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PREFACIO
Por Maria Paula Bertran

Por que uma grande empresa precisa de multiplas personae?
Em outras palavras, por que um banco precisa de subsididrias inte-
grais? Prote¢do patrimonial, segmentagao de atividades e gestao es-
pecializada sdao algumas respostas classicas.

E possivel, porém, que a liberdade para agir nas fronteiras da
governanga empresarial, sem prejuizos reputacionais, alimente aqui
ou ali as inten¢des de um grande banco ao criar um seu banquinho.
Um banco tradicional e notorio pode criar, com a celeridade e a for-
c¢a da publicidade, uma nova institui¢do financeira em pouco tempo.
Essa nova e menor instituicdo financeira pode ser um tubo de ensaio
para melhores praticas, mas também para praticas mais lucrativas.
Quaisquer que sejam os experimentos a serem feitos pelo pequeno
banco da grande institui¢do financeira, algo ¢ notavel: a estabilidade
da reputacdo de sua matriz criadora.

Liberdade e responsabilidade: acreditamos que os artigos
que compdem este trabalho sdo, em conjunto com o artigo “Finan-
ceiras” de Crédito e Sua Regulamentacdo: analise qualitativa de
praticas e servigos no municipio de Ribeirdo Preto/SP, publicado
na Revista da Procuradoria do Banco Central, um apelo académi-
co a importancia da autorregulacdo do sistema financeiro brasilei-
ro e a vigilancia do setor, pela perspectiva dos consumidores, para
além da preocupacdo apenas com a higidez do sistema bancario.
Acreditamos que seria justo e oportuno que os grandes bancos
agissem com o mesmo rigor em termos de melhores praticas em
todas as empresas que compdem sua estrutura empresarial. Temos
a hipodtese, ndo confirmada neste trabalho, mas fruto de perma-



nente investigagao, de que a utilidade de novas personae para os
grandes bancos no Brasil refor¢a a liberdade para os experimentos
que buscam maiores lucros, mas nao necessariamente as que bus-
cam as melhores praticas.

Os artigos que compdem esta obra destinam-se a analisar
questdes juridicas e econOmicas relativas ao mercado de crédito
no Brasil. Por um lado, o avanco da tecnologia financeira tem pro-
porcionado a inser¢ao de novos atores nesse mercado, produzindo
desafios regulatérios relevantes. Muita atengao tem sido destinada
ao potencial disruptivo desses novos agentes: as “fintechs”. Por
outro lado, as “financeiras” compdem um ramo consolidado e im-
portante do mercado de crédito, mas recebem menor énfase por
parte da literatura. Os artigos discutem os papéis desses atores es-
pecialmente a partir da perspectiva das interagdes que estabelecem
com os grandes bancos e das camadas regulatérias que os abran-
gem no contexto brasileiro. Por aprofundarem-se em perspectivas
pouco exploradas, as analises possuem um carater eminentemente
descritivo e introdutério. Espera-se que esta contribuicao fomente
estudos futuros, inclusive de natureza causal, para a analise desses
fendmenos e relacoes.

Os dois primeiros textos foram originalmente publicados em
lingua inglesa em revistas cientificas. (Bertran et al, 2022; Veronese,
Bertran, 2023). O terceiro texto foi publicado em portugués (Collucci
Neto et al, 2019). Agradecemos aos pareceristas da Economic Analy-
sis of Law Review, e da Revista Direito GV e da Revista da Procura-
doria do Banco Central pelas relevantes criticas e sugestoes.

Os trabalhos foram escritos entre 2019 ¢ 2020 como culmi-
nancia de projetos de pesquisa desenvolvidos no ambito do Acre-
dito Think Tank’, grupo de pesquisa e extensdo da Universidade de

1 Acredito Think Tank é o nome atual do projeto que, na época, denominava-se



Sao Paulo que estudaestudo crédito sustentavel, com acréscimos
posteriores a partir das sugestdes dos pareceristas, ao longo dos
processos de revisao.

Agradecemos aos colegas e colaboradores que, no Acredito,
tém contribuido para as anélises sobre as inovagdes e contradi¢gdes do
mercado de crédito no Brasil e as relagdes entre Economia e Direito
nesse contexto. Agradecemos aos coautores, admirados colegas, que
tanto nos ensinam, s e grandes mestres Fabio Jos¢ Moretti ¢ Antonio
Tadeu Campos Mesquita. Agradecemos aos coautores Victor Coluc-
ci Neto, mestre em Direito pela USP, analista acurado das vulnera-
bilidades dos grupos que ndo t€ém quem os defenda e aos queridos
ex-alunos, todos membros do Acredito, Jodo Paulo Goulart, Pedro
Carvalho de Almeida Travesso, Paulo Ricardo Artequilino Silva e Ta-
ffarel Pereira Marques.

Agradecemos a tradugdo e revisao de Nathan Salani Athaide,
bolsista do Acredito pelo Programa Unificado de Bolsas da USP.

Adicionalmente, agradecemos a Universidade de Sao Paulo
(USP) pelo financiamento provido pelo Programa Unificado de Bol-
sas (PUB). Por fim, menciono que os temas dessa pesquisa vincu-
lam-se também aos Projetos de Acesso a Justica e Etica e Desenvol-
vimento do Programa de Pos-Graduagao da Faculdade de Direito de
Ribeirao Preto (PPG/FDRP), que recebe apoio da CAPES. Espera-
mos que esses textos, agora traduzidos para a lingua portuguesa, am-
pliem, no contexto brasileiro, o debate sobre esses temas. Este livro
foi publicado com apoio da CAPES, entidade do Governo brasileiro
voltada para a formagao e recursos humanos, no ambito do seu Pro-
grama de Apoio a Po6s-Graduagao — PROAP.

Programa de Apoio ao Endividado (PAE).
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FINTECHS AND TRADITIONAL BANKS:
REGULATION, COMPETITION AND
COOPERATION IN BRAZIL?

Davi Ferreira Veronese
Maria Paula Bertran

ABSTRACT

This article aims to analyze the characteristics, limitations and
contradictions involving financial technology companies (fintechs)
and traditional banks in Brazil. The paper describes the two new
categories aimed at regulating fintechs in Brazil: the so-called Di-
rect Credit Company (Sociedade de Crédito Direto) and the Personal
Loan Company (Sociedade de Empréstimo entre Pessoas). The paper
challenges the idea that financial technology necessarily introduces
competition into the financial market, as it describes relevant mech-
anisms of cooperation between financial technology companies and
traditional banks, with potentially high gains for both of them. Final-
ly, using data provided by the Central Bank, we compare interest rates
charged by a local fintech and by its major shareholders, which are
traditional banks. Although our analysis is still exploratory, it shows
that the fintech controlled by large traditional banks charges high-
er interest rates than their controllers, suggesting a fruitful research
agenda to investigate whether this occurs systematically.

2 Artigo originalmente publicado em inglés. Ver VERONESE, Davi Ferreira;
BERTRAN, Maria Paula. Fintechs e bancos tradicionais: regulacdo, competicdo
e cooperag¢do no Brasil. Revista Direito GV, Sdo Paulo, v. 19, n. 1, jan./abr. 2023.
https://doi.org/10.1590/2317-6172202317.
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1. FINTECHS E BANCOS TRADICIONAIS:
REGULACAO, COMPETICAO E COOPERACAO
NO BRASIL

Este artigo tem o objetivo de analisar as caracteristicas, limi-
tagdes e contradi¢des envolvendo fintechs e bancos tradicionais no
Brasil. O estudo descreve as duas novas categorias destinadas a re-
gular as fintechs no Brasil: a Sociedade de Crédito Direto (SCD) e a
Sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP). O artigo questiona a
nog¢ao de que as fintechs necessariamente introduzem competi¢ao no
mercado financeiro, pois descreve relevantes mecanismos de coope-
racado entre fintechs e bancos tradicionais, com ganhos potencialmen-
te elevados para ambos. Por fim, utilizando dados disponibilizados
pelo Banco Central, nés comparamos as taxas de juros praticadas por
uma fintech nacional e por seus acionistas, que sdo bancos tradicio-
nais. Embora nossa analise seja ainda exploratoria, ela revela que a
fintech controlada pratica juros mais elevados do que seus bancos
controladores, sugerindo uma proveitosa agenda de pesquisa para in-
vestigar se isso ocorre sistematicamente.

1.1 INTRODUCAO

Este artigo descreve a entrada das empresas de tecnologia fi-
nanceira (fintechs) no mercado de empréstimos sem garantias no Bra-
sil. Analisamos as duas categorias, a “Sociedade de Crédito Direto”
ou SCD, e a Sociedade de Empréstimo entre Pessoas” ou SEP, que

15
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foram criadas para regular essas novas empresas fintechs. O trabalho
destaca as relacdes complexas - as vezes de competicao, as vezes de
cooperacao - entre as fintechs e os bancos tradicionais, incluindo al-
guns dos maiores bancos do Brasil. O artigo questiona se a criagao de
SCDs e SEPs resulta em mudancas substanciais nas estratégias locais
estabelecidas de empréstimos sem garantias. Por fim, comparamos
as taxas de juros de uma fintech que ¢ afiliada a dois grandes bancos
tradicionais no Brasil. O resultado sugere que as fintechs podem nao
apresentar juros mais baixos em comparacao aos bancos tradicionais.

A Sociedade de Crédito Direto e a Sociedade de Empréstimo
Pessoal sdo as novas espécies da categoria ampla das institui¢des fi-
nanceiras, que incluem bancos comerciais, bancos de investimento,
cooperativas de crédito e outras empresas relacionadas ao setor ban-
cario e financeiro no Brasil. Essas duas categorias foram criadas no
Brasil para regular as fintechs. Afirma-se que essas espécies legais
promovem inovagao e seguran¢a. Sao elogiadas como a regulamen-
tacdo adequada para aumentar a competi¢do no setor bancario local.
Nosso artigo sugere que tais ambi¢des podem revelar pensamentos
€sperangosos.

A tecnologia financeira permite a entrada de novos atores no mer-
cado bancério, mas também cria novas oportunidades para os bancos tra-
dicionais. Os bancos tradicionais dependem da tecnologia para acessar
clientes antigos e novos de uma maneira mais intima (usando o celular,
em vez de visitar a agéncia bancaria, por exemplo). Ademais, os bancos
tradicionais oferecem a seus clientes produtos e servigos antigos € no-
vos de duas maneiras: por meio de iniciativas tecnoldgicas, apresentados
com a marca antiga, e por meio de novas empresas fintech, as quais 0s
bancos tradicionais controlam, adquirem e estabelecem parcerias.

Em algumas situagdes, as fintechs controladas, ou em parceria
com os bancos tradicionais, podem cobrar taxas de juros mais altas nos
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mesmos tipos de empréstimos. Nao podemos afirmar que este ¢ um
fenomeno generalizado, ja que investigamos apenas um unico caso. No
entanto, nossos resultados apresentam uma nova pauta para pesquisas
quantitativas envolvendo as diferencas entre as empresas (fintechs e
bancos tradicionais) que pertencem aos mesmos grupos econdmicos.

Este artigo ¢ dividido em trés se¢des, além desta introdugado e
de uma conclusdo. A primeira se¢ao discute as caracteristicas cen-
trais da ascensao das fintechs no mercado de empréstimos no Brasil,
bem como seu potencial disruptivo. Na segunda secao, discutimos as
caracteristicas das novas Sociedades de Crédito Direto e Sociedades
de Empréstimo entre Pessoas e os desafios que elas podem enfren-
tar. Finalmente, a terceira se¢do compara as taxas de juros do Banco
Digio e de seus acionistas controladores indiretos, Banco do Brasil e
Bradesco, em trés tipos diferentes de empréstimos: cartdo de crédito
— rotativo total, crédito pessoal ndo consignado e crédito consignado
para beneficiarios do INSS. Nossos dados sdo fornecidos pelo Banco
Central do Brasil.

1.2 A EMERGENCIA DAS FINTECHS NO MERCA-
DO DE EMPRESTIMOS NO BRASIL

Em maio de 2014, o Banco do Brasil e o Bradesco, através da
holding Elo Participagdes, criaram o Banco CBSS, mais tarde con-
vertido em Digio Bank®, uma plataforma de servigos financeiros di-
gitais*. De acordo com a descrigdo no seu site oficial, o objetivo da

3 Confederacao Nacional das Institui¢des Financeiras. Disponivel em:_https://cnf.
org.br/uniao-entre-bb-e-bradesco-o-banco-cbss-vira-digio/. Acesso em: 20 de jan.
de 2020.

4 Em outubro de 2021, o Bradesco anunciou a compra de 49,99% das agdes que

17
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Digio ¢ associar a for¢a dos bancos ¢ a agilidade das fintechs’. Em
marco de 2019, o Santander, também um grande e tradicional banco
no Brasil, langou o PI, sua plataforma digital para investimentos®.
Essas iniciativas sdo descritas como uma resposta dos bancos tradi-
cionais a competigdo que as fintechs podem criar’.

De acordo com o Banco Central, “as fintechs sdo empresas que
introduzem inovacoes nos mercados financeiros através do uso inten-
sivo de tecnologia, com potencial de criar novos modelos de nego-
cios. Elas operam através de plataformas on-line e oferecem servigos
digitais inovadores relacionados ao setor financeiro.” ®

O uso intensivo da tecnologia da informag@o na oferta de ser-
vigos financeiros ¢ potencialmente capaz de aumentar a velocidade
das transac¢des, criar canais menos burocraticos de acesso ao crédito e
proporcionar maior flexibilidade e personalizacao de servigos. Essas
qualidades sdo propensas a atrair novos clientes € sdo mencionadas
como as razdes mais comuns para explicar o crescimento das fintechs
nos mercados internacionais. Darolles (2016, p. 87) argumenta que,
antes, os consumidores estavam acostumados a um conjunto estreito
de produtos e servigos pré-definidos, enquanto o atual cliente ban-
cario espera a constru¢cdo de solugdes personalizadas. Em julho de
2019, uma instituicdo de pesquisa afirmou que 529 fintechs operavam

antes pertenciam ao Banco do Brasil. Desde entdo, o Bradesco € o unico controlador
do Banco Digio.

