e u mi e H a p o ali n) a d esi n v estir e m s e u s 

n e g ó ci o s n o m er c a d o d e c art ã o d e cr é dit o. P ar a as s e g ur ar c o m p eti ç ã o, a 

m es m a l ei pr oi bi u i nstit ui ç õ es fi n a n c eir as e n ã o fi n a n c eir as d e gr a n d e p ort e 

d e a d q uirir as e m pr es as d e c art ã o. Ess es b a n c o s fi c ar a m t a m b é m pr oi b i d o s 

d e p arti ci p ar d a ati vi d a d e d e cr e d e n ci a m e nt o. 

Di a nt e d a i m p ort â n ci a d o m er c a d o d e c art õ es e d os p ot e n ci ais 

i m p a ct os d a v erti c ali z a ç ã o s o br e a c o n c orr ê n ci a e c ust o s s et ori ai s, é 

i m p ort a nt e c o n h e c er a r e ali d a d e d o m er c a d o br asil eir o p ar a, s e f or o c as o, 

e xi gir m e di d as n o s e nti d o d e alt er ar s u a at u al or g a ni z a ç ã o, e m s e nti d o si mil ar 

a q u e o utr os p aí s es fi z er a m. A s ol u ç ã o, e m m uit os c as os, p o d e r esi dir n ã o 

n e c es s ari a m e nt e n a i nt erf er ê n ci a n a estr ut ur a d e u m c o n gl o m er a d o 

v erti c ali z a d o, m as n a p u ni ç ã o d o s q u e a b us ar e m d est a p osi ç ã o. 

 

I. 7 –  I m p o si ç ã o d e li mit es p a r a as t r a v as b a n c á ri as 

Es s a m e di d a é f u n d a m e nt al p ar a a m pli ar a c o n c orr ê n ci a n o 

m er c a d o d e r e c e bí v eis.  

A tr a v a b a n c ári a é u m m e c a ni s m o p el o q u al o b a n c o i m p e d e q u e 

u m r e c e bí v el p os s a s er li vr e m e nt e n e g o ci a d o n o m er c a d o. O i n stit ut o  d a 
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tr a v a b a n c ári a é, e m pri n cí pi o, s a u d á v el: a i n stit ui ç ã o fi n a n c eir a a nte ci p a 

r e c urs o s p ar a o l ojist a e, p ar a t er m ai or g ar a nti a, tr a v a o s r e c e bí v ei s, 

i m p e di n d o q u e o m es m o r e c e bí v el s ej a d a d o c o m o g ar a nti a p ar a m ai s de u m a 

o p er a ç ã o d e a nt e ci p a ç ã o d e r e c eit as. 

O pr o bl e m a é q u e, d e a c or d o c o m críti c as d e est a b el e ci m e nt os 

c o m er ci ais e d a r e pr es e nt a nt e d o C a d e e m a u di ê n ci a p ú bli c a, n ã o t e m h a v i d o 

c orr es p o n d ê n ci a e ntr e o v al or fi n a n ci a d o e o v al or tr a v a d o. As tr a v a s s ã o 

r e ali z a d as p or b a n d eir as, i st o é, t o d o o v al or a s er e c e bi d o d e u m a b a nd eir a 

d e v e s er p a g o s e m pr e n o m es m o d o mi cíli o b a n c ári o. D es s a f or m a, v al or e s 

tr a v a d os s ã o, e m g er al, m uit o s u p eri or es a o s e m pr ésti m o s c o n c e di d os. É a 

c h a m a d a tr a v a d e r el a ci o n a m e nt o o u tr a v a s o br e v al or es “ n ã o p erf or m a d o s ”. 

As si m, s e h o u v er u m e x c e d e nt e d e v e n d as, o l oji st a s o m e nt e p o d er á 

a nt e ci p ar ess e e x c e d e nt e c o m o b a n c o q u e f e z a tr a v a, r e d u zi n d o a 

c o n c orr ê n ci a e, c o n s e q u e nt e m e nt e, a u m e nt a n d o o c ust o d o e m pr ésti m o. 

As si m, o s l ojist as s e t or n a m pr ati c a m e nt e r ef é n s d a i nstit ui ç ã o  d o mi cíli o 

( q u e, m uit as v e z es, p ert e n c e a o m es m o c o n gl o m er a d o fi n a n c eir o d a 

a d q uir e nt e).  

A pr o p ost a é li mit ar a tr a v a b a n c ári a a o v al or fi n a n ci a d o. Assi m, 

o s r e c e bí v eis, p erf or m a d o s o u n ã o, n a q uil o q u e e x c e d er e m o s v al or es 

a nt e ci p a d o s, p o d er ã o s er li vr e m e nt e n e g o ci a d o s n o si st e m a b a n c ári o o u at é, 

c o nf or m e pr o p o st a a nt eri or m e nt e, e m o utr o s m er c a d os, c o m o f or n e c e d or es 

o u d e v al or es m o bili ári os.  

D es s a f or m a, r e c o m e n d a m o s q u e B a c e n e C a d e a v ali e m 

m e di d as tr a nsit óri as, q u e vi g or e m at é o pl e n o f u n ci o n a m e nt o d o r e gi str o d e 

r e c e bí v eis, q u e li mit e m a tr a v a t ot al, a u m e nt e m a s e g ur a n ç a n a utili z a ç ão d os 

r e c e bí v eis d e c art õ es c o m o g ar a nti a e m o p er a ç õ es d e cr é dit o, e c o m b at a m as 
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c o n d ut as p ot e n ci al m e nt e a nti c o m p etiti v as vi g e nt es n o m er c a d o d e 

a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bí v eis e tr a v as b a n c ári as. 

I. 8 –  Alt e r a r a f o r m a d e t a rif a ç ã o n a f u n ç ã o d é bit o, q u e p as s a ri a a s e r 

u m v al o r fi x o ( ú ni c o o u p o r b a n d a s), e m v e z d e s e r u m a p r o p o r ç ã o d o 

v al o r t r a ns a ci o n a d o. 

Es s a pr o p ost a est á e m li n h a c o m o c o nt e ú d o d e pr oj et os d e l e i 

e m tr a mit a ç ã o. E ntr et a nt o, as si m c o m o n o c as o d a r e d u ç ã o d e pr a z o d e 

p a g a m e nt o p ar a o s l oji st as, e nt e n d e m o s q u e o m ai s c orr et o é a n or m a s er 

f eit a p or m ei o d e r e g ul a m e nt a ç ã o i nfr al e g al. C a b e d est a c ar t a m b é m q u e ess a 

pr o p o st a f oi s u g eri d a p el o r e pr es e nt a nt e d o I n stit ut o d e D es e n v ol v i m e nt o d o 

V ar ej o e m a u di ê n ci a p ú bli c a n a C PI.  

N o ss a s u g est ã o é a t arif a d e d es c o nt o p ar a tr a n s a ç õ es n o d é bit o 

s er fi x a. P o d e s er o c as o ( d e p e n d e n d o d e est u d os pr é vi os), q u e n ã o h aj a u m a, 

m as v ári as t arif as fi x as, es c al o n a d as d e a c or d o c o m o v al or d a v e n d a ( p or 

e x e m pl o, at é R $ 1 0 0 c o br a-s e u m v al or, d e R $ 1 0 1 a R $ 1 0 0 0 o utr o v al or, e 

as si m s u c essi v a m e nt e, at é u m v al or m á xi m o, a pli c á v el s o br e tr a ns a ç õ es  

a ci m a d e d et er mi n a d o m o nt a nt e).  

V ári os p aí s es j á i m p õ e m a c o br a n ç a d e v al or es fi x os p or 

tr a n s a ç ã o n a f u n ç ã o d é bit o, e m s u b stit ui ç ã o a u m p er c e nt u al s o br e o v al or 

d as v e n d as, e m b or a es s e t et o, u s u al m e nt e, s ej a est a b el e ci d o p ar a a t arif a d e 

i nt er c â m bi o. H á t a m b é m es q u e m as o n d e a t arif a d e i nt er c â m bi o p ar a 

tr a n s a ç õ es n o d é bit o s ej a m c o m p o st as d e d u as p art es, u m a fi x a e outr a c o m o 

f u n ç ã o d o v al or tr a ns a ci o n a d o. 

S e c o nsi d er ar m o s a p e n as o c ust o d o s er vi ç o, a c o br a n ç a d e u m 

v al or fi x o p ar e c e s er m ai s s e ns at a. A o c o ntr ári o d o q u e o c orr e n as tr a n s a ç õ es 
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n a f u n ç ã o cr é dit o, o n d e h á ri s c o d e i n a di m pl ê n ci a, o q u e f a z c o m q u e o c ust o 

( d e c orr e nt e d a i n a di m pl ê n ci a) a u m e nt e c o m o v al or d a v e n d a, n as tr a ns a ç õ es 

a d é bit o o c ust o t e n d e a s er fi x o. P or q u est õ es d e efi ci ê n ci a e c o n ô mi c a, 

p ort a nt o, o r e c o m e n d á v el s eri a, e m pri n cí pi o, q u e a t arif a d e i nt er c â m bi o 

p ar a a f u n ç ã o d é bit o f o ss e u m v al or fi x o, i n d e p e n d e nt e m e nt e d o m o nt a nt e 

tr a n s a ci o n a d o. 

D es s a f or m a, d e v e s er s oli cit a d o a o B a c e n q u e e m at é s eis m es es 

a p ó s a a pr o v a ç ã o d est e R el at óri o, s ej a a v ali a d a a o p ort u ni d a d e e 

c o n v e ni ê n ci a d e r e g ul a ç ã o d a t arif a d o c art ã o d e d é bit o c o m o u m v al or fi x o 

( o u u m c o nj u nt o d e t arif as, es c al or a d as p el o v al or d a c o m pr a, s uj eitas a u m 

t et o) e n ã o c o m o p er c e nt u al d o v al or d a tr a n s a ç ã o.  

 I. 9 - I n c e nti v o a o d es e n v ol vi m e nt o d e p a g a m e nt os i nst a nt â n e o s 

Os p a g a m e nt o s i nst a nt â n e os s ã o a q u el es f eit os pri n ci p al m e n t e 

p or c el ul ar es, 2 4 h or as p or di a, 7 di as p or s e m a n a, c o m dis p o ni b ili d a d e 

i m e di at a d o s r e c urs os p ar a o cr e d or d a tr a ns a ç ã o, p ar a s u a pr o nt a utili z a ç ã o, 

i n d e p e n d e nt e d as i n stit ui ç õ es n as q u ais o p a g a d or e o r e c e be d or t e n h a m 

c o nt a. I nt er n a ci o n al m e nt e, t ê m si d o vi st o s c o m o a f or m a d e p a g a m e nt o m ai s 

pr ó xi m a d o di n h eir o e m es p é ci e. P or i ss o, e c o m o f or m a d e a u m e nt ar o u s o 

d e p a g a m e nt o s el etr ô ni c os, el es v ê m s e n d o esti m ul a d o s a o r e d or d o m u n d o.  

Os p a g a m e nt os i nst a nt â n e os p o d e m tr a z er b e n efí ci os p ar a os 

c o n s u mi d or es e p ar a o s l ojist as. D o p o nt o d e vist a d o s p a g a d or es, h á o 

a pri m or a m e nt o d a e x p eri ê n ci a, a f a cili d a d e e m i ni ci ar p a g a m e nt os e a  

r e d u ç ã o d o t e m p o d e fil a n o s p o nt os d e v e n d a. É p o ssí v el a e xist ê n ci a d e 

s ol u ç õ es q u e d e m a n d e m p o u c o s c o m a n d o s p or m ei o d e u m a pli c ati v o u s a d o 

n u m t el ef o n e c el ul ar p ar a i ni ci ar o p a g a m e nt o, i n cl usi v e c o m e n d er e ç a m e nt o  

p or m ei o s o m e nt e d o n ú m er o d e t el ef o n e c el ul ar d o r e c e b e d or. E m 
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p a g a m e nt os p ar a l ojist as, é p os sí v el a e xi st ê n ci a d e s ol u ç õ es q u e p er mit a m a 

tr a n sf er ê n ci a d e r e c urs os p or m ei o d e u m a si m pl es l eit ur a d e u m Q R C od e 

g er a d o p el o l ojist a. P ar a os r e c e b e d or es, e xist e a dis p o ni bili z a ç ã o i m e di at a 

d os f u n d o s e m s u a c o nt a c orr e nt e o u d e p a g a m e nt o. N o s c art õ es d e d é bit o 

es s e pr a z o é, e m m é di a, d e 2 di as e n os c art õ es d e cr é dit o é d e 3 0 di as, e m 

m é di a. Al é m di ss o, r e gr a g er al, o c u st o d e a c eit a ç ã o d o p a g a m e nt o 

i nst a nt â n e o t e m si d o m e n or q u e o c ust o d o s c art õ es d e cr é dit o e de d é bit o, 

p ois e xist e m m e n o s i nt er m e di ári o s p ar a vi a bili z ar a tr a ns a ç ã o, q u a n d o 

c o m p ar a d o a os m o d el os d os c art õ es. 

C o m es s es b e n efí ci os, e xist e u m a gr a n d e pr o b a bili d a d e d e os 

p a g a m e nt os i n st a nt â n e o s c o nt est ar e m d e f or m a ef eti v a o si st e m a d e c art õ es 

d e p a g a m e nt o. A i nt er o p er a bili d a d e e ntr e o s dif er e nt es i n str u m e n t os p o d e 

s er r e q u esit o ess e n ci al p ar a q u e o m er c a d o d e m ei o s d e p a g a m e nt o s e t or n e 

m ai s c o m p etiti v o. C o m o a u m e nt o d a c o n c orr ê n ci a e ntr e i n str u m e nt os  d e 

p a g a m e nt o, e xi stir ã o pr es s õ es p ar a q u e o s c art õ es d e cr é dit o di mi n u a m as 

t a x as c o br a d as d os l oji st as e d os c o ns u mi d or es p el a a c eit a ç ã o e pel o u s o d o 

i nstr u m e nt o.  

N es s e s e nti d o, d e v e s er s oli cit a d o a o B a c e n, q u e n u m pr a z o d e 

s eis m es es a c o nt ar d a a pr o v a ç ã o d est e R el at óri o, s u b m et a pr e vis ã o  d e 

cr o n o gr a m a p ar a pr o p osi ç ã o d e r e g ul a m e nt a ç ã o q u e cri e as c o n di ç õ es  

n e c es s ári as e d ê as dir etri z es p ar a o d es e n v ol vi m e nt o d e s er vi ç os d e 

p a g a m e nt os i nst a nt â n e o s efi ci e nt es, c o m p etiti v o s, s e g ur os, i n t er o p er á v eis e 

i n cl u si v os. 

I. 1 0 –  A p ri m o r a m e nt o d a g o v e r n a n ç a d as e nti d a d es d e cl as s e e 

est r ut u r as v e rti c ali z a d as 
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As e nti d a d es d e cl as s e c u m pr e m p a p el i m p ort a nt e p ar a o 

d es e n v ol vi m e nt o d o s et or. Pr o d u z e m est atísti c as, r e ali z a m est u d o s, pr o p õ e m  

n or m as e a ut o-r e g ul a ç ã o. O b vi a m e nt e, o o bj eti v o d ess as e nti d a d es  é 

d ef e n d er o s i nt er e ss es d os as s o ci a d os. N ã o e n x er g a m o s i ss o, e nt r et a nt o, 

c o m o u m j o g o d e s o m a z er o: h á u m a i nt ers e ç ã o gr a n d e e ntr e os i nt er es s es 

d os p arti ci p a nt es d a i n d ústri a d e c art õ es e o i nt er es s e d a s o ci e d a d e e m g er al. 

N ã o p o d e m o s n e g ar, c o nt u d o, q u e h á c o nflit os. N e m s e m pr e o 

i nt er ess e d os as s o ci a d os é o m es m o d a s o ci e d a d e. M as h á o utr o ní v el d e 

c o nflit os q u e m er e c e s er a v ali a d o: e ntr e o s pr ó pri os as s o ci a d o s. A A b e cs 

( As s o ci a ç ã o Br asil eir a d as E m pr es as d e C art õ es d e Cr é dit o e S er vi ç os), p or 

e x e m pl o, t e m c o m o as s o ci a d os e mi s s or es, b a n d eir as e a d q uir e nt es. D e n tr o 

d e c a d a gr u p o, h á i nstit ui ç õ es d e gr a n d e a p e q u e n o p ort e, h á gr u p os 

i nt eir a m e nt e v erti c ali z a d os e e m pr es as i n d e p e n d e nt es. C o n si d er a ç õ es 

s e m el h a nt es s e a pli c a m à F e br a b a n ( F e d er a ç ã o Br asil eir a d os B a n c os) e à 

CI P ( C â m ar a I nt er b a n c ári a d e P a g a m e nt os). Es s a últi m a n ã o é u m a 

as s o ci a ç ã o d e cl ass e, m as u m a e nti d a d e s e m fi n s l u cr ati v o s q u e pr es t a 

s er vi ç os d e li q ui d a ç ã o d e p a g a m e nt os e a d mi nistr a o S C G ( Si st e m a d e 

C o ntr ol e d e G ar a nti as), q u e e x e c ut a a tr a v a b a n c ári a m e n ci o n a d a 

a nt eri or m e nt e. 