5 Disponivel em:_https://www.digio.com.br/conheca-o-digio/. Acesso em 20 de
jan. de 2020.

6 Banco Santander langa "PI", sua plataforma digital de investimentos. Disponivel
em: https://valor.globo.com/financas/noticia/2019/03/14/santander-lanca-pi-sua-
plataforma-digital-de-investimentos.ghtml. Acesso em: 20 de jan. de 2020.

7 A CBSS tinha uma plataforma muito semelhante ao Nubank, uma startup de
crédito brasileira, disponivel em: https://exame.abril.com.br/negocios/cbss-lanca-
cartao-para-concorrer-com-nubank/. Acesso em: 20 de jan. de 2020.

8 Disponivel em: Banco Central do Brasil (bcb.gov.br). Acesso em: em 20 de jan.
de 2020.
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no Brasil®. Philippon (2016) afirma que as fintechs podem trazer mu-
dangas profundas ao mercado financeiro, mas também podem criar
desafios regulatorios.

Em 9 de maio de 2018, o Banco Central do Brasil langou uma
iniciativa chamada Laboratdrio de Inovagdes Financeiras e Tecnologicas
(LIFT). Seu objetivo ¢ estimular o desenvolvimento de ideias inovadoras
com impactos positivos no sistema bancério local. O laboratdrio trabalha
com a inscri¢do voluntaria de parceiros. Os parceiros promovem discus-
soes sobre como adaptar as disposi¢des institucionais locais para a ino-
vagdo tecnoldgica. O processo ocorre com a coordenagdo dos seguintes
agentes: (i) a comissdo de administragdo, composta especialmente pelo
Banco Central e pela Fenasbac;' (ii) o grupo de monitoramento, aprova-
do pela comissdo de administragao para cada projeto; (iii) fornecedores
de tecnologia, que disponibilizam o ambiente do laboratorio virtual; e
(iv) proponentes de projetos de inovagao financeira.

Teoricamente, as fintechs estdo propensas a ter um potencial dis-
ruptivo devido as suas caracteristicas centrais. Isso significa que as fin-
techs elaboram modelos de negociagdo de crédito diferentes das praticas
bancarias tradicionais, oferecendo produtos mais simples e/ou impulsio-
nando novos apelos ao consumidor. O processo de inovagao disrupti-
va comega com técnicas e produtos considerados menos atraentes para
os clientes, empresas com menos recursos € foco nas necessidades mal
atendidas pelos jogadores dominantes do mercado. Isso pode ocorrer
porque, enquanto os jogadores dominantes se concentram em aumentar
seus produtos e as necessidades de sua audiéncia-alvo, os novos joga-
dores se concentram em novos recursos € em entrar em novos nichos de
clientes (Christensen, 2006; Christensen; Raynor; Mcdonald, 2015).

9 Os dados sdo do Radar FintechLab, publicados pela revista Exame. Disponivel
em: online:https://exame.abril.com.br/pme/nove-fintechs-ja-tem-aval-do-banco-
central-para-ofertar-credito/. Acesso em: 20 de jan. de 2020.

10 Federagao Nacional dos Servidores Ptblicos Associados do Banco Central.
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Assim, em geral, as fintechs tendem a promover mudangas no
setor bancario global. No entanto, essas mudancas nado significam ne-
cessariamente perdas para os bancos antigos. No Brasil, as fintechs
crescem junto com a ascensao ¢ a rentabilidade dos grandes bancos.
Em um contexto de mercado oligopolizado e altas taxas de juros, as
fintechs sdo potencialmente capazes de estabelecer estratégias ino-
vadoras para a diversificagdo e penetragdo dos servigos bancarios.
Ha grandes esperancas de que elas também possam reduzir as taxas
de juros em contratos de empréstimos. Por outro lado, os bancos tra-
dicionais protegem seu mercado imitando produtos e rotinas finan-
ceiras das fintechs, incorporando a tecnologia das fintechs em suas
praticas (Goldman Sachs, 2017, p. 26) ou criando subsididrias com a
forma operacional das fintechs.

A mudanga nas capacidades de tecnologia da informacao per-
mite a introdu¢dao de concorrentes no mercado, mas também cria
novas possibilidades para os bancos tradicionais, incluindo novas
estratégias de gerenciamento de risco e reducao de custos adminis-
trativos. Portanto, alegamos que € uma interpretagdo reducionista
identificar os avangos em tecnologia da informag¢ao com a emergén-
cia de fintechs apenas como concorrentes de bancos tradicionais.
Dombret (2016, p. 80) apoia a tese de que as mudancas tecnoldgicas
tendem a levar a um contexto heterogéneo de competi¢ao e coope-
racdo entre agentes.

A “inclusdo financeira” derivada da tecnologia da informacao
gera novas estratégias de acumulagdo de capital. O potencial de cap-
turar e organizar dados sobre os clientes oferece novas possibilida-
des para a gestdo de riscos, mas ndo ¢ so isso. Também ¢ capaz de
influenciar o comportamento do consumidor. Isso porque as fintechs
podem minimizar seus riscos adquirindo dados dos consumidores
(Kaminska, 2015; Garbor; Brooks, 2017, p. 19).
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O Relatério de Desenvolvimento Financeiro de 2015, publi-
cado pelo Banco Mundial, reconhece que a forma como os produtos
financeiros sdo apresentados ¢ capaz de moldar o comportamento do
consumidor e gerar consequéncias prejudiciais para as familias de
baixa renda. As contribui¢des da economia comportamental tém cha-
mado a aten¢do para as limitagdes que impedem decisdes de crédito
perfeitamente racionais, como tendéncias para simplificar decisoes,
aversao a incerteza e desejos por satisfacdo imediata (World Bank,
2015, p. 112-117). Ao mesmo tempo, isso sugere a necessidade de
certas politicas publicas e regulamentacdes para melhorar as decisoes
financeiras (World Bank, 2015, p. 117-123).

1.3. FINTECHS E SUAS NOVAS CATEGORIAS RE-
GULATORIAS: A EMPRESA DE CREDITO DIRETO
E A EMPRESA DE EMPRESTIMO PESSOAL

A inser¢do das fintechs no mercado cria dificuldades regulato-
rias (Verissimo, 2019, 50-52). Afinal, as fintechs de crédito atuam em
mercados com bancos tradicionais, mas usam estratégias diferentes e
tendem a ser relativamente menores (Agathokleous, 2019).

Por que regulamentar mercados? Sem duvida, os debates em
torno desta questdo sdo extensos e exigiriam um estudo separado.
A literatura aponta varias e amplamente discutidas razdes para re-
gulamentar mercados, como: monopolios naturais, externalidades,
assimetrias de informacao, lucro excessivo, competicdo excessiva,
racionaliza¢do e coordenacgao, risco moral, desigualdade de nego-
ciacao (Breyer, 1982, p. 15-35). Chang (1997, 21, p. 716-723) tam-
bém sustenta a importancia de aprofundar, no campo da regulacio
econdmica, os estudos sobre os seguintes temas: a necessidade de
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rigidez em economias complexas, a necessidade de criar mercados,
questdes distributivas, consideragdes dindmicas (como o0 progresso
tecnoldgico e o crescimento da produtividade) e a politica de regu-
lamentagao.

O desafio regulatério especifico para as empresas de tecnolo-
gia financeira, expressado de forma ampla, ¢ tornar a inovagdo e a
seguranga compativeis. Por um lado, deve-se evitar barreiras desne-
cessarias para a entrada de novos jogadores, favorecendo a inovagao
e a competicao no setor. Por outro lado, o regulador nao deve ignorar
os riscos que a entrada desses agentes pode criar para a seguranga
dos consumidores ¢ a estabilidade do sistema financeiro (Darolles,
2016, p. 89-92). Expressando uma visdo semelhante, Yadav e Brum-
mer (2019), fornecendo uma valiosa estrutura para analisar a regula-
mentagdo de fintechs, argumentam que a regulamentacdo financeira
enfrenta um trilema entre os seguintes objetivos: integridade do mer-
cado, simplicidade de regras e inovacao financeira.

Por essas razdes, o Banco Central do Brasil desenvolveu a
Consulta Publica numero 55/2017, a partir de 30 de agosto de 2017,
que tem como escopo discutir um projeto de regulamentagdo para
as fintechs de crédito, a fim de “aumentar a seguranga juridica no
segmento, elevar a concorréncia entre as instituigdes financeiras
e ampliar as oportunidades de acesso dos agentes econdmicos ao
mercado de crédito.”''. Este documento abriu as portas para a cria-
¢do formal de duas empresas diferentes'?, teoricamente adequadas
as caracteristicas desses novos agentes de fintechs: a Sociedade de
Crédito Direto (SCD) e a Sociedade de Empréstimo Pessoal (SEP),
ambas regulamentadas pela Resolu¢do do Conselho Monetario Na-
cional do Brasil (Conselho Monetério Nacional ou CMN) n. 4.656,

11 Chamada de Consulta Publica 55/2017, de 30 de agosto de 2017.

12 De acordo com o Banco Central do Brasil, sdo duas novas institui¢des financeiras.
Disponivel em: XXXXXXX. Acesso em: 20 de jan. de 2020.



CONGLOMERADOS FINANCEIROS NO BRASIL

de 26 de abril de 2018.

As Empresas de Crédito Direto (SCD) tém o proposito de rea-
lizar operagdes de empréstimo, financiamento e aquisi¢do de direitos
de crédito exclusivamente com o seu proprio capital. Além disso, po-
dem realizar anélise de crédito para terceiros, cobranga para terceiros,
distribui¢do de seguros relacionados as suas operagdes, emissdo de
moeda eletronical®, e emissdo de instrumento de pagamento pds-pa-
go'*. Para reforgar o impacto das SCD no sistema financeiro, o CMN
abriu a possibilidade para as SCDs obterem recursos para financiar
suas operagdes de crédito através de operacdes de transferéncia e
empréstimo do Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES)".

Além de permitir o financiamento das operacdes das SCDs
com fundos do BNDES, o Banco Central autorizou as SCDs a emitir
cartoes de crédito. De acordo com o Banco Central do Brasil, essas
medidas visam fornecer crédito a clientes com menos acesso a servi-
cos financeiros, incluindo pequenas empresas. Essas medidas foram
anunciadas como parte de um amplo conjunto de politicas que visa-
vam responder aos impactos econdmicos da pandemia COVID-19'6,

Por outro lado, as Empresas de Empréstimo Pessoal (SEP) re-
alizam intermediagdo financeira (empréstimo entre pessoas) em tran-
sacdes de empréstimo e financiamento, um servico pelo qual podem
cobrar taxas. Além disso, as SEP tém permissdo para quase todas
as mesmas atividades acessorias permitidas para a SCD: servigos de
analise de crédito, distribuicdo de seguros relacionados as suas tran-

13 Artigo 3°, § 1, e itens, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018.
14 Adicionado pela Resolugdo CMN 4,792, de 26 de margo de 2020.
15 Resolu¢do CMN 4,792, de 26 de margo de 2020.

16 Disponivel em: Banco Central do Brasil (bcb.gov.br) . Acesso em: 7 de jul. de
2020.
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sacdes e emissdo de moeda eletronica'’”. Ambas as empresas (SCDs
e SEPs) operam exclusivamente através da plataforma eletronica, ou
seja, a conexao entre credores e devedores ocorre necessaria e exclu-
sivamente através de um site ou aplicativo'®.

A diferenca fundamental entre as duas categorias esta na titu-
laridade dos recursos com os quais eles operam. As SCDs realizam
operagdes apenas com seu proprio capital e estdo proibidas de captar
recursos do publico, exceto através da emissdo de agdes'®. Portanto,
como regra, as SCDs nao captam diretamente as poupancas popula-
res. No entanto, elas podem financiar suas operacdes de crédito ven-
dendo ou atribuindo seus créditos a institui¢des financeiras, fundos
de investimento ou empresas de securitiza¢do, além de obter fundos
do BNDES?. Em contraste, as SEPs realizam intermediagdo de em-
préstimos e financiamentos entre pessoas, um processo no qual os
recursos de credores sdo direcionados a devedores apos negociagdes
em uma plataforma eletronica (emprestimo entre pessoas). A SEP
também ¢ proibida de emprestar com seu proprio capital®'.

As operagdes entre pessoas (emprestimo entre pessoas) reali-
zadas pelas SEPs sao uma forma de crowdfunding, uma maneira de
levantar recursos da sociedade aproveitando as ferramentas da in-
ternet. As fintechs de empréstimos entre pessoas conectam credores
e devedores, reduzindo as assimetrias de informacao e os custos de
transacdo, ¢ embora as plataformas de empréstimo entre pessoas,
como regra, ndo participem da decisdo final de emprestar, podem se
remunerar através de taxas cobradas nas transagoes. A lista de credo-
res capazes de usar os servigos de uma SEP ¢ ampla:

17 Artigo 7, § 1, e itens, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018.
18 Artigo 2°, item II, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018.

19 Artigo 5°, item I, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018.

20 Resolugao CMN 4,792, de 26 de margo de 2020

21 Artigos 8°, 9° ¢ 14, item I, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018
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I - pessoas naturais; II - institui¢des financeiras; III -
fundos de investimento em direitos creditorios cujas
cotas sejam destinadas exclusivamente a investidores
qualificados, conforme definicdo da regulamentacdo
da Comissdo de Valores Mobiliarios; IV - companhias
securitizadoras que distribuam os ativos securitizados
exclusivamente a investidores qualificados, conforme
definicdo da regulamentagdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios; ou V - pessoas juridicas ndo financeiras,
exceto companhias securitizadoras que ndo se enqua-
drem na hipétese do inciso IV.%.