S e h o u v e u m c o n s e ns o e m t o d as as a u di ê n ci as p ú bli c as e n os 

pr o n u n ci a m e nt o s d os di v ers os i nt erl o c ut or es f oi q u e u m a d as s ol u ç õ es p ar a 

as el e v a d as t a x as d e j ur o s p as s a p or m ai or c o m p eti ç ã o. C ert a m e nt e, u m a 

p arti ci p a ç ã o m ai s ati v a d os ass o ci a d o s d e m e n or p ort e n as d e cis õ es  e 

r e c o m e n d a ç õ es d as e nti d a d es d e cl as s e p o d er á c o ntri b uir m uit o p ar a se 

a m pli ar a c o m p eti ç ã o n o m er c a d o. 

Est a C PI t e m pl e n a c o n s ci ê n ci a d e q u e n ã o p o d e i nt er vir e m 

e nti d a d es pri v a d as. M es m o as si m, n ã o p o d e s e f urt ar d e a pr es e nt ar s u g est õ es 
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q u e p o ss a m a pri m or ar o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o n o P aís. D es s a f or m a, 

s u g eri m o s as s e g ui nt es pr o p ost as: 

i) Q u e as e nti d a d es r e pr es e nt ati v as d o s et or ( F e br a b a n e 

A b e cs, es p e ci al m e nt e) alt er e m s u as r e gr as d e g o v er n a n ç a, r e pr es e nt a ç ã o e  

p arti ci p a ç ã o d os a g e nt es n o pr o c ess o d e ci s óri o d as e nti d a d e s, c o nf eri n d o 

p o d er es i s o n ô mi c o s e ntr e gr a n d es b a n c o s e s u as c o ntr ol a d as  e m r el a ç ã o às 

i nstit ui ç õ es d e m e n or p ort e e e ntr a nt es. C o nsi d er a n d o s er e m am b as 

e nti d a d es d e a ut orr e g ul a ç ã o, é i m p ort a nt e q u e as d e ci s õ es s ej a m t o m a d as 

t e n d o c o m o o bj eti v o a b ar c ar o s i nt er es s es d e t o d o s os a g e nt es d o m er c a d o e 

n ã o s o m e nt e os d o mi n a nt es. Mi ni mi z a p ossí v ei s c o nflit os d e i nt er ess e; 

ii) Q u e a CI P alt er e s u as r e gr as d e g o v er n a n ç a, p arti ci p a ç ã o 

e r e pr es e nt a ç ã o, t a m b é m n o s e nti d o d e c o nf erir m ai or p arti ci p a ç ã o d a s 

e m pr es as d e m e n or p ort e, alt er a n d o o m o d el o at u al d e as s e nt o s fi x os p ar a o s 

5 m ai or es b a n c os d o p aís e r ot ati vi d a d e n o s as s e nt os p ar a as m e n or es 

i nstit ui ç õ es, p ar a u m m o d el o d e r ot ati vi d a d e d e t o d os o s ass e nt os, s e m 

pri vil é gi o d e n e n h u m gr u p o e c o n ô mi c o; 

iii) Q u e o s gr u p os e c o n ô mi c os v erti c ali z a d o s alt er e m a 

estr ut ur a d e g o v er n a n ç a d e s u as c o ntr ol a d as, s e p ar a n d o-s e t o d as as  e m pr es as 

d o gr u p o e m t er m o s s o ci et ári o, dir eti v o e c o nt á bil, d e m o d o a mi ni mi z ar o 

ri s c o d e pr áti c as d e s u bsí di o i ntr a gr u p o e vi a bili z ar a u dit orias e xt er n as q u e 

p oss a m at est ar, p eri o di c a m e nt e, q u e as e m pr es as est ã o s e n d o g eri d as d e  

m a n eir a i n d e p e n d e nt e e m r el a ç ã o a o r est o d o gr u p o. 

I. 1 1 –  F o m e nt o a o n o v o p r o d ut o d e n o mi n a d o “ c r e di á ri o ”  

    Cri a ç ã o d e f or m a a di ci o n al d e p a g a m e nt o d e n o mi n a d a at é o 

m o m e nt o d e “ cr e di ári o ” . A o l a d o d o p a g a m e nt o e m di n h eir o, b ol et o, c art ã o 
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d e d é bit o, n est a m o d ali d a d e o c art ã o d e cr é dit o s eri a utili z a d o c o m o m ei o d e 

fi n a n ci a m e nt o, c o m t a x as m e n or es e pr a z os m ai s l o n g os a os p ort a d or es . O 

fi n a n ci a m e nt o o c orr eri a n o p o nt o d e v e n d a e ntr e c o n s u mi d or e e mi s s or d o 

c art ã o, tr a z e n d o tr a n s p ar ê n ci a e e q uilí bri o à ati vi d a d e d e cr é dit o a o  c o n s u m o. 

A pr e cifi c a ç ã o c a b eri a a c a d a e mi s s or/ cr e d e n ci a d or e d as r es p e cti v as 

estr at é gi as c o m er ci ais, c o m M D Rs pr o v a v el m e nt e r e d u zi d os. Est a o p ç ã o 

i n cr e m e nt a a p e n etr a ç ã o d e c art õ es n o c o n s u m o pri v a d o, c o ntri b uin d o n ã o 

s ó p ar a a p a ut a d e f or m ali z a ç ã o d a e c o n o mi a, m as pri n ci p al m e nt e, a o  q u e 

or a i nt er es s a, c ol a b or a n d o s e nsi v el m e nt e n a r e d u ç ã o d e t a x as d e j ur os  e m 

o utr as m o d ali d a d es d e cr é dit o, c o m o o r ot ati v o d o c art ã o. 

    E m sí nt es e, p o d e m s er cit a d as as s e g ui nt es v a nt a g e n s:  

(i) tr a n s p ar ê n ci a a o p ort a d or q u a nt o a o s j ur o s c o br a d o s e m 

tr a n s a ç õ es p ar c el a d as;  

(ii) p ort a d or es d e b ai x a r e n d a p o d er ã o a d q uirir b e ns e s er vi ç os 

d e m ai or v al or;  

(iii) est a b el e ci m e nt o s c o m er ci ais d e m e n or p ort e t er ã o 

c o n di ç õ es d e c o m p etir c o m gr a n d es v ar eji st as, di a nt e d a n o v a of ert a d e 

fi n a n ci a m e nt o d e m é di o e l o n g o pr a z o s;  

(i v) m e n or d e p e n d ê n ci a d o s est a b el e ci m e nt os c o m er ci ai s n o 

a c ess o à c a pit al d e gir o, j á q u e r e c e b er ã o e m pr a z o r e d u zi d o as tr a ns a ç õ es 

d ess a m o d ali d a d e d e fi n a n ci a m e nt o. 

 

I I –  M e di d as vi s a n d o m el h o r a r a e d u c a ç ã o fi n a n c ei r a 
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I I. 1 –  M ai o r i n v esti m e nt o e m e d u c a ç ã o fi n a n c ei r a 

S a b e m o s q u e, s e as t a x as d e j ur o s s ã o alt as, é p or q u e e xi st e 

al g u m a p es s o a dis p ost a a p a g á-l as. E m m uit os c as os, o c o ns u mi d o r a c eit a 

p a g ar j ur o s el e v a d os p or q u e est á e m sit u a ç ã o d e d es es p er o. A p ós t er 

utili z a d o t o d as as f or m as d e cr é dit o m ai s b ar at as, o r ot ati v o d o  c art ã o d e 

cr é dit o p o d e s er a ú ni c a o p ç ã o q u e l h e r est a. C o nt u d o, a p es ar d e n ã o h a v er 

n ú m er o s c o n cr et o s p ar a is s o, a e x p eri ê n ci a c oti di a n a m o str a cl ar a m e nt e q u e 

p art e i m p ort a nt e d ess a di s p o si ç ã o a p a g ar d e c orr e d a m á q u ali d a d e d a 

e d u c a ç ã o fi n a n c eir a. 