Reduzir as lacunas de informagdo ¢ um ponto central da ativi-
dade das SEPS. De acordo com os artigos 17 e os seguintes artigos
da Resolugdo CMN 4656 de 26 de abril de 2018, as SEPs devem,
por exemplo, incluir avisos sobre transagdes arriscadas, informar os
credores potenciais sobre os fatores em que a taxa de retorno espera-
da depende, refletir imparcialmente o risco dos devedores potenciais,
entre outras obrigagdes.

Para operar, as SCDs e as SEPs devem obter uma autorizacao
do Banco Central do Brasil, sujeitos ao cumprimento que inclui o li-
mite minimo de R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais) em relacao ao
capital integralizado e ao patriménio liquido dos acionistas .

A autorizagdo para incorporar uma SCD ou SEP fornece maior
autonomia para as fintechs operarem e introduzirem novos produtos,
pois ja ndo precisam de um parceiro bancario. Sem a conversao em
uma SCD ou SEP, as fintechs podem atuar como correspondentes
bancarios, exigindo uma instituicdo financeira para apoia-las. Cor-
respondentes bancarios sao prestadores de servigos para instituigdes
financeiras, intermediando sua relacdo com os clientes. De acordo

22 Artigo 8° § 1, itens I a V, da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018
23 Artigos 25 e 26 da Resolugdo CMN No. 4,656, de 26 de abril de 2018.
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com a Resolugdo CMN N° 3.954 de 24 de fevereiro de 2011, os cor-
respondentes podem realizar atividades de servigo, incluindo receber
e encaminhar propostas de operacdes de crédito e também receber e
realizar pagamentos de qualquer natureza.

Virios estudos abordaram as vantagens que esses correspon-
dentes fornecem para os bancos, como a conexdo entre a rede de
correspondentes bancarios e a expansao geografica da oferta de cré-
dito, o foco em novos segmentos do mercado de consumo e a oferta
de produtos sem a necessidade de ter suas proprias instalacdes (Mas;
Siedek, 2008, p. 8-9). O Banco Central do Brasil (2015, p. 50) explica
que os correspondentes bancarios expandem os servigos bancarios
sem o custo de instalar agéncias e postos.

Algumas fintechs de crédito se converteram em SCDs e SEPs.
Até 12 de novembro de 2019, havia 14 empresas autorizadas a operar
nas novas modalidades, embora nem todas elas estivessem ativas®*. No
entanto, recentemente, o Banco Central anunciou a aprovagao de novas
SCDs e SEPs, o que revela um total de 30 destas institui¢cdes autori-
zadas a operar no Brasil®>. No momento em que este artigo foi subme-
tido pela primeira vez, havia 24 SCDs e 6 SEPs. Sem duvida, houve
uma aceleracao na taxa de aprovagao dessas fintechs em 2020. Este ¢
um crescimento expressivo, considerando que a Resolugdo n°® 4.656 do
Conselho Monetario Nacional, que criou essas duas modalidades, ¢ de
2018. Dados do Banco Central mostram que as SEPs e, especialmente,
as SCDs tém o mais rapido crescimento entre as institui¢cdes financei-
ras, enquanto outros segmentos mantém seu numero de instituigdes®.

24 Os dados foram fornecidos pelo Banco Central em 12 de novembro de 2019,
em resposta a um pedido baseado na Lei de Acesso a Informacédo (Lei n® 12.527 de
2011). Analisamos os dados de composi¢do acionaria dessas empresas.

25 Banco Central do Brasil. Disponivel em: Banco Central do Brasil (bcb.gov.br).
Acesso em: 7 de jul. de 2020.

26 Ibid.
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Apesar disso, as SCDs e SEPs sdo apenas uma pequena fracao
das institui¢des financeiras, quando comparadas aos bancos tradi-
cionais. De acordo com o Banco Central do Brasil, em maio de
2020, havia 134 bancos multiplos, 59 empresas de crédito, financia-
mento e investimento e 901 cooperativas de crédito autorizadas a
operar no Brasil?’. Além disso, a maioria das fintechs opta por nao
operar como SCDs ou SEPs. De acordo com a Associagdo Brasilei-
ra de Fintechs (Abfintechs), em 2020 havia mais de 100 fintechs de
crédito no Brasil. Como vimos, a maioria delas opera sem o status
de SCD ou SEP*.

Apesar dos dados apresentarem um papel menor para as SCDs
e SEPs, a literatura atribuiu uma importancia imensa a nova regula-
mentacdo, como se ela representasse um instrumento capaz de con-
ciliar os desafios regulatorios e dar origem a mudangas substanciais
no mercado de crédito. Os comentarios de Ferraz e Oliveira (2019, p.
72) exemplificam essa posicao:

Na verdade, ao consagrar as fintechs como institui¢des
financeiras e concordar em atuar no mercado financeiro,
o Conselho Monetario Nacional desempenhou um pa-
pel modificador influente, especialmente para bancos e
financiadores tecnoldgicos, pois proporcionou a condu-
¢do de uma nova orientagdo da atividade do setor, esta-
belecendo a interoperabilidade, a inclusao financeira e o
impulso para o progresso de solu¢des disruptivas, diante
das opgdes oferecidas pelo mercado convencional.

No entanto, ainda ¢é incerto se as SCDs e SEPs merecem
tantos elogios e ¢ precipitado afirmar que elas implicam grandes
mudangas.

27 Ibid
28 Ibid
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No final, por que a maioria das fintechs opera sem status de
SCD ou SEP? A autonomia operacional fornecida por essas novas
instituigdes financeiras ¢ compensada por determinadas cargas e
barreiras a sua incorporagao? Por que muitas fintechs de crédito,
mesmo depois da possibilidade de se estabelecerem como SCD
ou SEP, continuam a atuar em parceria com bancos ou empresas
de crédito, financiamento e investimento? A incorporagao de uma
SCD ou de uma SEP implica necessariamente o abandono de parce-
rias bancarias? Essas sdo perguntas cujas respostas podem precisar
amadurecer com o tempo. No entanto, este artigo apresenta algu-
mas interpretagdes possiveis.

Primeiro, devemos chamar a aten¢do para o fato de que, na
auséncia das categorias SCD e SEP, as fintechs ndo estavam em um
vacuo normativo. Independentemente do debate sobre a adequagao
dessas qualificagdes legais, as fintechs poderiam operar como corres-
pondentes bancarios, regidos pela Resolugao CMN n° 3.954, de 24 de
fevereiro de 2011.

E importante destacar que, mais do que uma possivel subs-
tituigdo de agentes tradicionais por novos no mercado de crédito,
0 que ocorre ¢ uma maior complexidade nas relagdes entre esses
agentes. A incorporagao de uma SCD ou SEP nao implica o neces-
sario abandono das antigas parcerias com bancos tradicionais. Al-
gumas fintechs mantém o status de correspondente bancario, mes-
mo depois de se tornarem SCD ou SEP. Este ¢ o caso da Creditas
Sociedade de Crédito Direto S.A.?’. Como afirmado no artigo 18 da
Resolugdo 3.954 do CMN de 24 de fevereiro de 2011, ndo hé proi-

29 De acordo com seu site oficial, a Creditas atua como correspondente bancario
para as seguintes institui¢des: Familia Paulista Companhia Hipotecéria, Companhia
Hipotecaria Piratini - CHP, Santana Financeira, Sorocred Crédito Financiamento
e Investimento S/A e Creditas Sociedade de Crédito Direto S/A. Disponivel em:
https://www.creditas.com.br/. Acesso em: 20 de jan. de 2020.
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big¢do para que dois bancos tradicionais sejam partes de um acordo
de correspondente bancario.

Os bancos tradicionais estdo fazendo um uso mais intensivo de
recursos tecnologicos na oferta de seus produtos. Ha o recente exem-
plo do “Vivo Money”, que oferece crédito pessoal exclusivamente por
meios digitais e com propostas personalizadas. O produto foi criado
devido a uma parceria entre Vivo e Ibi Promotora de Vendas Ltda. A
Ibi também ¢é uma correspondente bancaria do Banco Digio*® (anti-
go CBSS bank), controlada de forma indireta pelos gigantes Banco
do Brasil e Bradesco. O “Vivo Money” ¢ caracterizado precisamente
pela flexibilidade, agilidade e personalizagdo que se espera de uma
fintech, no entanto, estd ligado, mesmo de forma indireta, a dois dos
mais tradicionais bancos no Brasil.

As interagdes entre os antigos € novos agentes sao significa-
tivamente mais complexas do que simplesmente uma competigao.
Drasch, Schweizer e Urbach (2018) examinaram 136 casos de coope-
racdo entre bancos europeus e americanos e fintechs, envolvendo 13
dimensdes e 106 caracteristicas. Entre varios aspectos, a taxonomia
desenvolvida pelos autores nos permite avaliar os tipos de coordena-
¢do e inovagdo, quem € o agente responsavel pela inovagdo e quais
sd0 os objetivos e estratégias bancarias.

Na elaboragdo da taxonomia, noés dessecamos e classi-
ficamos 136 casos reais de cooperagdes. Nosso conjun-
to de dados inclui bancos europeus e americanos, bem
como fintechs internacionais. No geral, a maioria das
cooperacdes sdo aliangas (78%) e se concentram na ino-
vacao de produtos (72%) na infraestrutura financeira
orientada ao cliente (39%). A aquisi¢do (5%) e a incu-
bacdo (9%) desempenham papéis secundarios, enquan-
to as joint ventures sO estdo representadas em um caso

30 Disponivel em: https://www.vivomoney.com.br/. Acesso em: 20 de jan. de 2020.
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(1%) em nosso exemplo. Em a maioria dos casos (91%),
a inovagao permanece com a fintech (Drasch; Schwei-
zer; Urbach, 2018, p. 13-14).

Drasch, Schweizer e Urbach (2018, p. 5) sustentam que exis-
tem fortes razdes para justificar a cooperagdo entre bancos e finte-
chs, pois eles se beneficiaram dos recursos financeiros, infraestrutu-
ra, acesso a clientes e reputacao solida dos bancos, enquanto lucram
através do acesso a novos clientes, produtos, servigos, capacidades e
tecnologias obtidas pelas fintechs. Portanto, ¢ compreensivel que um
fenomeno semelhante também exista no Brasil.

Dombret (2016, p. 80) explica:

Afinal, as inovagdes baseadas em TI prometem mais do
que um jogo soma-zero entre novos entrantes ¢ bancos
tradicionais: algumas inovagdes visam segmentos de
mercado anteriormente inexplorados, como emprésti-
mos baseados em grandes quantidades de dados para
grupos demograficos que eram anteriormente dificeis
de avaliar ou servicos adicionais convenientes. Bancos
estabelecidos ha muito tempo também podem descobrir
novas linhas de negocios rentdveis. Através de inova-
¢oes em TI, eles também podem economizar custos ad-
ministrativos ¢ melhorar sua gestdo de risco. Embora
a lista acima de for¢as motrizes ndo seja exaustiva, ela
demonstra que a mudanga tecnologica deve levar a um
cenario heterogéneo em que a concorréncia € a coope-
ragdo entre instituigdes de crédito tradicionais ¢ inova-
doras, firmas de investimento, servigos de pagamento e
fintechs ndo regulamentadas existam lado a lado.

No Brasil, a cooperagdo entre bancos e fintechs pode ter dife-
rentes caracteristicas legais. Uma delas, como ja foi explicado, ¢ o
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contrato de correspondente bancario, apesar da criagdo de SCDs e
SEPs ter dado a possibilidade para as fintechs agirem de forma auto-
noma. Os bancos também podem controlar, direta ou indiretamente,
outras instituigdes com caracteristicas similares, ou que sdo efetiva-
mente fintechs, como no exemplo do Banco Digio.

Essas situacdes levantam questdes sobre se a nova regula-
mentacdo do Banco Central do Brasil implica consequéncias estru-
turais para a operagao de fintechs. Como mencionado, o numero de
SCDs e SEPs ¢ pequeno e nem todas as empresas autorizadas estao
ativas. Talvez isso possa ser parcialmente atribuido a novidade da
Resolucdo CMN 4.656, de 26 de abril de 2018, e ao tempo de adap-
tacdo adequado. Por outro lado, talvez o nimero reduzido de SCDs
e SEPs revele que, para muitas fintechs, ¢ suficientemente vantajoso
atuar como um correspondente bancario, em associagdo com um
banco tradicional.

Além disso, os custos envolvidos na incorporagao de um SCD
ou SEP, como o limite minimo de capital integralizado e patrimonio
liquido, mesmo que menor do que os de um banco tradicional, podem
representar barreiras para a adaptagdo de fintechs menores as novas
categorias do Banco Central do Brasil. Por outro lado, esses requisi-
tos de capital configuram precisamente um componente de prudéncia
da regulamentagdo, a fim de garantir que as instituicdes financeiras
sejam seguras e tenham ativos suficientemente liquidos (Loesch,
2018, p. 18-19).

Assim, a iniciativa de regular as fintechs de crédito parece
enfrentar dificuldades graves em lidar com a multiplicidade desses
agentes e, a0 mesmo tempo, tornar a inovacao e a seguranga com-
pativeis.
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1.4 DIGIO, BRADESCO E BANCO DO BRASIL: UMA
COMPARACAO DE TAXAS DE JUROS

Afirmamos que os bancos tradicionais também se beneficiam
de tecnologia financeira, frequentemente imitando, desenvolvendo,
controlando ou estabelecendo parcerias com fintechs. Esta afirmacao
¢ confirmada, por exemplo, no estudo do Banco Digio, uma platafor-
ma digital controlada pelos gigantes e tradicionais Banco do Brasil e
Bradesco. Como mencionado acima, o Digio ¢ um banco digital den-
tro de uma plataforma de servigos financeiros digitais. Seu objetivo
¢ descrito como associar e compatibilizar a solidez dos bancos com
a agilidade dos fintechs. Foi criado em maio de 2014 pelo Banco do
Brasil e Bradesco, através da holding Elo Participacdes.

As fintechs tém o potencial de cobrar taxas de juros muito ele-
vadas. As vezes, uma fintech pode cobrar taxas de juros mais altas do
que as taxas de juros praticadas pelos seus bancos controladores ou
parceiros tradicionais. Neste caso, hd uma cooperagao - ndo compe-
ticdo - entre o banco classico e a fintech, com beneficios para ambos.
Do ponto de vista dos clientes, os beneficios podem ser pequenos.
De fato, Di Maggio e Yao (2020), usando dados a nivel individual
que abrangem emprestadores fintech e tradicionais, concluem que,
para tomadores de empréstimos similares, os emprestadores fintech
tendem a oferecer tamanhos médios de empréstimos maiores e cobrar
taxas de juros mais altas.

Nossos dados nao incluem as caracteristicas dos tomadores de
empréstimos fintech e bancarios, entdo ndo podemos controlar por
suas caracteristicas. No entanto, apresentamos resultados prelimina-
res que, no contexto brasileiro, as fintechs podem se comportar de
maneira semelhante as documentadas por Di Maggio e Yao (2020).
Embora ndo possamos controlar os scores de crédito dos tomado-
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res de empréstimos, mostramos que a fintech analisada se destaca
por praticar, em média, pelo menos na maioria das séries historicas,
taxas de juros mais altas do que seus controladores, que sdo bancos
tradicionais. Como apresentamos dados para uma tunica fintech, ndo
podemos generalizar esses resultados. No entanto, esses resultados
estimulam futuras pesquisas para verificar se esse fenomeno se man-
tém em outros cenarios.

A seguir, apresentamos uma comparacao das taxas de juros
praticadas por Digio e seus acionistas controladores, Banco do Bra-
sil e Bradesco, no periodo entre abril de 2015 e abril de 2020°'. As
informagdes utilizadas para preparar as tabelas de comparacdo sdo
publicas e estdo disponiveis no site do Banco Central do Brasil, de
acordo com a Resolucdo CMN n. 4581, de maio de 2017. No entanto,
as informagdes disponiveis no site do Banco Central do Brasil estdao
disponiveis diariamente, o que torna impossivel fornecer compara-
coes a longo prazo. Para preparar uma série temporal, desenvolvemos
uma metodologia para capturar e organizar as informagdes esparsas.*
As taxas de juros mensais e anuais sdo as médias das taxas em vérias
operagoes realizadas pelos bancos tradicionais ou fintechs, em cada
tipo de empréstimo?®®. Analisamos tipos de empréstimo bastante co-
31 O periodo de cinco anos corresponde a praticamente toda a existéncia do Banco
Digio, uma vez que foi langado no primeiro semestre de 2014, ainda sob o nome

de CBSS Bank.

32 Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/reporttxjuros/?p
ath=conteudo%2Ftxcred%2FReports%2FTaxasCredito-Consolidadas-
porTaxasAnuais%20Historico.rdl&nome=Hist%C3%B3rico%20Posterior%20
a%2001%2F01%2F2012&exibeparametros=true. Acesso em: 28 de abr. de 2020.
Os dados sobre as taxas do Banco Central referem-se a taxas consolidadas de
crédito por taxa anual.

33 O Banco Central explica que "na mesma modalidade, as taxas de juros diferem entre
os clientes da mesma institui¢do financeira e variam de acordo com varios fatores de
risco envolvidos nas operagdes, como o valor e a qualidade das garantias apresentadas
ao contratar o crédito, o valor do pagamento dado como entrada na operagao, o historico
e registro de cada cliente, o prazo da operagdo, entre outros". Disponivel em: https://
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muns: cartdo de crédito — rotativo total, crédito pessoal ndo consigna-
do e crédito consignado para beneficiarios do INSS.

Comparar bancos tradicionais e fintechs ¢ importante para
apoiar a ideia geral de que a cooperagdo entre os bancos pode superar
a concorréncia. No entanto, as informagdes disponiveis pelo Banco
Central do Brasil se referem somente as institui¢des financeiras lis-
tadas no artigo 4 e itens da Resolu¢do CMN n° 4.571 de 26 de maio
de 2017*, o que inclui bancos classicos, SCDs e SEPs, mas exclui a
maioria dos fintechs, ja que eles trabalham na categoria de correspon-
dentes bancarios.

E provavel que as taxas de juros informadas tanto pelas fintechs
(SCDs e SEPs) quanto pelos bancos tradicionais incluam indistinta-
mente os dados dos correspondentes bancarios que atuam para eles.
Rigorosamente, ¢ a institui¢do financeira, € nao o correspondente,
que cobra as taxas. O correspondente € responsavel pelos servigos
de relacionamento com o cliente. Mas € razoavel pensar que certos
aspectos da relagdo entre correspondente e consumidores - como a

www.bcb.gov.br/estatisticas/txjuros. Acesso em: 28 de abr. de 2020.

34 Art. 4° As seguintes institui¢des devem remeter ao Banco Central do Brasil
informagdes relativas as operagdes de crédito: I - as agéncias de fomento; II - as
associagoes de poupanga e empréstimo; 111 - o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdémico e Social (BNDES); IV - os bancos comerciais; V - os bancos de cambio;
VI - os bancos de desenvolvimento; VII - os bancos de investimento; VIII - os
bancos multiplos; IX - as caixas econdmicas; X - as companhias hipotecarias; XI
- as cooperativas de crédito; XII - as sociedades corretoras de titulos e valores
mobiliarios; XIII - as sociedades de arrendamento mercantil; XIV - as sociedades de
crédito ao microempreendedor e a empresa de pequeno porte; XV - as sociedades de
crédito, financiamento e investimento; X VI - as sociedades de crédito imobiliario;
XVII - as sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios; X VIII - outras
classes de institui¢des sujeitas a regulacdo do Banco Central do Brasil, autorizadas
a realizar ou adquirir operagdes de crédito de que trata esta Resolucdo, nos termos
da regulamentacdo editada pelo Banco Central do Brasil; XIX - outras classes de
instituigdes autorizadas a realizar ou adquirir opera¢des de crédito de que trata
esta Resolucdo e sujeitas a regulagdo de 6rgao diverso do Banco Central do Brasil,
observados os requisitos previstos nos §§ 2° e 3°
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especializagcdo em um determinado mercado de nicho e seu grau de
risco, por exemplo - tenham uma influéncia direta nas taxas cobradas.
As comparacdes formalizadas neste trabalho sé sdo possiveis devido
ao fato de a Digio ser um banco e ndo um correspondente bancério.

No crédito rotativo de cartdo de crédito - total*> (Anexo I -
Tabela I - Gréfico I), o Banco Digio apresenta taxas de juros subs-
tancialmente maiores do que o Banco do Brasil e o Bradesco. Entre
abril de 2017 e abril de 2018, o Bradesco tem as taxas mais altas, as
vezes superiores a 700% ao ano (o mais alto na série). No entanto,
de junho de 2018 a abril de 2020, o Banco Digio mostra novamente
as taxas de juros mais altas. Vale ressaltar que somente em junho e
agosto de 2017 as taxas do Banco do Brasil sdo mais altas do que
as de Digio. Portanto, o Banco Digio apresenta taxas de juros mais
altas do que ambos os seus acionistas controladores durante quatro
dos cinco anos analisados. As taxas de juros de Digio sdo mais altas
do que as do Banco do Brasil quase em todo o periodo. Também ¢
importante destacar o comportamento da curva de taxas de juros do
Bradesco, com um forte crescimento entre maio de 2015 e dezem-
bro de 2017, seguido por uma queda ainda mais rapida de abril de
2018 a junho de 2018.

35 Este tipo de crédito inclui "operagdes para financiar o saldo devedor
remanescente apos o pagamento parcial das faturas do cartdo de crédito. Isso inclui
saques em dinheiro com o uso do cartdo na fun¢do de crédito". Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/docs_estatisticasmonetariascredito/
glossariocredito.pdf. Acesso em: 6 de maio de 2020.
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Grafico | - Crédito rotativo de cartdo de crédito - total
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Na modalidade de crédito pessoal nao consignado * (Anexo
IT - Tabela II - Grafico II), o Banco Digio apresenta taxas de juros
mais elevadas do que o Banco do Brasil e o Bradesco ao longo do
periodo. A diferenca comeca bastante substancial e diminui ao longo
de cinco anos. O Banco do Brasil tem as taxas mais baixas, enquanto
o Bradesco ocupa uma posi¢ao intermediaria.

36 Este tipo de crédito inclui "transagdes de crédito pessoal sem desconto em folha
de pagamento". Disponivel em: https:/www.bcb.gov.br/content/estatisticas/docs
estatisticasmonetariascredito/glossariocredito.pdf. Acesso em: 6 de maio de 2020.
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Grafico Il - Crédito pessoal ndo consighado
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Por fim, na modalidade de crédito consignado para beneficirios
do INSS %" (Anexo III - Tabela III - Grafico III), ndo ha grandes dife-
rencas, ja que as taxas de juros sdo reguladas pelo Governo Federal.
Mesmo assim, € certo que, de outubro de 2017 a abril de 2020, o Banco
Digio apresentou taxas ligeiramente mais elevadas. Embora as taxas de
juros das trés instituigdes permanegam semelhantes ao longo da série, o
Banco Digio pratica taxas mais elevadas durante a maior parte do peri-
odo em que opera. De abril de 2015 a abril de 2016, o Banco Digio nao
apresentou dados sobre essa modalidade de empréstimos. A auséncia
de dados do Banco Digio nesse periodo pode ser explicada pela nao-
-opera¢ao na modalidade durante esse periodo ou pela instituicdo nao
ter fornecido a informag¢ao ao Banco Central do Brasil.

37 Empréstimos consignados se referem a "empréstimos pessoais com desconto
em folha de pagamento". Especificamente, empréstimos pessoais consignados
para beneficidrios do INSS compreendem "empréstimos pessoais consignados
para aposentados ¢ pensionistas do Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS)".  Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/docs
estatisticasmonetariascredito/glossariocredito.pdf. Acesso em: 6 de maio de 2020.
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Grafico Il - Crédito consignado para beneficidrios do INSS.
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As comparagdes permitem a conclusdo de que o Banco Digio,
uma plataforma digital controlada por dois dos maiores e mais tradi-
cionais bancos (Banco do Brasil e Bradesco), praticou taxas de juros
mais elevadas, em trés modalidades de crédito, pelo menos durante a
maior parte do periodo analisado.

1.5 CONCLUSAO

Os discursos que identificam as fintechs como competidoras
dos bancos tradicionais apresentam uma imagem bastante parcial.
Uma visao mais adequada desse cenario visualiza que ha varios me-
canismos de cooperacao e beneficios reciprocos que surgem da inte-
ragdo entre prestadores novos e antigos. No Brasil, esses mecanismos
de cooperacdo podem ocorrer de varias maneiras, principalmente
através do contrato de correspondente bancario, mas também pelo
controle aciondrio das fintechs por bancos tradicionais.
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Diante das dificuldades regulatorias envolvendo a compatibi-
lidade de inovagdo e seguranca no setor bancario, o Banco Central
do Brasil pretendeu regular as fintechs de crédito com a criacdo de
duas novas empresas legais: a Companhia de Crédito Direto (SCD) e
a Companhia de Empréstimo Pessoal (SEP). A inten¢do desses dois
novos arranjos legais € supostamente “aumentar a seguranca juridica
no segmento, aumentar a concorréncia entre as institui¢cdes financei-
ras e ampliar as oportunidades para os agentes econdmicos acessarem
o mercado de crédito™®.

No entanto, argumentamos que as novas categorias regulato-
rias do Banco Central do Brasil enfrentam desafios para se tornarem
instrumentos efetivos e adequados para os objetivos que propdem.
Observamos que o numero de fintechs de crédito que adotaram a for-
ma de SCDs ou SEPs ainda ¢ pequeno. Além disso, algumas fintechs
mantém parcerias com bancos - o status de correspondente bancario -
mesmo apos se converterem em SCDs ou SEPs. Se, por um lado, isso
pode estar relacionado a necessidade de mais tempo para se adaptar,
por outro lado, pode sugerir que, para muitas fintechs, ¢ suficien-
temente vantajoso, ou até mesmo mais, atuar como correspondente
bancario, em associa¢do com uma instituicdo financeira tradicional.
Essa realidade também pode revelar que a incorporagdo de uma SCD
ou SEP pressupde um investimento muito alto para a adaptacao de
fintechs menores as novas categorias. Sem duvida, as respostas a es-
sas questdes aguardam um periodo mais longo de maturacgao e esfor-
¢o de pesquisa.

Finalmente, através de uma comparagdo de taxas de juros ba-
seada em dados fornecidos pelo Banco Central do Brasil, mas resu-
midos e organizados por nds, demonstramos que as fintechs podem
até mesmo praticar taxas de juros mais altas do que as institui¢cdes

38 Edital de Consulta Publica 55/2017, de 30 de agosto de 2017.
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financeiras tradicionais com as quais elas cooperam. A comparagao
envolveu taxas de juros praticadas pelo Banco Digio, uma platafor-
ma digital, e pelos bancos tradicionais que a controlavam (Banco do
Brasil e Bradesco) em trés modalidades: crédito rotativo no cartdo de
crédito — total, crédito pessoal ndo consignado e crédito consignado
para beneficiarios do INSS, para o periodo de abril de 2015 a abril
de 2020. Embora cada tipo de crédito apresente uma progressao di-
ferente de taxas de juros, em todos eles o Banco Digio se destaca por
praticar as taxas de juros mais altas, pelo menos na maior parte das
séries historicas.