D es s a f or m a, f oi m uit o r ess alt a d a, pri n ci p al m e nt e p el as 

e nti d a d es r e pr es e nt ati v as d a d ef es a d o c o ns u mi d or, a n e c es si d a d e d a  

e d u c a ç ã o fi n a n c eir a d a p o p ul a ç ã o c o m o f or m a d e m el h or ar o u s o d os 

s er vi ç os fi n a n c eir os. V al e r ess alt ar q u e o di a g n ó sti c o n ã o s e li mit a a p ess o as 

fí si c as, s e n d o p ar a os ef eit os q u e a q ui s e tr at a t a m b é m a pli c á vei s a p e q u e n os 

est a b el e ci m e nt os c o m er ci ais. 

Al g u m as i ni ci ati v as j á e xist e m, c o m o o p ort al M e u B ols o e m 

Di a ( w w w. m e u b ol s o e m di a. c o m. br), m a nti d o p el a F e br a b a n, e a s éri e d e 

ví d e o s pr o d u zi d a p el a A b e cs s o br e c art ã o d e cr é dit o, c o m o Pr of ess or 

P a c h e c ã o ( htt ps:// w w w. y o ut u b e. c o m/ u s er/ a b e cs di c as). P or é m, s u g er e- s e 

q u e s e t e n h a m ai or tr a ns p ar ê n ci a s o br e m o nt a nt e i n v esti d o, s o b r e s u a 

p eri o di ci d a d e e os r e ai s i m p a ct os al c a n ç a d os p el as a ç õ es n o b o m u s o d o 

c art ã o d e cr é dit o. 

N o l o n g o pr a z o, v al e r es s alt ar a i m p ort â n ci a d o s pr o gr a m as d e 

e d u c a ç ã o fi n a n c eir a n as es c ol as. C o m a h o m ol o g a ç ã o d a B as e N a ci o n al 

C o m u m C urri c ul ar ( B N C C) p ar a o e nsi n o f u n d a m e nt al e m 2 0 1 7 e p ar a o 

e n si n o m é di o e m 2 0 1 8, a br e-s e u m a o p ort u ni d a d e d e i n v estir n a e d u c a ç ã o 
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fi n a n c eir a a l o n g o pr a z o d a p o p ul a ç ã o, pri n ci p al m e nt e c o m r el a ç ã o a o us o 

d o cr é dit o, es p e ci al m e nt e n o e nsi n o d a c orr et a utili z a ç ã o d e pr o d u t os 

fi n a n c eir os, c o m o o c art ã o d e cr é dit o, h oj e utili z a d o p or 5 0 milh õ es d e 

br asil eir os. E m a m b as B as es c o n st a q u e o t e m a e d u c a ç ã o fi n a n c eir a d e v e s er 

i nt e gr a d or e i ns eri d o n os c urrí c ul os es c ol ar es d e m a n eir a tr a n s v ers al, o q u e 

est á ali n h a d o c o m as dir etri z es d a Estr at é gi a N a ci o n al d e E d u c a ç ã o 

Fi n a n c eir a, a E N E F, cri a d a p or m ei o d o D e cr et o Pr esi d e n ci al nº 7. 3 9 7, d e 

d e z e m br o d e 2 0 1 0.  

M es m o r e c o n h e c e n d o j á h a v er esf or ç o s p or p art e d os b a n c os d e 

m el h or ar a e d u c a ç ã o fi n a n c eir a d a p o p ul a ç ã o, e nt e n d e m o s q u e es s es es f or ç os 

n ã o t ê m si d o s ufi ci e nt es. P or is s o, n o ss a pr o p ost a é m ai s o u s a d a: os 

e mi s s or es d e v eri a m s er o bri g a d o s a i n v estir u m p er c e nt u al mí ni m o d e s e u 

f at ur a m e nt o e m e d u c a ç ã o fi n a n c eir a. O B a n c o C e ntr al i m p ori a as dir etri z es 

d ess e i n v esti m e nt o e s e i n c u m biri a d a a v ali a ç ã o d o s r es ult a d o s  d es s a 

p olíti c a. 

I I. 2 –  P r oi bi r p u bli ci d a d e d e p a r c el a m e nt o “s e m j u r os ”  

O c h a m a d o p ar c el a m e nt o “s e m j ur o s ” c o n stit ui pr o p a g a n d a 

e n g a n os a, afi n al, o c u st o d os j ur os est á e m b uti d o n o pr e ç o d a m er c a d ori a. 

T e n d o e m vi st a q u e a e d u c a ç ã o fi n a n c eir a é u m d o s m ai or es pr o bl e m as d o  

m er c a d o d e cr é dit o, a pr oi bi ç ã o d a p u bli ci d a d e d e p ar c el a m e nt o s e m j ur os 

d e v e c o ntri b uir p ar a r e d u zir a d e m a n d a p or cr é dit o e, c o m i s s o, a t a x a d e 

j ur os. 

R e c o n h e c e m o s q u e es s a pr oi bi ç ã o p o d e pr ej u di c ar estr at é gi as 

d e m a r k eti n g  d e al g u n s est a b el e ci m e nt os c o m er ci ai s, c o m i m p a ct o n e g ati v o 

s o br e as v e n d as. M as v e n d as b as e a d as e m d e cis õ es n ã o r a ci o n ai s s ã o 

pr ej u di ci ais p ar a a s o ci e d a d e c o m o u m t o d o. A di ci o n al m e nt e, n ã o é c orr et o 
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i nf erir q u e, n a a us ê n ci a d e pr o p a g a n d a d e p ar c el a d o “s e m j ur o s ”, as v e n d as 

c ai a m n o a gr e g a d o. Os est a b el e ci m e nt os q u e v e n d e m m ai s utili z a n d o ess e 

ti p o d e pr o p a g a n d a c ert a m e nt e ir ã o p er d er. M as os r e c urs o s p o u p a d os 

p o d er ã o s er g ast o s e m o utr os est a b el e ci m e nt os, d e f or m a q u e, n o a g r e g a d o, 

n ã o h á p or q u e h a v er r e d u ç ã o n o c o ns u m o. 

I I. 3 –  T o r n a r a s i nf o r m a ç õ es d a f at u r a m ai s cl a r a s e út eis  

At u al m e nt e, o s e mi s s or es s ã o o bri g a d o s a i nf or m ar a t a x a d e 

j ur os, b e m c o m o o c ust o ef eti v o d o cr é dit o. E ntr et a nt o, ess a i nf or m a ç ã o p o d e 

s er i n útil p ar a p ar c el a si g nifi c ati v a d a p o p ul a ç ã o, q u e t e m c o n h e ci m e nt os 

r u di m e nt ar es d e m at e m áti c a fi n a n c eir a. É n e c ess ári o tr a d u zir a t a x a e m 

v al or es m o n et ári o s. A cr e dit a m o s q u e i nf or m ar, p or e x e m pl o, q u e o 

c o n s u mi d or est á p a g a n d o 4 0 0 % a o a n o tr a z u m i m p a ct o m uit o m ai s s u a v e 

d o q u e di z er q u e, d a d a ess a t a x a d e j ur os e u m a c o m pr a n o v al or d e R $ 1 0 0, 

s e o c o ns u mi d or p a g ar o v al or d e R $ 1 5 m e n s ai s, ir á q uit ar a dí v i d a e m 2 4 

m es es, a p ós t er g ast o R $ 1. 6 5 4, 0 0. 

N es s a a v ali a ç ã o c a b eri a t a m b é m r e est u d ar as f at ur as d e f or m a a 

i d e ntifi c ar as i nf or m a ç õ es es s e n ci ai s p ar a o pr o c es s o d e cis óri o d os 

c o n s u mi d or es fi n a n c eir o s. At u al m e nt e as f at ur as c o nt ê m m uit as 

i nf or m a ç õ es, s ej a p or f or ç a l e g al, r e g ul a m e nt ar o u p or d e cis ã o d a pr ó pri a 

i nstit ui ç ã o, n e m s e m pr e d e f á cil c o m pr e e n s ã o p el o c o n s u mi d or s obr e s e u s 

dir eit os e o bri g a ç õ es a d vi n d os d a utili z a ç ã o d o c art ã o d e cr é dit o. 