Também explicamos que a analise desenvolvida aqui ndo tem
propdsito de generalizagdo. De fato, como os dados brutos publica-
dos pelo Banco Central do Brasil se referem apenas as institui¢des do
artigo 4 e itens da Resolugdo n®4.571, de 26 de maio de 2017, e como
a imensa maioria das fintechs de crédito opera como correspondente
bancario, estas comparagdes sdo dificeis de acessar. Como apresen-
tamos dados para uma tnica fintech, ndo podemos generalizar nossas
conclusdes. No entanto, e talvez por esse motivo, nossa analise empi-
rica serve como um aviso para abordarmos o fendmeno das fintechs
com mais profundidade e cautela.
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ANEXO I-TABELAI

Crédito rotativo de cartao de crédito - total

Periodo Taxa de juros por instituicdo financeira
Bco do Brasil Bco Bradesco .0
X SA. S.A. Banco Digio
% per | Yoper | % per | % per | % per | % per
X
month year month year month year
01/04/2015-
10,37 226,74 14,92 430,35 17,18 570,35
08/04/2015
01/06/2015-
08/06/2015 10,83 243,28 14,93 431,08 17,06 562,30
03/08/2015-
11,44 266,73 15,31 452,86 17,64 602,79
07/08/2015
01/10/2015-
13,27 346,10 15,93 489,19 17,92 623,10
07/10/2015
01/12/2015-
14,32 398,03 15,95 490,59 17,83 616,62
07/12/2015
01/02/2016-
14,65 415,58 16,00 493,34 17,87 618,90
05/02/2016
01/04/2016-
15,25 449,13 16,03 495,45 18,06 633,15
07/04/2016
01/06/2016-
15,31 452,43 16,05 496,47 17,95 625,17
07/06/2016
01/08/2016-
15,10 440,77 17,02 559,37 17,87 618,95
05/08/2016
03/10/2016-
15,49 462,90 17,04 560,61 17,89 620,51

07/10/2016
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01/12/2016-

15,53 | 46531 | 17,04 | 560,80 | 17,75 | 610,08
07/12/2016
01/02/2017-

11,82 | 282,13 | 17,00 | 557,91 | 17,93 | 623,26
07/02/2017
03/04/2017-

12,22 | 299,07 | 18,78 | 688,94 | 12,33 | 303,73
07/04/2017
01/06/2017-

11,73 | 278,55 | 18,44 | 662,23 | 10,73 | 239,70
07/06/2017
01/08/2017-

11,94 | 28724 | 18,90 | 69823 | 11,23 | 258,61
07/08/2017
02/10/2017-

9,90 | 210,33 | 18,93 | 700,65 | 1239 | 306,36
06/10/2017
01/12/2017-

10,10 | 217,14 | 18,94 | 701,46 | 11,77 | 279,91
07/12/2017
02/02/2018-

10,15 | 218,98 | 18,60 | 674,19 | 11,73 | 278,45
08/02/2018
02/04/2018-

998 | 213,02 | 1825 | 647,69 | 11,93 | 286,58
06/04/2018
01/06/2018-

10,20 | 220,73 | 1128 | 260,42 | 14,87 | 427,62
07/06/2018
01/08/2018-

938 | 193,40 | 11,29 | 261,10 | 11,94 | 287,09
07/08/2018
01/10/2018-

939 | 193,42 | 11,31 | 261,61 | 11,69 | 277,03
05/10/2018
03/12/2018-

941 | 19420 | 11,29 | 261,07 | 11,82 | 282,06
07/12/2018
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01/02/2019-

948 | 196,40 | 11,23 | 258,61 | 11,74 | 278,76
07/02/2019
01/04/2019-

9,61 | 200,76 | 11,30 | 26147 | 11,48 | 268,40
05/04/2019
03/06/2019-

9,70 | 203,74 | 11,14 | 25508 | 11,61 | 27347
07/06/2019
01/08/2019-

9,72 | 204,33 | 8,04 | 152,80 | 11,58 | 272,50
07/08/2019
01/10/2019-

9,80 | 207,06 | 1125 | 259,55 | 11,57 | 272,17
07/10/2019
02/12/2019-

982 | 207,83 | 11,14 | 25509 | 11,58 | 272,22
06/12/2019
03/02/2020-

995 | 212,12 | 10,90 | 24593 | 11,50 | 269,30
07/02/2020
01/04/2020-

9,82 | 207,80 | 10,48 | 230,53 | 11,42 | 266,05
07/04/2020
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ANEXO II - TABELA 11

Empréstimos nio-consignados
Periodo Taxa de juros por institui¢do financeira
Bco do Brasil Bco Bradesco .1
X SA. S.A. Banco Digio
%per | %oper | %oper | %per | % per | % per
X
month year month year month year
01/04/2015-
4,28 65,34 6,71 118,00 15,91 487,87
08/04/2015
01/06/2015-
08/06/2015 4,41 67,86 6,28 107,67 15,77 479,64
03/08/2015-
4,65 72,43 6,18 105,25 15,96 | 491,26
07/08/2015
01/10/2015-
4,78 75,10 6,42 111,06 15,60 | 469,73
07/10/2015
01/12/2015-
4,73 74,20 6,08 103,00 15,09 | 440,17
07/12/2015
01/02/2016-
4,80 75,60 6,68 117,35 15,26 | 449,67
05/02/2016
01/04/2016-
4,76 74,75 6,51 113,09 15,57 | 467,94
07/04/2016
01/06/2016-
4,73 74,10 6,63 116,05 16,13 501,82
07/06/2016
01/08/2016-
4,70 73,58 6,25 107,08 14,94 | 431,60
05/08/2016
03/10/2016-
5,00 79,65 6,59 115,07 14,00 381,86
07/10/2016
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01/12/2016-

4,92 7786 | 635 | 10927 | 14,68 | 417,23
07/12/2016
01/02/2017-

4,93 78,15 6,84 | 12126 | 14,62 | 414,07
07/02/2017
03/04/2017-

474 | 74,28 6,79 | 119,88 | 1430 | 397,03
07/04/2017
01/06/2017-

3,55 52,03 6,37 | 109,89 | 1426 | 39529
07/06/2017
01/08/2017-

436 | 66,83 6,02 | 101,77 | 14,00 | 381,71
07/08/2017
02/10/2017-

4,19 63,68 5,85 9791 | 14,57 | 411,48
06/10/2017
01/12/2017-

4,47 69,00 5,44 88,89 | 14,45 | 405,27
07/12/2017
01/02/2018-

425 64,84 5,55 91,10 | 13,75 | 369,05
07/02/2018
02/04/2018-

426 | 64,98 5,20 83,79 | 13,03 | 334,97
06/04/2018
01/06/2018-

347 | 50,66 | 4,92 7785 | 11,02 | 250,74
07/06/2018
01/08/2018-

435 66,61 5,91 99,23 8,84 | 176,47
07/08/2018
01/10/2018-

4,18 6339 | 5,65 93,42 8,76 | 173,77
05/10/2018
03/12/2018-

3,98 59,68 5,35 86,80 | 825 | 158,87
07/12/2018
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01/02/2019-

399 | 5996 | 5,87 98,19 8,51 | 166,50
07/02/2019
01/04/2019-

4,03 60,73 5,47 89,43 7,56 | 139,76
05/04/2019
03/06/2019-

3,94 58,93 5,83 9734 | 8,13 | 15538
07/06/2019
01/08/2019-

3,93 58,75 5,29 85,53 781 | 146,68
07/08/2019
01/10/2019-

2,47 33,96 5,22 84,09 | 7,92 | 14948
07/10/2019
02/12/2019-

3,48 50,71 5,09 81,44 | 636 | 109,59
06/12/2019
03/02/2020-

3,79 | 5622 5,55 91,15 6,72 | 11833
07/02/2020
01/04/2020-

3,41 4946 | 579 | 96,49 | 6,61 | 11549
07/04/2020
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Empréstimos nio-consignados

Periodo Taxa de juros por instituicdo financeira
Bco do Brasil Bco Bradesco -0
X SA. S.A. Banco Digio
% per | %oper | %per | %per | % per | % per
X
month year month year month year
01/04/2015-
2,13 28,76 2,17 29,38 X X
08/04/2015
01/06/2015-
08/06/2015 2,13 28,78 2,02 27,08 X X
03/08/2015-
2,13 28,78 2,13 28,70 X X
07/08/2015
01/10/2015-
2,13 28,77 2,13 28,70 X X
07/10/2015
01/12/2015-
2,23 30,30 2,35 32,17 X X
07/12/2015
01/02/2016-
2,34 31,96 2,36 32,25 X X
05/02/2016
01/04/2016-
2,34 31,93 2,35 32,14 X X
07/04/2016
01/06/2016-
2,34 31,93 2,12 28,68 2,25 30,58
07/06/2016
01/08/2016-
2,33 31,90 2,25 30,66 2,25 30,57
05/08/2016
03/10/2016-
2,33 31,90 2,26 30,80 2,25 30,65
07/10/2016
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01/12/2016-

2,33 31,91 2,33 31,88 2,24 30,50
07/12/2016
01/02/2017-

2,33 31,89 2,33 31,83 2,24 30,42
07/02/2017
03/04/2017-

2,08 28,06 2,21 29,94 2,20 29,78
07/04/2017
01/06/2017-

2,03 27,22 2,08 28,06 2,15 29,01
07/06/2017
01/08/2017-

2,02 27,09 2,15 29,05 2,15 29,06
07/08/2017
02/10/2017-

2,01 27,03 2,08 28,06 2,15 29,09
06/10/2017
01/12/2017-

2,01 27,02 2,03 27,23 2,10 28,25
07/12/2017
01/02/2018-

1,96 26,22 2,02 27,09 2,08 28,06
07/02/2018
02/04/2018-

1,95 26,10 2,04 27,44 2,09 28,11
06/04/2018
01/06/2018-

1,95 26,02 1,97 26,42 2,08 28,06
07/06/2018
01/08/2018-

1,95 26,06 1,94 25,94 2,09 28,23
07/08/2018
01/10/2018-

1,94 25,93 1,90 25,41 2,09 28,18
05/10/2018
03/12/2018-

1,95 26,04 1,85 24,58 2,09 28,21
07/12/2018
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01/02/2019-

1,92 25,69 1,90 25,34 2,11 28,49
07/02/2019
01/04/2019-

1,91 25,56 1,83 24,32 2,05 27,61
05/04/2019
03/06/2019-

1,91 25,54 1,74 23,06 2,05 27,61
07/06/2019
01/08/2019-

1,93 25,74 1,68 22,07 2,07 27,86
07/08/2019
01/10/2019-

1,79 23,75 1,64 21,54 2,07 27,86
07/10/2019
02/12/2019-

1,74 22,98 1,75 23,12 2,08 28,08
06/12/2019
03/02/2020-

1,76 23,35 1,79 23,73 2,09 28,23
07/02/2020
01/04/2020-

1,59 20,79 1,67 22,05 2,05 27,57
07/04/2020
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2. BANCOS, SEUS PEQUENOS BANCOS E SUAS
“SOCIEDADES FINANCEIRAS”: TAXAS DE
JUROS NAS HOLDINGS FINANCEIRAS NO

BRASIL¥

Maria Paula Bertran

Davi Ferreira Veronese

Fabio José Moretti

Antonio Tadeu Campos Mesquita
Iara Pereira Ribeiro

ABSTRACT

“Finance companies” (technically, credit, financing, and invest-
ment companies — SCFIs), as well as franchise companies and bank
correspondents, coexist with large banks within the same economic
groups. We have tested the hypothesis that some “finance companies”
focus on more vulnerable customers, who would accept to contract
credit at higher interest rates than those practiced by large banks from
the same holding. We have used time series based on data from the
Central Bank of Brazil on interest rates. Some “finance companies”
have higher interest rates when compared to the main banks within the
same financial conglomerate. It may reflect the idea that the Brazilian
financial conglomerates have different companies (their main banks
and their SCFIs, for example) for different niche markets. However,
we also find situations in which major banks charge higher interest

39 Artigo originalmente publicado em inglés. Ver BERTRAN, Maria Paula;
VERONESE, Davi Ferreira; MORETTI, Fabio José¢; MESQUITA, Antonio Tadeu
Campos; RIBEIRO, Iara Pereira. Banks, their mini banks and their “Finance
Companies”: interest rates within financial holdings in Brazil. Economic Analysis
of Law Review, v. 13, n. 2, p. 43-71, maio/ago. 2022. https://doi.org/10.31501/ealr.
v13i2.12481.
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rates than the same group’s “finance companies”. Furthermore, we
present the main regulation of the SCFIs and the way they relate to
banks, banking correspondents and franchises in Brazil. Finally, we
examine the SCFI’s equity profile looking for eventual association
among major banks and non-banking economic groups.

Keywords: Financial institutions. Family firms. Credit card.
Bank lending. Shareholding.

RESUMO

“Financeiras™ (tecnicamente, sociedades de crédito, financia-
mento e investimento — SCFIs), bem como franquias de crédito e es-
critérios de correspondentes bancarios, convivem com grandes bancos
no interior de conglomerados econdmicos. Testamos a hipdtese de que
algumas “financeiras” seriam voltadas a nichos de clientela mais vul-
neravel, que aceitariam contratar crédito com juros mais elevados do
que os praticados pelos grandes bancos do mesmo grupo. Construimos
séries temporais de taxas de juros a partir de dados do Banco Central.
Ha diversas ocorréncias da pratica de juros mais elevados por parte
das subsididrias em relacdo aos bancos principais. Isso pode refletir
a ideia de que os conglomerados financeiros brasileiros tém diferen-
tes empresas (o0 banco central e a “financeira” subsidiaria, por exem-
plo) para atender a diferentes nichos de mercado. Entretanto, também
encontramos situagdes em que bancos principais cobram juros mais
elevados do que suas “financeiras” subsidiarias. Além disso, apresen-
tamos a regulacao das SCFIs e a forma como elas se relacionam com
bancos, correspondentes bancarios e franquias. Por fim, examinamos o
perfil acionario das SCFTIs, verificando a possivel associagdo aos maio-
res bancos ou a grupos econdmicos nio bancarios.
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Palavras-chave: Institui¢des financeiras. Empresa familiar.
Cartao de crédito. Empréstimo bancério. Composi¢ao acionaria.