A m ulti pli ci d a d e d e i nf or m a ç õ es dis p o ní v ei s p o d e difi c ult ar a 

t o m a d a d e d e cis ã o p el o c o ns u mi d or, a o i n v és d e aj u d ar s u a es c ol h a, o qu e é 

d e n o mi n a d o vi és c o g niti v o d e “ e x c es s o d e i nf or m a ç ã o ”. D est a q u e -s e q u e 

es s a m ulti pli ci d a d e d e i nf or m a ç õ es est á pr es e nt e n ã o s o m e nt e n a f at u r a, 

c o m o e m o utr o s i nstr u m e nt os d e c o m u ni c a ç ã o d o e mi s s or c o m o cli e nt e.  
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P or is s o, e m b or a h aj a a o r e d or d o m u n d o m uit as pr áti c as d e 

tr a n s p ar ê n ci a e m f at ur as d e c art ã o d e cr é dit o –  c o m o o c ust o t ot al e m v al or es 

m o n et ári os e m v e z d e t a x as p er c e nt u ai s o u a pr oi bi ç ã o d e pr o p a g a n d a d e 

p ar c el a m e nt o s “s e m j ur os ” –  é i m p ort a nt e q u e h aj a a v ali a ç ã o d o i m p a ct o d e 

c a d a i nf or m a ç ã o f or n e ci d a n o c o m p ort a m e nt o d o c o ns u mi d or br asil eir o , 

a nt es d e s e b us c ar n o v os r e q u eri m e nt o s d e tr a n s p ar ê n ci a p ar a o c art ã o d e 

cr é dit o. 

A r e ali z a ç ã o d e p es q uis as q u alit ati v as e q u a ntit ati v as c o m 

u s u ári o s d e c art ã o p o d e a u xili ar n o e nt e n di m e nt o d as atit u d es,  

v ul n er a bili d a d es e s e u pr o c ess o d e ci s óri o, i d e ntifi c a n d o i nf or m a ç õ e s 

r el e v a nt es, c o nt e xt os e f or m at os q u e a u xili e m o ci d a d ã o a t o m ar mel h or es 

d e ci s õ es. 

I I. 4 –  O b ri g a r b a n c os e l oji st as a afi x a r e m c a rt a z es e a vis o s al e rt a n d o os 

cli e nt es s o b r e os ris c os d e s e e n di vi d a r e m n o c r é dit o r ot ati v o o u n o 

c h e q u e es p e ci al 

C o m b as e n os est u d o s c o n d u zi d os p or est a C PI e n as 

a u di ê n ci as p ú bli c as, p o d e m o s c o n cl uir q u e o cr é dit o r ot ati v o e o c h e q u e 

es p e ci al s ã o i nstr u m e nt os m uit o c ar os, e, p or is s o, s o m e nt e d e v e m  s er 

utili z a d o s c o m p ar ci m ô ni a.  

P or o utr o l a d o, n e m t o d os os c o n s u mi d or es t ê m ci ê n ci a 

dis s o e, e m al g u ns c as os, s ã o at é esti m ul a d o s a c o ntr aír e m dí v i d as p or m ei o 

d ess es i nstr u m e nt o s d e cr é dit o. N ã o é r ar o u m cli e nt e o u vir d o v e n d e d or o u 

d o g er e nt e d e u m b a n c o q u e o v al or d a pr est a ç ã o “ c a b e b e m ” n o or ç a m e nt o  

d o m ésti c o, s e m h a v er q u al q u er m e n ç ã o à t a x a d e j ur o s e a o c ust o d o 

e m pr ésti m o.  
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P ar a r e d u zir a pr o b a bili d a d e d e o c o n s u mi d or s er 

i n d u zi d o a c o ntr air dí vi d as n o c art ã o o u n o c h e q u e es p e ci al, est a m os 

pr o p o n d o pr oj et o d e l ei q u e o bri g u e as a g ê n ci as b a n c ári as, o s sit es e 

a pli c ati v os d e i nt er n et b a n ki n g, al é m d o s est a b el e ci m e nt os c o m er ci ai s a 

p ost ar e m a vi s os al ert a n d o o s c o ns u mi d or es s o br e o ris c o d e s e e n di v i d ar e m 

c o m es s es i nstr u m e nt o s. A i d ei a é f a z er al g o s e m el h a nt e c o m o q u e o c orr e 

n as v e n d as d e ci g arr o e b e bi d as al c o óli c as: o Est a d o d e v e r es p eit ar a d e cis ã o 

d o c o ns u mi d or d e s e e n di vi d ar, m as t e m a o bri g a ç ã o d e al ert ar ess e 

c o n s u mi d or s o br e o s ri s c os d e c orr e nt es d e s u a d e cis ã o. 

I II - M e di d as q u e vis a m a r e d u ç ã o d o ris c o d e c r é dit o 

I II. 1 - A p r o v a ç ã o d o c a d ast r o p o siti v o 

O C a d astr o P o siti v o é d e m a n d a d e di v ers as i n stit ui ç õ es 

fi n a n c eir as e t e m a p oi o d o B a n c o C e ntr al e d o Mi nist éri o d a F a z e n d a. Ess e 

C a d astr o p er mit e r e d u zir a as si m etri a d e i nf or m a ç õ es, c o ntri b ui n d o p ar a o 

a u m e nt o d a c o n c orr ê n ci a e m el h or dif er e n ci a ç ã o d e t a x a d e j ur os, c o m 

cli e nt es c o m m e n or pr o b a bili d a d e d e i n a di m pl ê n ci a r e c e b e n d o of ert as d e 

t a x as m ai s b ai x as, e cli e nt es c o m m ai or pr o b a bili d a d e d e i n a di mpl ê n ci a 

p a g a n d o t a x as m ai s el e v a d as. At u al m e nt e o s f or n e c e d or es d e cr é dit o  

p oss u e m i nf or m a ç õ es a p e n as s e o i n di ví d u o f oi i n a di m pl e nt e o u n ã o. Ess a 

i nf or m a ç ã o é i n s ufi ci e nt e p or q u e o i n di ví d u o q u e f oi u m a ú ni c a ve z 

i n a di m pl e nt e e h o nr o u di v ers os o utr os c o m pr o mi s s os q u e ass u mi u a pr es e nt a 

ri s c o d e cr é dit o dif er e nt e d a q u el e q u e j á f oi i n a di m pl e nt e e n ã o f e z o utr as 

o p er a ç õ es d e cr é dit o. A di ci o n al m e nt e, s o m e nt e c o m o c h a m a d o c a d ast r o 

n e g ati v o, n ã o s e s a b e s e o i n di ví d u o q u e n ã o t e m hi st óri c o d e i n a di m pl ê n ci a 

s e d e v e a o f at o d e el e n u n c a t er t o m a d o e m pr est a d o a nt eri or m e nt e o u s e j á 

t o m o u e m pr est a d o v ári as v e z es e h o nr o u t o d os os c o m pr o mi s s os. 
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D est a q u e-s e q u e o pr oj et o e m tr a mit a ç ã o n a C â m ar a d os 

D e p ut a d os ( P L P 4 4 1/ 2 0 1 7) pr ot e g e m ai s as i nf or m a ç õ es pri v a d as d o q u e o 

sist e m a at u al. Iss o p or q u e o s b u r e a us  d e cr é dit o di v ul g ari a m a p e n a s a 

cl as sifi c a ç ã o d e cr é dit o d o i n di ví d u o, m as n ã o s u as tr a n s a ç õ es i n di v i d u ais. 

O P L P nº 4 4 1, d e 2 0 1 7, e m tr a mit a ç ã o n a C â m ar a d os 

D e p ut a d os, t eri a o c o n d ã o d e cri ar u m ar c a b o u ç o i n stit u ci o n al q u e p er mitiri a 

a p o p ul ari z a ç ã o d o C a d astr o P ositi v o, tr a z e n d o c o m o o utr o s b e n efí ci os 

as s o ci a d os: 

i) pr o m o ç ã o d e s e g ur a n ç a j urí di c a, a p artir d a p er mi s s ã o 

p ar a o c o m p artil h a m e nt o d e i nf or m a ç õ es d e a di m pl ê n ci a ( b o m p a g a d or) s e m 

o ris c o d e d es c u m pri m e nt o d a l e gisl a ç ã o d e si gil o b a n c ári o; 

ii) est a b el e ci m e nt o d e m e c a ni s m o s m ai s efi ci e nt es d e 

pr ot e ç ã o d os p arti ci p a nt es d e C a d astr o P o siti v o, c o m o fi m d a 

r es p o ns a bili d a d e s oli d ári a; 

iii) i n c e nti v o a a u m e nt os n a a br a n g ê n ci a e n a q u ali d a d e d as 

i nf or m a ç õ es, c o m e x p a n s ã o d o c o n c eit o d e f o nt e p ar a i n cl uir i nf or m a ç õ es d e 

s er vi ç os c o nti n u a d os; e 

i v) r e d u ç ã o d o s c u st o s d e p arti ci p a ç ã o, c o m eli mi n a ç ã o d a 

n e c es si d a d e d e a pr o v a ç ã o pr é vi a. 

I II. 2 –  M el h o ri a d a l ei d e r e c u p e r a ç ã o j u di ci al e f al ê n ci a s 

M el h ori as n a l ei d e r e c u p er a ç ã o j u di ci al e f al ê n ci as d e v er ã o 

p er mitir m ai or a gili d a d e n a r e c u p er a ç ã o d e cr é dit o s, b e m c o m o a u m e nt o n o  

pr ó pri o v ol u m e d e cr é dit o s r e c u p er a d o s, r e d u zi n d o a i n a di m pl ê n ci a. D es s a 

f or m a, o r es ult a d o fi n al d e v er á s er u m a q u e d a n a t a x a d e j ur o s. É i m port a nt e 
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d est a c ar q u e, e m b or a m el h ori as n a l ei d e r e c u p er a ç ã o j u di ci al t e n d a m a 

i m p a ct ar dir et a m e nt e s o m e nt e o cr é dit o p ar a p ess o as j urí di c as, o s j ur os 

c o br a d os n o c art ã o d e cr é dit o p o d er ã o s er r e d u zi d o s p or m ei o d e d oi s c a n ais: 

i)  C a n al dir et o, j á q u e p ess o as j urí di c as t a m b é m s ã o 

u s u ári as d e c art õ es d e cr é dit o, p or m ei o d o s c h a m a d os c art õ es c o or p o r ati v os.  

ii) C a n al i n dir et o, p oi s u m a r e d u ç ã o n a i n a di m pl ê n ci a 

i m pli c ar á m ai or di s p o ni bili d a d e d e f u n d os, o q u e t e n d er á a a u m e nt ar a of ert a 

d e cr é dit o e m g er al, c o m c o n s e q u e nt e r e d u ç ã o d o c ust o. 

I II. 3 –  Si m plifi c a r e c ri a r i nst r u m e nt o s p a r a a utili z a ç ã o d e g a r a nti as n o 

a c es s o a o c r é dit o.  

O R el at óri o d o Gr u p o d e Tr a b al h o d e R ef or m as 

Mi cr o e c o n ô mi c as r e c o m e n d o u a a pr o v a ç ã o d o P L S nº 1 4 1, d e 2 0 1 7, d o 

S e n a d or P a ul o B a u er, q u e p er mit e a i n stit ui ç ã o d a c h a m a d a g ar a nti a 

“ g u ar d a -c h u v a ”, c o nstit uí d a p ar a as s e g ur ar a a b ert ur a d e li mit e gl o b al d e 

cr é dit o.  

O P L S t e m o o bj eti v o d e r e d u zir c u st os e e ntr a v es b ur o cr áti c os  

n o r e gi str o p ar a a c o nstit ui ç ã o d e g ar a nti as d e cr é dit o b a n c ári o. A 

c o n stit ui ç ã o d e g ar a nti a q u e a br a nj a u m a s éri e d e o p er a ç õ es b a n c ári as 

s u bj a c e nt es r e d u z c ust os d e tr a n s a ç ã o e p er mit e a c o n c es s ã o d e cr é dit o m ai s  

b ar at o. O m e c a nis m o b as ei a- s e n o c h a m a d o c o ntr at o “ g u ar d a -c h u v a ”, q u e 

p er mit e q u e o r e gistr o d e g ar a nti a al c a n c e q u al q u er o p er a ç ã o q u e v e n h a a s er 

fir m a d a e ntr e as p art es –  pr es ci n di n d o d e p ost eri or a v er b a ç ã o a di ci o n al n o 

r e gi str o c art ori al –  e n ã o a p e n as u m a o p er a ç ã o cr e dití ci a. 
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A f a cili d a d e p er mit e q u e o cr é dit o p ess o al s ej a o bti d o n a 

i nstit ui ç ã o fi n a n c eir a c o m a m es m a g ar a nti a q u e j á f oi of er e ci d a e m o utr o 

fi n a n ci a m e nt o. Assi m, u m i m ó v el hi p ot e c a d o p ar a a g ar a nti a pr est ad a a u m 

fi n a n ci a m e nt o i m o bili ári o, p or e x e m pl o, p o d er á s er utili z a d o p ar a g ar a ntir 

u m e m pr ésti m o p es s o al, o q u e s er á c ert a m e nt e m ai s b ar at o d o q u e u m 

e m pr ésti m o p es s o al c o m g ar a nti a p ess o al ( a v al) o u s e m g ar a nti a. D a m es m a 

f or m a, u m c o ntr at o d e ali e n a ç ã o fi d u ci ári a, fir m a d o e ntr e u m b a n c o e um a 

e m pr es a p ar a d ar c o b ert ur a e m o p er a ç õ es d e cr é dit o, t a m b é m p o d e s er 

utili z a d o p ar a g ar a ntir dí vi d as f ut ur as a s er e m c o ntr aí d as p el o t o m a d or.  

Is s o t e n d e a di mi n uir o s pr e a d  b a n c ári o e o s j ur o s fi n ais a os 

t o m a d or es d e e m pr ésti m o s, j á q u e t or n a as o p er a ç õ es m ai s s e g ur as par a o 

cr e d or, c o m m e n or ri s c o d e p er d a, p oi s tr a z m ai s u m a s e g ur a n ç a a o 

e m pr est a d or d e q u e os c o ntr at os s er ã o c u m pri d o s, r e d u zi n d o i n cl u s i v e c ust os 

b a n c ári os c o m r e c u p er a ç ã o d e cr é dit o. 

N a v er d a d e, tr at a-s e d e m e c a ni s m o q u e j á v e m s e n d o pr ati c a d o 

p el os b a n c o s h á a n os, i n cl usi v e c o m j uri s pr u d ê n ci a p a cifi c a n d o  a l e g ali d a d e 

d a o p er a ç ã o, e m r el a ç ã o a c as os e n v ol v e n d o p e n h or, hi p ot e c a e ali e n a ç ã o 

fi d u ci ári a p ar a g ar a ntir dí vi d as f ut ur as, q u e é a c eit o d es d e q u e h aj a 

dis p osi ç ã o c o ntr at u al esti p ul a n d o a c o b ert ur a d e q u al q u er o p er a ç ã o. O P L S 

v e m c o n s oli d ar e d ar m ai s s e g ur a n ç a j urí di c a a ess a pr áti c a, e vit a n d o 

q u esti o n a m e nt os j u di ci ai s, e i n c e nti v ar o us o p ar a o cr é dit o a o c o ns u mi d or. 

A m e di d a é p ositi v a p ar a pr ot e g er o cr é dit o b a n c ári o, c o m ef eit o 

n a r e d u ç ã o d os s pr e a ds , di a nt e d o m e n or ri s c o d o b a n c o –  q u e é o o bj eti v o 

d o P L S. C o m i s s o, a t e n d ê n ci a s er á d e o s b a n c o s pr ef erir e m r e ali z ar c o ntr at o s 

d e a b ert ur a d e li mit e d e cr é dit o gl o b al c o m g ar a nti a p ar a v ári as o p er a ç õ es 

f ut ur as, m es m o q u e v e n h a a c o ntr at ar a p e n as u m fi n a n ci a m e nt o i m o bili ári o, 

b as e a d o n a l ei d eri v a d a d o P L S, q u e c o nf er e m ai s s e g ur a n ç a a o b a n c o, e n ã o 
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m ai s r e ali z ar o fi n a n ci a m e nt o i m o bili ári o c o m ali e n a ç ã o dir et a d o i m ó v el 

atr el a d a a ess e c o ntr at o, q u a n d o s e s uj eit ari a a os t er m o s d o art. 2 7 d a L ei nº 

9. 5 1 4, d e 1 9 9 7. 