2.1 INTRODUCAO

As taxas de juros sao um tema classico na literatura econdmica
brasileira. Arida, Bacha e Lara-Rezende (2005) e Castelar Pinheiro
(2003) apontam um viés nas decisoes judiciais em favor dos con-
sumidores € como isso aumentaria 0s incentivos para taxas de juros
mais altas. Por outro lado, Ribeiro (2006) e Tai e Furquim (2015)
apontam para a neutralidade do juiz no Brasil. Este trabalho faz parte
desse debate, mas se distancia do assunto litigioso.

Nosso foco esta na ideia de que pode haver diferentes estra-
tégias sobre taxas de juros dentro dos mesmos grupos econdémicos.
Este artigo destaca o desempenho das empresas filhas (especialmente
SCFIs) em comparagdo com os bancos principais do conglomerado.
Nosso objetivo ¢ verificar se existem divisdes de mercado reunindo
clientes vulneraveis que poderiam potencialmente aceitar emprésti-
mos com taxas de juros mais altas. Além disso, investigamos os pa-
péis das SCFIs (e outros agentes financeiros menores, cOmo corres-
pondentes bancarios e franquias bancarias) para identificar seu papel
no mercado de crédito brasileiro para familias.

Por que alguém preferiria tomar crédito com taxas de juros
mais altas de uma “empresa financeira” se o banco principal do mes-
mo grupo oferece melhores condigdes? Embora ndo possamos ofere-
cer uma resposta para essa pergunta, este artigo abre uma agenda de
pesquisa para entender por que os conglomerados financeiros man-
tém seus bancos principais e suas institui¢des afiliadas. E uma estra-
tégia de nicho? As empresas filhas tomam empréstimos com taxas de
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juros mais altas? Quais sdo as possiveis razdes para os bancos prin-
cipais emprestarem dinheiro a taxas de juros mais baixas as vezes?
Qual ¢ a informacao essencial sobre as SCFIs e as outras empresas
filhas tipicas? Muitas das SCFIs pertencem a bancos controladores
tradicionais. Mas a maioria delas ndo. Quem as possui? Que papel
desempenham nas empresas ndo financeiras? Essas sdo algumas das
perguntas que este artigo responde.

As empresas de crédito, financiamento e investimento (SCFIs)
sdo vetores relevantes de fornecimento de crédito no Brasil, pois sao
especializadas em certos tipos de crédito e clientes de nicho. Gran-
des conglomerados financeiros usam diferentes estratégias para sua
ampla capilaridade em todo o Brasil. Essas estratégias incluem o
uso de SCFIs, mas também outras estruturas, incluindo correspon-
dentes bancarios (agentes que atuam em nome da SCFI, que lhes da
recompensas por cada contrato) e franquias. A expressao “empresa
financeira” (ou “financeira”) abrange todos esses tipos de atividades,
considerados como os “pequenos bancos filhos” dentro de um con-
glomerado financeiro. As vezes, a “empresa financeira” ndo é de pro-
priedade integral*’ das holdings financeiras, uma vez que os varejistas
também desempenham um papel importante nesse mercado.

Colluci Neto et al. (2020, p. 73-74) observaram que as “empre-
sas financeiras” (agéncias, subsididrias, franquias de crédito e escri-
torios de correspondentes bancérios) coexistiam com grandes bancos
nas mesmas areas urbanas. Colluci Neto e a/ (2020) afirmam que uma
das possiveis explicagdes para isso € que as “empresas financeiras” se

40 Para os fins deste artigo, a expressdo "filial" sera usada de forma genérica,
significando "ndo-principal”. Dessa forma, os termos "institui¢ao filial", "banco

subsidiario”, "banco nado-principal”, "empresa controlada", "empresa financeira do
mesmo grupo econdémico” ou simplesmente "subsidiaria” serdo usados de forma
intercambiavel, em oposi¢do aos termos "institui¢do central do grupo econdémico”
ou "banco principal". Portanto, dentro do escopo deste artigo, "filial" ndo depende

de ser uma subsidiaria integral ou apenas uma empresa controlada.
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especializam em grupos de baixa renda e alto risco de inadimpléncia,
cobrando altas taxas de juros. Se houver “empresas financeiras” que
facam parte de grandes grupos bancarios, elas funcionariam como
filiais especializadas de conglomerados, cobrando taxas de juros mais
altas do que o banco principal, nas mesmas modalidades de crédito.
Testamos essa tltima hipotese comparando as taxas de juros entre as
“empresas financeiras” e seus controladores, que sdo os principais
bancos*' nos mesmos conglomerados financeiros.

Este artigo ¢ dividido em quatro secdes, além desta introdugao
(1) e uma conclusdo (6). Na secdo um, apresentamos dados disponi-
bilizados pelo Banco Central (BACEN) e elaboramos séries tempo-
rais de taxas de juros, permitindo comparagdes entre as taxas de juros
cobradas por “financeiras” e os principais bancos dos mesmos grupos
econdmicos, nos mesmos tipos de crédito.

Na secao dois, apresentamos as caracteristicas da autoridade
monetaria do Brasil (Conselho Monetario Nacional), cujas regula-
¢oes moldam a identidade das “financeiras”, detalhando as Socie-
dades de Crédito, Financiamento e Investimento (SCFIs), explican-
do o papel dos correspondentes bancarios e franquias para esses
agentes, e destacando as diferencas e relagdes entre SCFIs e bancos
tradicionais.

Na secao trés, discutimos o perfil acionario das SCFIs no Bra-
sil. Fazemos isso com base na analise de dados de composi¢do acio-
naria (obtidos por meio da Lei de Acesso a Informagdo Brasileira, n°
12.527, de 18 de novembro de 2011). Também descrevemos e discu-
timos: (i) empresas de financiamento ligadas a um dos cinco princi-
pais bancos; (i1) empresas de financiamento ligadas a conglomerados
bancarios, exceto os cinco principais bancos; (iil) empresas de finan-
41 Como sera explicado, para fins deste artigo, entendemos os seguintes como

"grandes bancos": Itad-Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil, Caixa Econdmica
Federal e Santander.
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ciamento ligadas a grupos econdmicos nao bancarios; e (iv) empresas
de financiamento independentes.

2.2 INSTITUICOES FINANCEIRAS,
SUBSIDIARIAS E GRANDES BANCOS:
POSSIVEIS INTERACOES ESTRATEGICAS E
COMPARACAO DE TAXA DE JUROS

“Financeiras” podem se especializar em determinados nichos
de clientes. Esses nichos podem ser baseados no risco de inadimplén-
cia ou em conhecimentos muito especificos, o que explicaria taxas
de juros mais altas (Bacen, 2015, p. 48). Colluci Neto et al. (2020, p.
73-74) argumentam que esse fendmeno de especializagdo, associado
a taxas de juros elevadas, ¢ uma das possiveis razoes pelas quais,
em alguns contextos, as “financeiras” compartilham as mesmas areas
urbanas com os grandes bancos tradicionais. Além disso, se os gran-
des bancos possuem “financeiras” em seus grupos econémicos, pode
haver incentivos para relega-las a atender determinados nichos de
clientes, incluindo os mais pobres e vulneraveis.

Uma possivel estratégia ¢ desvincular a imagem das diferen-
tes financeiras do conglomerado, dando pouca atenc¢do aos clientes
que vao a agéncia bancaria tradicional, de forma que sejam “com-
pelidos a recorrer ao crédito na financeira do mesmo grupo, que
esta bem a frente deles em muitas cidades, como ocorreu na area
analisada. Os resultados sociais de eventual mau atendimento ao
cliente no banco tradicional [¢ que eles se sentirdo] (...) compe-
lidos a buscar uma solugao para suas necessidades de crédito em
uma SCFI, em uma franquia de crédito ou em um correspondente
bancdario, o mutudrio estara naturalmente sujeito a receber propos-
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tas contratuais com taxas de juros mais altas”. (Colluci Neto et al.,
2020, p. 74)

Para testar nossa hipdtese, precisamos comparar as taxas de ju-
ros praticadas pelos grandes bancos e suas “financeiras” nos mesmos
tipos de crédito.

Nos comparamos as taxas de juros cobradas no “crédito ndo-
-consignado”, “crédito rotativo em cartdo de crédito”, “crédito con-
signado” e “crédito consignado para beneficiarios do INSS “. Esses
tipos de crédito sdo comuns entre as familias e alguns deles foram
especialmente mencionados pelos funcionarios de “financeiras” en-
trevistados por Colluci et al. (2020, p. 75).

Nos tipos de crédito “ndo-consignado” e “consignado”, os prin-
cipais bancos tém taxas de juros muito mais baixas. Na categoria “cré-
dito rotativo em cartdo de crédito”, ha uma divisdo: algumas “financei-
ras” cobraram taxas de juros mais altas em alguns casos € menores em
outros. A razao pela qual algumas das “financeiras” cobram taxas mais
baixas do que os principais bancos no mesmo conglomerado econd-
mico ndo esta clara. Exploramos hipdteses relacionadas a antecipagao
de pagamentos em cartdes de crédito pelos varejistas, a composi¢ao
aciondria dos bancos e a area geografica de operagao da “financeira”.
Por outro lado, no tipo “crédito consignado para beneficidrios do INSS
“, had pouca variacdo na taxa de juros entre a subsididria e as institui¢cdes
principais, com a taxa de juros das tltimas sendo mais alta.

Nossos dados capturam vérias ocorréncias em que as “finan-
ceiras” praticam taxas de juros mais altas do que os bancos princi-
pais no mesmo conglomerado econdmico. Isso pode refletir, como
na hipotese proposta, a existéncia de especializagdo de crédito em
determinados nichos de clientes. No entanto, também encontramos
evidéncias contrarias, com alguns dos principais bancos cobrando
juros mais altos do que suas “financeiras”. Além disso, observamos
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algumas situagdes em que as “financeiras” e os bancos principais do
grupo se alternam, cobrando taxas de juros mais altas ou mais baixas
ao longo do tempo. Assim, embora retratemos casos em que as “fi-
nanceiras” cobraram taxas de juros mais altas do que os principais
bancos, devemos evitar generalizagdes.

E importante mencionar que as taxas de juros, fornecidas pelo
Banco Central do Brasil, sio médias de varias operagdes dentro de
um tipo de crédito. Portanto, ¢ possivel que as taxas de juros que
medimos sejam diferentes das que a maioria dos tomadores de em-
préstimo possa contratar. Nossos dados oferecem uma analise global,
mas nao permitem comparagdes para identificar um perfil de cliente
especifico, como clientes na mesma faixa de renda ou clientes com
a mesma pontuagao de crédito, por exemplo. Outra ressalva ¢ que
os principais bancos e suas “financeiras” nem sempre operam sob
os mesmos tipos de crédito, de modo que nossas comparacdes sao
possiveis apenas para conjuntos limitados de instituicdes em cada
tipo de crédito.

Os dados usados para elaborar os graficos que mostram a evo-
lucdo dos juros s@o publicos, disponibilizados pelo Banco Central
do Brasil com base no Sistema de Informagdes de Crédito (SCR),
nos termos da Resolucdo n® 4.571 do Conselho Monetario Nacional,
de maio de 2017. No entanto, esses dados, conforme disponibiliza-
dos pelo regulador, estdo dispersos em um formato que nao permite
comparagodes ao longo do tempo. Portanto, desenvolvemos uma fer-
ramenta que capturou e organizou os dados em séries temporais*. As
42 Obtivemos e organizamos os dados por meio do seguinte procedimento: (i)
para obté-los, criamos um script usando a linguagem de programagdo Python,
que faz requisi¢es a API (Interface de Programagdo de Aplicativos) do Banco
Central, com os parametros necessarios. Os dados foram salvos em um arquivo
.csv (valores separados por virgula), gerando um grafico para cada comparagio;

(ii) as requisi¢des a API foram feitas por meio da biblioteca requests no sistema
Python, e os parametros usados foram: "Modalidade de Crédito" e "Institui¢do
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séries temporais abrangem diferentes periodos. Refletem o fato de
que alguns bancos ndo operaram nos mesmos tipos de empréstimos
o tempo todo.

Os bancos e as “empresas financeiras” enviam seus proprios
dados para o BACEN. Solicitamos informag¢des sobre o controle de
qualidade dos dados e recebemos a seguinte resposta:

O controle de qualidade da informagdo ocorre em varios
niveis, come¢ando com uma verificagdo automatica dos
dados que deve atender a critérios de validagdo pré-es-
tabelecidos. Em seguida, passa por um segundo nivel de
verificagdo por analistas em relacdo a dados suspeitos
(outliers) e, finalmente, ha uma terceira analise em re-
lagdo aos dados consolidados para o sistema financeiro
como um todo.

Em relacdo as taxas de juros consideradas e agregadas em sé-
ries historicas neste artigo, o BACEN explica que:

As taxas de juros por institui¢ao financeira (...) repre-
sentam médias de taxas de juros acordadas em transa-
¢oes realizadas nos cinco dias uteis referidos em cada
publicacdo, examinadas pelos respectivos valores con-
tratados.

Essas taxas de juros representam o custo efetivo médio

Financeira"; (iii) os dados obtidos estavam no formato json (notagdo de objeto
JavaScript): formato compacto, padrio aberto independente, simples e rdpido para
troca de dados entre sistemas; (iv) o arquivo .json foi processado e transformado
em um dataframe por meio da biblioteca panda do Python; (v) o dataframe foi
salvo em um arquivo .csv, a partir do qual geramos os graficos comparativos das
taxas de juros anuais, usando as bibliotecas Seaborn e Matplotlib do Python. Os
graficos foram salvos no formato de imagem png; (vi) o script Python foi registrado
na plataforma Google Colab (https://colab.research.google.com/), permitindo a
criagdo de cddigos de forma compartilhada. Essa plataforma também se integra ao
Google Drive, onde os arquivos .csv e graficos foram armazenados.
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das operagdes de crédito para os clientes, compostas pe-
las taxas de juros efetivamente praticadas pelas institui-
¢oes financeiras em suas operagdes de crédito, além das
taxas e encargos operacionais sobre as operagoes.
As taxas de juros apresentadas correspondem as taxas
médias praticadas nas diversas operacdes realizadas
pelas institui¢cdes financeiras em cada tipo de crédito.
Na mesma modalidade, as taxas de juros diferem en-
tre os clientes da mesma institui¢do financeira e variam

de acordo com varios fatores de risco envolvidos nas

operagdes, como o valor e qualidade das garantias apre-
sentadas na contratacdo de crédito, o montante do paga-
mento dado como entrada para a operagdo, o histdrico e
status de cadastro de cada cliente, o prazo da operagao,
entre outros.*

A auséncia de dados de uma instituicdo financeira especifica
em parte da série histérica pode ser devido ao fato de que algumas
delas (i) ndo realizaram operagdes de crédito na modalidade naquele
periodo ou (ii) ndo forneceram ao BACEN as informagdes.*

2.2.1 CREDITO NAO-CONSIGNADO

Os graficos de I a Il mostram as comparagdes entre as taxas de
juros anuais dos principais bancos e suas subsidiarias (uma das cate-
gorias de “empresas financeiras”) ao longo do tempo para o crédito
nao-consignado®. Nessa modalidade, as subsidiarias predominante-

43 Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/txjuros. Acesso em: 22 de
jul. de 2020.
44 Ibid.

45 Essa linha de crédito refere-se a “operagdes de crédito pessoal sem descontos em
folha de pagamento” Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/
docs_estatisticasmonetariascredito/glossariocredito.pdf. Acesso em: 23 jul. 2020.
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mente apresentaram taxas de juros mais altas do que o banco princi-
pal, exceto na relacdo mostrada no grafico e tabela III.

Grafico I - Crédito nao-consignado - Juros anuais (%)
Banco Bradesco S.A., Crediare CFI S.A.

Taa Jures Anual (%) - CREDITO PESSOAL NADCONSIGNADO PREFIXADO - BOD BRADESCO S.A vs CREDIARE CFI S.A

w1y ;4 s ;026 w7 = oy =20

Texto: Instituicao financeira - Juros anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.

Tabela I - Estatisticas descritivas - Crédito nao-consignado - Ju-
ros anuais (%)
Periodo: 01/2012 a 07/2020
Banco Bradesco S.A., Crediare CFI S.A.

Banco Bradesco S.A. Crediare CFI S.A.

N 2149 2148

Média 93.0266 227.3923
Mediana 91.3000 239.4750
Desvio padrio 14.62923 55.43533
Ponto de corte 80.52 329.13
Minimo 59.90 19.23
Maximo 140.42 348.36
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25 81.1450 183.2625
Percentis 50 91.3000 239.4750
75 103.6950 272.7725

Fonte: elaborado pelos autores.

No gréfico I, de janeiro de 2012 a julho de 2020, ¢ possivel
comparar as taxas de juros praticadas na modalidade “crédito ndo-
-consignado” pelo Banco Bradesco S.A. e pela financeira Crediare
CFI S.A. Pode-se observar que a Crediare CFI S.A. cobrou taxas de
juros substancialmente mais altas ao longo de praticamente toda a
série temporal. A tabela I mostra que a Crediare CFI S.A. apresentou
uma média de 227,3923% ao ano e mediana de 239,4750% ao ano,
enquanto o Banco Bradesco S.A. apresentou uma média de 93,0266%
ao ano e mediana de 91,3000% ao ano.

Grifico II - Crédito nao-consignado - Juros anuais (%)
Banco Bradesco S.A., Banco Losango S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.
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Tabela II - Estatisticas descritivas - Crédito nao-consignado -

Juros anuais (%)

Periodo: 01/2014 a 07/2020
Banco Bradesco S.A., Banco Losango S.A.

Banco Bradesco S.A.

Banco Losango S.A.

N

Média
Mediana
Desvio padrio
Ponto de corte
Minimo

Maximo

Percentis

25
50
75

1628
97.6236
96.3550
13.45317

80.52

59.90

140.42
87.7625
96.3550
107.6900

1628
183.7489
196.3400
41.40325

274.74
33.81
308.55
157.6750
196.3400
209.5950

Fonte: elaborado pelos autores.

No gréfico II, de janeiro de 2014 a julho de 2020, compara-
mos as taxas de juros praticadas pelo Banco Losango S.A. e Banco
Bradesco S.A. na modalidade de “crédito ndo consignado”. O Banco
Losango S.A. pertence ao grupo econdomico do Bradesco.

Podemos ver que o Banco Losango S.A. cobrou taxas de juros
substancialmente mais altas do que o Banco Bradesco S.A. durante
quase todo o periodo em que operou.

Assim, a média do Banco Losango S.A. foi de 183,7489% ao
ano, contra 97,6236% ao ano para o Banco Bradesco S.A., enquanto
a mediana do Banco Losango S.A. foi de 196,3400% ao ano, contra

96,3550% ao ano para o Banco Bradesco S.A.
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Grifico III - Crédito Nao Consignado - Juros por Ano (%)
Itatd Unibanco S.A., Portoseg S.A. CFI

Tass Juse dsidl 1] - EAEDITE PESSOAL WADCONSIONADD PRESIEADO - ITAL) LNIBANCE £ A i PORTOSEG 5.4 €91

It Fieancees
— TAL UARANT 5 A,
= — POATOAEG 5.8 CF)

;w i | '-|“‘_J | -I ‘l i- \ ‘
i,, ’ ? | . . 4 | |
" | J u" m M "’%' i

=z =1 4 E e =17 =18 T
Temgn

Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.

Tabela I1I - Estatisticas Descritivas - Crédito Nao Consignado -
Juros por Ano (%)
Periodo: 01/2012 a 07/2020
Itau Unibanco S.A., Portoseg S.A. CFI

Itaid Unibanco S.A. Portoseg S.A. CFI

N 2148 2130
Média 72.4566 51.2234
Mediana 72.4450 48.8650
Desvio padrao 12.39336 13.00481
Ponto de corte 76.42 55.45
Minimo 18.36 27.29
Maximo 94.78 82.74

25 65.3225 41.1100
Percentis 50 72.4450 48.8650

75 81.9300 59.9125

Fonte: elaborado pelos autores.
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No grafico III, comparamos as taxas de juros praticadas na mo-
dalidade de “crédito nao consignado” pelo Itau Unibanco S.A. e pela
financeira Portoseg S.A. CFI, membro do grupo Itat e do grupo de
seguros Porto Seguro, de janeiro de 2012 a julho de 2020. Entre 2012
e o inicio de 2014, os juros da Portoseg S.A. eram as vezes mais altos
ou mais baixos, sempre com variagdes de curto prazo maiores do que
as do Itat Unibanco.

No entanto, do meio de 2014 até o inicio de 2020, o Itat Uni-
banco apresentou taxas consideravelmente mais altas. Somente em
2020, no final da série, a Portoseg S.A. voltou a apresentar taxas mais
altas. A Tabela III mostra que o Itati Unibanco S.A. teve uma média
e mediana mais altas do que a Portoseg S.A. CFI em pouco mais de
20 pontos. As empresas de seguros sdo instituicdes financeiras que
devem manter grandes reservas devido a requisitos legislativos e a
natureza de suas atividades.

O comportamento da Portoseg S.A. ¢ andmalo quando compa-
rado com as outras analises de crédito pessoal mencionadas acima.
Uma hipotese para isso ¢ que as seguradoras devem reservar garan-
tias elevadas, de acordo com a regulamentacdo brasileira. E possivel
que a Portoseg S.A. tenha como objetivo praticar margens de lucro
menores devido a regulamentacgado sobre o ramo de seguros do grupo.

2.2.2 CARTOES DE CREDITO COM CREDITO
ROTATIVO

Os graficos IV a VII expressam comparagdes entre bancos e
suas subsididrias ao longo do tempo, no crédito rotativo de cartdo de
crédito®. Nesse tipo de crédito, encontramos comparagdes em que as

46 Essa modalidade compreende as “operagdes de financiamento do saldo devedor
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subsidiarias cobravam taxas de juros mais altas do que o banco prin-
cipal, bem como uma comparagdo em que o banco principal cobrou
taxas de juros mais altas.

O mercado de cartdes de crédito ¢ um mercado de duas pontas,
em que os portadores de cartdo, mas também os varejistas/prestado-
res de servigos, sdo importantes. No Brasil, a empresa de cartdo de
crédito leva cerca de quarenta dias para entregar o valor devido ao
vendedor de uma compra paga com cartao de crédito.

Os valores a receber podem ser antecipados, com um desconto
do valor devido. A antecipacdo dos valores devidos desempenha um
papel importante na segmentacdo dos grupos econdmicos. O papel
da antecipagdo de pagamentos divide a motivagao dos portadores de
cartdo com as taxas de juros.

Nesse sentido, consideramos que a divisdo entre Itati Uniban-
co S.A. e Banco Itaucard S.A. provavelmente ¢ orientada pela 16-
gica de antecipagdao de compras devidas, enquanto a divisdo entre
Banco Itau e Financeira Itat S.A., Luizacred S.A. ¢ Portoseg S.A.
provavelmente ¢ orientada pela expectativa de atender ao publico
de baixa renda. Também consideramos que a divisdo entre Banco
Bradesco S.A., Banco Bradesco Cartao S.A. e Banco Bradescard
S.A. pode ser explicada pela organizacdo da antecipacao de paga-
mentos devidos.

A divisdo entre Banco Bradesco S.A. e Banco Losango S.A.
parece servir para a criagdo do nicho de mercado das familias mais
pobres.

remanescente apds o pagamento parcial das faturas do cartdo de crédito. Isso inclui
saques em dinheiro com o uso do cartdo na fungdo de ‘crédito”. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/docs_estatisticasmonetariascredito/
glossariocredito.pdf. Acesso em: 23 jul. 2020.
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Grifico IV - Crédito Rotativo de Cartoes de Crédito -

Juros por ano (%)

Banco Itaucard S.A., Financeira Itaa CBD S/A CFI, Portoseg
S.A. CFI, Luizacred S.A. SCFI, Itat Unibanco S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo

Tabela IV - Estatisticas descritivas - Crédito rotativo de cartao

Fonte: elaborado pelos autores.

de crédito - Juros anuais (%) Periodo: 01/2015 a 10/2018 Itau

Unibanco S.A., Banco Itaucard S.A., Financeira Itaa CBD S/A
CFI, Luizacred S.A. SCFI, Portoseg S.A. CFI

Itau Banco | Financeira | Luiza- Portoseg
Unibanco | Itaucard | Itai CBD | cred S.A. S.A. CFI
S.A. S.A. S/A CFI SCFI
N 943 959 959 959 959
Média 477.8705 | 336.2345 | 486.5688 | 546.1337 | 361.6675
Mediana 624.5800 | 360.5000 | 525.3500 | 604.6100 | 431.4700
Desvio padrio 183.1894 | 102.7458 | 95.1980 | 97.0021 | 114.4187
Amplitude 526.31 312.91 397.42 413.61 291.65
Minimo 107.12 169.88 195.03 219.54 211.21
Maximo 633.43 482.79 592.45 633.15 502.86
25 | 218.3500 | 203.2100 | 382.8400 | 437.8400 | 222.5500
Percentis 50 | 624.5800 | 360.5000 | 525.3500 | 604.6100 | 431.4700
75 | 631.4200 | 427.7100 | 570.4400 | 631.4700 | 458.3800
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Tabela V - Estatisticas descritivas - Cartao de crédito rotativo -
Juros anuais (%)
Periodo: 01/2015 a 06/2020
Banco Itaucard S.A., Financeira Itau CBD S/A CFI, Portoseg
S.A. CFI, Luizacred S.A. SCFI

Banco Itau- l;igznég;)a Luizacred Portoseg
card S.A. S/A CFI S.A. SCFI S.A. CFI
N 1371 1371 1371 1370
Média 312.2182 450.7675 513.1733 336.9065
Mediana 297.9500 387.8100 437.9600 306.9800
Desvio padrio 94.94248 96.59136 95.45923 107.85631
Amplitude 312.91 397.42 413.61 442.52
Minimo 169.88 195.03 219.54 211.21
Maximo 482.79 592.45 633.15 653.73
25 225.7700 369.6000 437.5200 222.5950
Percentis 50 297.9500 387.8100 437.9600 306.9800
75 403.8700 558.8800 630.6200 447.2900

No gréafico 1V, de janeiro de 2015 a junho de 2020, comparamos
as taxas de juros praticadas na modalidade “crédito rotativo de car-
tdo de crédito” pelo Itat Unibanco S.A., Banco Itaucard S.A. e trés
empresas financeiras que apresentam a participagao do grupo Itatl em
sua composicdo acionaria: Financeira Itat CBD S/A CFI, Portoseg
S.A. CFI e Luizacred S.A. SCFI.

Observamos que o Banco Itaucard S.A. cobrou taxas de juros
mais baixas do que o Itai Unibanco e as trés empresas financeiras
do seu grupo econdmico durante a maior parte do periodo analisado.

Em relagdo ao Banco Itaucard S.A., a Financeira Itaa CBD S/A
CFI e a Luizacred S.A. SCFI cobraram taxas substancialmente mais
altas ao longo de toda a série, enquanto a Portoseg S.A. CFI teve ta-
xas de juros ligeiramente mais altas na maior parte do tempo. O Itau
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Unibanco operou com taxas de juros muito proximas as da Luizacred
S.A. SCFI, que, por sua vez, operou com as taxas mais altas entre as
cinco institui¢des. O Itau Unibanco deixou de apresentar dados em
outubro de 2018.