A a pr o v a ç ã o d o P L S nº 1 4 1, d e 2 0 1 7, est á e m li n h a c o m a 

s u g est ã o d o S e n a d or D ari o B er g er pr of eri d a e m a u di ê n ci a p ú bli c a d a C PI n o 

s e nti d o d e q u e a pli c a ç õ es fi n a n c eir as p o ss a m s er d a d as c o m o g ar a nt i a p ar a 

o p a g a m e nt o d e dí vi d a d os c art õ es.  

I II. 4 –  D e m ai s p r oj et o s d e l ei e m t r a mit a ç ã o n o C o n g r ess o N a ci o n al q u e 

c o nt ri b u e m p a r a a p e rf ei ç o a r o m e r c a d o d e c r é dit o. 

C a b e d est a c ar ai n d a o P L S 2 4 3/ 2 0 1 4,  q u e p er mit e a c o ntr at a ç ã o 

d e o p er a ç õ es fi n a n c eir as p or m ei os el etr ô ni c os/r e m ot o s. O pr oj et o c o nf er e 

m ai or s e g ur a n ç a j urí di c a d e c o ntr at o s e d e s e us m ei o s d e pr o v a, a o 

est a b el e c er q u e é v áli d a a c o ntr at a ç ã o d e s er vi ç os o u a q ui si ç ã o d e p r o d ut os 

p or m ei o d e bi o m etri a, as si n at ur a el etr ô ni c a, di git a ç ã o d e s e n h a o u c ó d i g o 

d e a ut e nti c a ç ã o e miti d o p or di s p o siti v o p es s o al e i ntr as nf erí v el . 

O Pr oj et o d e L ei nº 5. 9 0 0/ 2 0 1 6, at u al m e nt e n a C â m ar a d os 

D e p ut a d os, vis a r e d u zir a liti gi osi d a d e b a n c ári a, pr e v e n d o u ni f or mi z a ç ã o d as 

t a b el as d e c orr e ç ã o d e d é bit os j u di ci ais d os tri b u n ais est a du ais e d a j u sti ç a 

f e d er al, a d ot a n d o-s e p a dr ã o ú ni c o q u e a br a b g eri a j ur os d e m or a e c o rr e ç ã o 

m o n et ári a. Est a b el e c e ai n d a r e q uisit os o bj eti v o s p ar a a c o n c es s ã o d a 

gr at ui d a d e d e j usti ç a. 

A m b o s os pr oj et os d e l ei r ef or ç a m a s e g ur a n ç a j urí di c a d o 

m er c a d o d e cr é dit o, c o ntri b ui n d o p ar a a r e d u ç ã o d o s e u c u st o.   
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C a pít ul o V 

C o n cl us õ es e c o nsi d e r a ç õ es fi n ais 

N est a C PI ti v e m o s a o p ort u ni d a d e d e c o m pr e e n d er m el h or o 

m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o e d o c h e q u e es p e ci al. Pri n ci p al m e nt e n o c as o 

d os c art õ es, vi m o s s e tr at ar d e u m s et or b e m dif er e nt e d os d e m ai s, c o m 

p arti ci p a ç ã o c o nj u nt a d e c o n s u mi d or es, e mi s s or es, a d q uir e nt es , b a n d eir as e 

l ojist as. É u m a r el a ç ã o i ntri c a d a, e n v ol v e n d o v ári os fl u x o s d e p a ga m e nt os, 

f or m a n d o u m e q uilí bri o q u e p o d e d es m or o n ar d e p e n d e n d o d a i nt er v e nç ã o 

f eit a. P or es s e m oti v o, o n oss o p a p el f oi m ai s i n di c ar o s pri n cip ais pr o bl e m as 

e r e c o m e n d ar q u e o ór g ã o r e g ul a d or, o B a n c o C e ntr al, as i m pl e m e nt e. 

A gr u p a m o s as pr o p ost as e m tr ês gr a n d es c at e g ori as. A pri m eir a 

c o m pr e e n d e m e di d as q u e t ê m p or o bj eti v o a m pli ar a c o n c orr ê n ci a e 

a pri m or ar o m er c a d o d e c art õ es d e cr é dit o e d e m ei o s d e p a g a m e nt o. S e 

p u d er m o s i d e ntifi c ar al g u m c o n s e n s o e ntr e t a nt as a pr es e nt a ç õ es , é q u e 

m el h or ar o a m bi e nt e i n stit u ci o n al c o m vi st as a a m pli ar a c o n c orr ê n ci a n o 

s et or é f u n d a m e nt al p ar a o bt er m o s t a x as d e j ur os s ust e nt a v el m e nt e m ai s 

b ai x as.  

O s e g u n d o gr u p o d e s u g est õ es r ef er e-s e a m e di d as c o m o bj eti v o 

d e m el h or ar a e d u c a ç ã o fi n a n c eir a. H á u m a p er c e p ç ã o d e q u e os 

c o n s u mi d or es n ã o t ê m t ot al c o ns ci ê n ci a d o c u st o d o cr é dit o e, p or ess e 

m oti v o, s e e n di vi d a m al é m d o q u e s eri a d es ej á v el. M el h or ar a e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a d e v er á c o ntri b uir p ar a q u e o cr é dit o s ej a t o m a d o d e f or m a m ai s 

r es p o ns á v el. 

P or fi m, of er e c e m o s pr o p o st as q u e vis a m r e d u zir o ris c o d e 

cr é dit o. U m a d as pri n ci p ais j u stifi c ati v as p ar a os j ur o s m ai s el e v a d os  n o 
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r ot ati v o d o c art ã o d e cr é dit o e n o c h e q u e es p e ci al é a el e v a d a i n a di m pl ên ci a 

as s o ci a d a a ess es d oi s i nstr u m e nt o s. M e di d as q u e c o nsi g a m m el h or ar a 

q u ali d a d e d a i nf or m a ç ã o s o br e o d e v e d or o u q u e d ê e m m ai or g ar a nti a p ar a 

o s cr e d or es t er ã o o i m p a ct o d es ej á v el d e r e d u zir a t a x a d e j ur o s. 

P ar a t er m o s ef eti vi d a d e n as r e c o m e n d a ç õ es, s oli cit a m o s q u e o 

B a n c o C e ntr al i m pl e m e nt e as alt er a ç õ es pr o p o st as o u a pr es e nt e est u d os 

a pr of u n d a d os e m at é s eis m es es a p ós a a pr o v a ç ã o d est e R el at óri o r ef er e nt es 

às s e g ui nt es m e di d as dis c uti d as n o C a pít ul o I V: 

i) Alt er ar a f or m a d e c o br a n ç a d o c h e q u e es p e ci al, d e u m 

p er c e nt u al s o br e o s al d o n e g ati v o p ar a u m a c o m bi n a ç ã o d e t arif a fi x a e j ur os 

(r e c o m e n d a ç ã o I. 2); 

ii) C o br a n ç a d e u m a c o m bi n a ç ã o d e t arif a fi x a e j ur o s n o 

cr é dit o r ot ati v o (r e c o m e n d a ç ã o I. 3);  

iii) A nt e ci p a ç ã o d o pr a z o d e p a g a m e nt o p ar a os l oji st as p ar a 

D + 1 5 (r e c o m e n d a ç ã o I. 5); 

i v) S oli cit ar q u e o B a n c o C e ntr al e o C a d e est u d e m a 

v erti c ali z a ç ã o d o m er c a d o (r e c o m e n d a ç ã o I. 6); 

v)  I m p o si ç ã o d e li mit es p ar a as tr a v as b a n c ári as 

(r e c o m e n d a ç ã o I. 7); 

vi)  Alt er ar a f or m a d e t arif a ç ã o n a f u n ç ã o d é bit o, q u e 

p ass ari a a s er u m v al or fi x o ( o u t arif as fi x as es c al o n a d as), e m v e z d e s er u m a 

pr o p or ç ã o d o v al or tr a n s a ci o n a d o (r e c o m e n d a ç ã o I. 8); 
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vii)  R e g ul a m e nt ar i n v esti m e nt o s mí ni m o s e m e d u c a ç ã o 

fi n a n c eir a (r e c o m e n d a ç ã o II. 1); 

viii)  O bri g ar q u e s ej a i nf or m a d o n a f at ur a o c ust o m o n et ári o 

( e n ã o s o m e nt e as t a x as) q u e o c o n s u mi d or i n c orr er á s e p a g ar o v al or mí ni m o 

d a f at ur a at é q uit ar a dí vi d a e r e g ul a m e nt ar as i nf or m a ç õ es a s er e m pr est a d as 

(r e c o m e n d a ç ã o II. 3); e  

i x) Si m plifi c ar e cri ar i n str u m e nt os p ar a a utili z a ç ã o d e 

g ar a nti as n o a c ess o a o cr é dit o (r e c o m e n d a ç ã o III. 3). 

R e c o m e n d a m o s, t a m b é m, q u e o B a n c o C e ntr al, at é o ut u br o d e 

2 0 1 9 ( o u s ej a, u m a n o a p ós a e ntr a d a e m vi g or d o li mit e i m p o s t o s o br e a 

t arif a d e i nt er c â m bi o n a f u n ç ã o d é bit o), a n alis e a i m p o si ç ã o d e t et o p ar a a 

t arif a d e i nt er c â m bi o n a f u n ç ã o cr é dit o (r e c o m e n d a ç ã o I. 4); 

Al é m d as s u g est õ es e r e c o m e n d a ç õ es q u e c o n st a m d o C a pít ul o 

I V, c o n cl uí m o s est a C PI c o m a a pr es e nt a ç ã o d e pr oj et os d e l ei q u e c o n st a m 

d o A n e x o, c o m os s e g ui nt es o bj eti v os: 

i) Cri ar tít ul o d e cr é dit o a p artir d os r e c e bí v ei s; 

ii) Pr oi bir p u bli ci d a d e f a z e n d o r ef er ê n ci a a “ p ar c el a d o s e m 

j ur os ”; 

iii) O bri g ar b a n c os e est a b el e ci m e nt o s c o m er ci as a afi x ar e m 

c art a z es al ert a n d o s o br e os ris c os d e s e e n di vi d ar c o m o c h e q u e es p e ci al o u 

c o m o c art ã o d e cr é dit o.  
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S e n a d o F e d er al

R el at óri o d e R e gi str o d e Pr e s e n ç a

C PI C C, 1 1/ 0 7/ 2 0 1 8 à s 0 9 h 3 0 - 9ª, R e u ni ã o

C PI d o s C art õ e s d e Cr é dit o - 2 0 1 8

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o d a M ai ori a ( M D B, P R O S)

F E R N A N D O B E Z E R R A C O E L H O 1. Z E Z E P E R R E L L AP R E S E N T E

D Á RI O B E R G E R

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o S o ci al D e m o cr at a ( P S D B, D E M)

A T AÍ D E S O LI V EI R A 1. R O B E R T O R O C H AP R E S E N T E

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o P arl a m e nt ar d a R e si st ê n ci a D e m o cr áti c a ( P D T, P T)

J O R G E VI A N A 1. R E GI N A S O U S AP R E S E N T E

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o P arl a m e nt ar D e m o cr a ci a Pr o gr e s si st a ( P P, P S D)

R E DI T A RI O C A S S O L 1. L A SI E R M A R TI N S P R E S E N T E

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o P arl a m e nt ar D e m o cr a ci a e Ci d a d a ni a ( P P S, P S B, P C d o B, P V, R E D E, P O D E)

R A N D O L F E R O D RI G U E S 1. V A G O

TI T U L A R E S S U P L E N T E S

Bl o c o M o d er a d or ( P T B, P R B, P R, P T C)

E D U A R D O L O P E S P R E S E N T E

N ã o M e m br o s Pr e s e nt e s

W E L LI N G T O N F A G U N D E S

R O D RI G U E S P A L M A

J O S É PI M E N T E L

G A RI B A L DI A L V E S FI L H O

VI C E N TI N H O A L V E S

V A L DI R R A U P P

WI L D E R M O R AI S

1 1/ 0 7/ 2 0 1 8 1 1: 0 8: 4 9 P á gi n a 1 d e 1
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C O MI S S Ã O P A R L A M E N T A R D E I N Q U É RI T O D O S C A R T Õ E S D E C R É DI T O

D E CI S Ã O D A C O MI S S Ã O

A C o mi s s ã o P arl a m e nt ar d e I n q u érit o d o s C art õ e s d e Cr é dit o, cri a d a p el o

R Q S n' 1 0 7/ 2 0 1 8, r e u ni d a e m ll d e j ul h o d e 2 0 1 8, a pr o v o u, p or m ei o d e d e ci s ã o d e

s e u Pl e n ári o, o R el at óri o Fi n al, d e a ut ori a d o S e n a d or F er n a n d o B e z err a C o el h o, q u e

p a s s a a c o n stit uir o P ar e c er n' 1 / 2 0 1 8- C PI C C. D e ntr e a s c o n cl u s õ e s d o R el at óri o Fi n al,

c o n st a a a pr e s e nt a ç ã o d e tr ê s Pr oj et o s d e L ei d e a ut ori a d e st a C o mi s s ã o.

E m c o m pl e m e nt o a o R el at óri o Fi n al, a pr o v o u- s e, p or m ei o d e d e ci s ã o d o

Pl e n ári o d a C o mi s s ã o:

1 . N o it e m 1. 5. d o c a pít ul o I V, v e n ci d o o S e n a d or F er n a n d o B e z err a C o el h o,

q u e a pr o p o st a a o B a n c o C e ntr al p ar a a r e d u ç ã o d o pr a z o d e p a g a m e nt o a o l oji st a

s er á d e D + 1 5, c o m o ori gi n al m e nt e fi x a d a n o R el at óri o fi n al, m ai s a r e c o m e n d a ç ã o d e

q u e o B a n c o C e ntr al, a o l o n g o d e 1 8 ( d e z oit o) m e s e s, b u s q u e pr o m o v er a r e d u ç ã o

p ar a D + 2;

2. R e c o m e n d a ç ã o d e c el eri d a d e n a a pr e ci a ç ã o d o P L P 4 4 1/ 2 0 1 7, P L S

1 4 1/ 2 0 1 7, P L S 2 4 3/ 2 0 1 4 e Pr o m et o d e L ei n' 5 9 0 0/ 2 0 1 6, m at éri a s j á cit a d a s n o

R el at óri o Fi n al, b e m c o m o e m r el a ç ã o a o s tr ê s Pr oj et o s d e L eí d e a ut ori a d e st a

C o mi s s ã o;

3. R e c o m e n d a ç ã o d e c el eri d a d e n a tr a mit a ç ã o d o P L S 3 7 7/ 2 0 1 7, d o

S e n a d or J or g e Vi a n a, q u e e st a b el e c e a o bri g a ç ã o d e q u e o s b a n c o s p u bli q u e m e m s e u

sit e t a x a s d e j ur o s m á xi m a, m é di a e mí ni m a, a n u ai s e m e n s ai s, d o s c art õ e s d e cr é dit o

q u e of er e c e m, b e m c o m o u m a r e c o m e n d a ç ã o a o B a n c o C e ntr al d o Br a síl p ar a q u e
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a d ot e, d e s d e j á e n o â m bit o d e s u a c o m p et ê n ci a, a s m e di d a s p o s sí v ei s p ar a a

i m pl e m e nt a ç ã o d a s m e di d a s tr a zi d a s p or e s s e pr oj et o; e

4. R e c o m e n d a ç ã o d e c el eri d a d e n a tr a mit a ç ã o d o P L S 2 7 2/ 2 0 1 8, d o

S e n a d or At aí d e s Oli v eir a, o q u al v e d a q u e a i n stit ui ç ã o e mi s s or a o u cr e d e n ci a d or a d o

c art ã o d e cr é dit o e xij a e x cl u si vi d a d e q u a nt o à a nt e ci p a ç ã o d e r e c e bi V ei s e i m p o n h a

tr a v a b a n c ári a al é m d o v ol u m e d e r e c e bí v ei s n e c e s s ári o s p ar a g ar a ntir a o p er a ç ã o d e
c r é dit o .

E m r a z ã o d a a pr o v a ç ã o r etr at a d a n o it e m l s u pr a, fi c a pr ej u di c a d a a Err at a

a o R el at óri o Fi n al a pr e s e nt a d a p el o S e n a d or F er n a n d o B e z err a C o el h o.

C o m a s r ef eri d a s d eli b er a ç õ e s, c o n si d er a m- s e e n c err a d o s o s tr a b al h o s d a

C o mi s s ã o, n a f or m a d o art. 7 6, 1, d o R e gi m e nt o I nt er n o d o S e n a d o F e d er al.

S al a d e R e u ni õ e s, e m ll d e j ul h o d e 2 0 1 8

Pr e si d e nt e
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