Na tabela IV, apresentamos as estatisticas descritivas dessas
cinco institui¢des até o Itatt Unibanco deixar de operar. A tabela V
mostra as estatisticas descritivas até o final da série (junho de 2020),
excluindo o Itat Unibanco.

Grafico V - Crédito rotativo de cartoes de crédito - Juros ao ano (%)
Banco Bradesco Cartoes S.A., Banco Bradescard S.A., Banco
Losango S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo

Fonte: elaborado pelos autores.
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Table VI - Estatisticas descritivas -

Crédito rotativo de cartoes de crédito
Taxa de juros anual (%) - Periodo: 01/2015 a 07/2020
Banco Bradesco Cartoes S.A., Banco Bradescard S.A., Banco

Losango S.A.

Banco Brades- | Banco Bradesco | Banco Losango
card S.A. Cartoes S.A. S.A.
N 1393 1167 1393
Média 408.7699 361.5741 449.5162
Mediana 361.3400 382.2900 564.3900
Desvio padrio 99.29815 81.04485 132.84493
Amplitude 421.59 390.91 431.88
Minimo 193.00 147.33 201.46
Maximo 614.59 538.24 633.34
25 341.2450 277.9400 341.8700
Percentis 50 361.3400 382.2900 564.3900
75 502.3150 410.7300 566.3750

Fonte: elaborado pelos autores.

No gréfico V, de janeiro de 2015 a julho de 2020, comparamos
os juros cobrados na modalidade “crédito rotativo de cartao de cré-
dito” pelo Banco Bradescard, Banco Bradesco Cartdes S.A. e Banco
Losango S.A*". No periodo de janeiro de 2015 a julho de 2016 e de
outubro de 2017 a maio de 2018, o Banco Losango S.A. cobrou as
maiores taxas de juros entre as trés instituigdes. No entanto, entre
abril e outubro de 2017, cobrou as taxas de juros mais baixas. De
maio de 2018 até o final da série, o Banco Losango S.A. operou com
taxas de juros muito préximas as do Banco Bradescard e maiores do
que as do Banco Bradesco Cartdes S.A. O Banco Bradesco Cartdes

47 O grafico ndo inclui o Banco Bradesco S.A.. No entanto, se considerassemos as
taxas de juros anuais praticadas pelo Banco Bradesco S.A. na modalidade de janeiro
de 2015 a junho de 2020, obterfamos uma média de 437,8516 e uma mediana de
483,9600, ainda ligeiramente mais baixas do que as do Banco Losango S.A.
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S.A. ndo apresentou custos apds o final de agosto de 2019. O Banco
Losango S.A. teve uma média e mediana mais altas - 449,5162 e
564,3900, respectivamente - do que o Banco Bradescard S.A., que
obteve uma média de 408,7699 e mediana de 361,3400, e o Banco
Bradesco Cartdes S.A., que obteve uma média de 361,5741 e media-
na de 382,2900.

Grifico VI - Cartoes de crédito - Crédito rotativo - Juros ao ano (%)
Banco Bradesco S.A., Crediare CFI S.A., Banco Bradescard
S.A., Banco Bradesco Cartoes S.A.
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Fonte: elaborado pelos autores.
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Tabela VII - Estatisticas descritivas - Crédito rotativo de cartiao
de crédito - Juros anuais (%)
Periodo: 01/2015 a 06/2020
Banco Bradesco S.A., Banco Bradesco Cartoes S.A., Banco Bra-
descard S.A., Crediare CFI S.A.

Banco Bra- | Banco Bra- ](312:1:;) g:?_- Crediare
desco S.A. | descard S.A. - CFI S.A.
toes S.A.
N 1371 1371 1167 1371
Meédia 437.8516 409.5447 361.5741 352.1074
Mediana 483.9600 361.3700 382.2900 259.2200
Desvio padrdo 174.1187 99.8987 81.0449 129.4826
Amplitude 688.94 421.59 390.91 346.28
Minimo 63.89 193.00 147.33 231.25
Maximo 752.83 614.59 538.24 577.53
25 261.9900 341.1800 277.9400 250.9600
Percentis 50 483.9600 361.3700 382.2900 259.2200
75 562.4400 503.2400 410.7300 495.9800

Fonte: elaborado pelos autores

No grafico VI, de janeiro de 2015 a junho de 2020, comparamos
os juros cobrados na modalidade de crédito rotativo de cartdes de crédito
pelo Banco Bradesco S.A., Banco Bradescard, Banco Bradesco Cartdes
S.A. e Crediare CFI S.A., que ¢ a empresa financeira do grupo Bradesco.
De meados de 2015 até o inicio de 2017, a Crediare CFI S.A apresentou
taxas de juros muito proximas as do Banco Bradesco S.A. e do Banco
Bradescard, mas acima das cobradas pelo Banco Bradesco Cartdes S.A.
De inicio de 2017 até o fim da série, a Crediare S.A. cobrou taxas de
jJuros estaveis, que foram inferiores as dos trés bancos até o inicio de
2018. Do inicio de 2018 até o fim da série, as séries do Bradesco Cartoes
S.A. foram proximas as do Banco Bradesco S.A. e do Banco Bradesco
Cartdes S.A., mas abaixo do Banco Bradescard. A tabela VI mostra que
o Banco Bradesco S.A. teve a maior média e mediana.
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Grifico VII - Cartoes de crédito - crédito rotativo - Juros anuais (%)
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.

Tabela VIII - Estatisticas descritivas - Crédito rotativo de car-
tao de crédito - Juros por ano (%) - Periodo: 05/2015 a 07/2020
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.

Banco Santander | Banco Olé Consig-
(Brasil) S.A. nado S.A.

N 1297 1303
Média 361.2526 70.7510
Mediana 269.5700 70.4200
Desvio padrao 138.74270 6.62923
Amplitude 426.81 54.13
Minimo 196.28 56.26
Maximo 623.09 110.39

25 250.9700 67.0000
Percentis 50 269.5700 70.4200

75 512.2300 73.9500

Fonte: elaborado pelos autores.
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No grafico VII, de maio de 2015 a julho de 2020, comparamos
os juros cobrados pelo Banco Santander (Brasil) S.A. e pelo Ban-
co Ol¢ Consignado S.A. na modalidade de crédito rotativo de cartdao
de crédito. Observamos que o Banco Santander (Brasil) S.A. operou
com taxas de juros consideravelmente mais altas durante toda a série.

O Banco Santander (Brasil) S.A. obteve uma taxa de juros anu-
al média de 361,2526% ao ano e uma mediana de 269,5700% ao ano,
enquanto os juros foram de 70,7510% ao ano e 70,4200% ao ano,
respectivamente, do Banco Olé Consignado S.A.

Temos uma hipotese para explicar a superioridade dos juros do
Banco Santander em relacdo ao Banco Ol¢ Consignado S.A. Acredi-
tamos que o Banco Ol¢ Consignado S.A. ndo trabalhe realmente com
cartdes “convencionais”, como faz o Banco Santander, mas apenas
com cartdes de crédito consignados®. E possivel que o Banco Olé
Consignado S.A. trabalhe fundamentalmente com a libera¢do de 5%
do salario/beneficio da previdéncia social descontado na folha de pa-
gamento por meio do cartdo de crédito consignado®.

48 Disponivel em: https://www.oleconsignado.com.br/cartao-de-credito-
consignado/. Acesso em: 13 de set. de 2020.

49 Artigo 1° - Os empregados regidos pela Consolida¢ao das Leis do Trabalho -
CLT, aprovada pelo Decreto-Lei n° 5.452, de 1° de maio de 1943, poderdo autorizar,
de forma irrevogavel e irretratavel, o desconto em folha ou em sua remuneragio
disponivel dos valores referentes ao pagamento de empréstimos, financiamentos,
cartdes de crédito e operagbes de arrendamento mercantil concedidos por
institui¢oes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil, quando previsto
nos respectivos contratos. Paragrafo 1° - O desconto mencionado neste artigo
podera incidir também sobre verbas rescisérias devidas pelo empregador, se assim
previsto no respectivo contrato de empréstimo, financiamento, cartdo de crédito ou
arrendamento mercantil, até o limite de 35% (trinta e cinco por cento), sendo 5%
(cinco por cento) destinados exclusivamente para: I - a amortiza¢ao das despesas
realizadas por meio de cartdo de crédito; ou II - a utilizagdo para saque por meio
de cartio de crédito." Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/
leis/2003/110.820.htm#:~:text=L10820&text=LEI%20N0.%2010.820%2C%20
DE%2017%20DE%20DEZEMBRO%20DE%202003.&text=Disp%C3%B5e%20
sobre%20a%20autoriza%C3%A7%C3%A30%20para%20desconto%20de%20
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Assumimos isso com base na Nota Técnica n°® 28/2020 da Co-
ordenacao-Geral de Estudos e Acompanhamento de Mercado da Se-
cretaria Nacional do Consumidor do Ministério da Justica e Seguran-
ca Publica, que afirma o fato surpreendente de que quase 100% dos
cartoes de crédito emitidos pelo Banco Ol¢ Consignado S.A. nunca
foram utilizados para compras, pois parecem ter sido criados apenas
para permitir o empréstimo consignado adicional de 5%.

2.2.3 CREDITO CONSIGNADO

O Griafico VIII expressa as comparagdes entre as taxas de juros
anuais de bancos e suas subsidiarias ao longo do tempo como crédito
consignado®. Nessa modalidade, a subsidiaria cobrou taxas de juros
mais altas do que os bancos principais.

presta%C3%A7%C3%B5es%20em%20folha%20de%20pagamento%2C%20e%20
d%C3%A1%200utras%20provid%C3%AAncias. Acesso em: 13 de set. de 2020.

50 Estamodalidadeinclui"crédito consignadoaservidores ptiblicosfederais, estaduais
ou municipais, ativos ou inativos". O crédito consignado possui descontos em folha
de pagamento. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/docs
estatisticasmonetariascredito/glossariocredito.pdf. Acesso em: 23 de jul. de 2020.
A modalidade possui um teto de taxa de juros fixa. Disponivel em: https://www.
gov.br/previdencia/pt-br/assuntos/noticias/previdencia/consignado/consignado-
taxas-de-juros-nos-emprestimos-consignados-para-servidores-aposentados-
e-pensionistas-tem-queda#:~:text=Da%20Reda%C3%A7%C3%A30%20(Bras-
%C3%ADIia)%20%2D%20Com,da%20Uni%C3%A30%2C%20aposentados%20
e%20pensionistas.&text=A%20taxa%20passa%20de%203%2C3%2C06%25%20
a0%20m%C3%AAs.. Acesso em: 30 de ago. de 2020.
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Grifico VIII - Crédito consignado - Juros anuais (%)
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.

Tabela IX - Estatisticas descritivas - Crédito consignado - Juros
anuais (%)
Periodo: 05/2015 a 07/2020
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.

Banco Santander | Banco Olé Consig-
(Brasil) S.A. nado S.A.
N 1297 1303
Média 22.2276 25.4932
Mediana 21.9300 25.3800
Desvio padrio 2.98326 4.23819
Amplitude 13.11 15.72
Minimo 15.70 15.91
Maximo 28.81 31.63
25 20.3250 22.7700
Percentis 50 21.9300 25.3800
75 24.9600 | 29.7100

Fonte: elaborado pelos autores.
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No grafico VIII, de maio de 2015 a julho de 2020, comparamos
os juros cobrados pelo Banco Santander (Brasil) S.A. e pelo Ban-
co Ol¢ Consignado S.A. na modalidade “crédito consignado”. Neste
caso, o Banco Ol¢ Consignado S.A. apresentou taxas de juros mais
altas durante quase todo o periodo em que operou na série. Isso tam-
bém ¢ refletido nas médias e medianas, que foram ambas mais altas
para o Banco Ol¢ Consignado S.A. por pouco mais de trés pontos.

2.2.4 CREDITO CONSIGNADO PARA BENEFICI-
ARIOS DO INSTITUTO NACIONAL DO SEGURO
SOCIAL

Os graficos IX e X mostram as comparagdes entre as taxas
de juros anuais de bancos e suas subsidiarias ao longo do tempo,
na modalidade “crédito consignado para beneficidrios do Instituto
Nacional do Seguro Social”'. Aqui, os bancos subsidiarios apre-
sentam taxas ligeiramente mais baixas do que os bancos centrais.

51 Esta modalidade inclui "operagdes de crédito consignado para aposentados e
pensionistas do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS)". O crédito consignado
tem descontos em folha de pagamento. Disponivel em: https://www.bcb.gov.
br/content/estatisticas/docs_estatisticasmonetariascredito/glossariocredito.
pdf. Acesso em: 23 de jul. de 2020. A modalidade possui o maior teto de taxa de
juros fixa. Atualmente, é fixado pela Resolugdo n° 1.338, de 17 de margo de 2020.
Disponivel em: https://www.in.gov.br/web/dou/-/resolucao-n-1.338-de-17-de-
marco-de-2020-248563992. Acesso em: 30 de ago. de 2020.
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Grifico IX - Crédito consignado para beneficiarios do INSS -

Juros anuais (%)
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.
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Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.

Tabela X - Estatisticas descritivas - Crédito consignado para
beneficiarios do INSS - Juros por ano (%)
Periodo: 05/2015 a 07/2020
Banco Santander (Brasil) S.A., Banco Olé Consignado S.A.

Banco Santander Banco Olé Consignado
(Brasil) S.A. S.A.
N 1297 1303
M¢édia 26.7354 26.4856
Mediana 26.6000 26.5400
Desvio padrio 3.82606 2.65415
Amplitude 19.56 11.14
Minimo 12.74 20.45
Maximo 32.30 31.59
25 25.2100 24.7300
Percentis 50 26.6000 26.5400
75 29.3050 28.7300

Fonte: elaborado pelos autores.
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No gréfico IX, de janeiro de 2012 a julho de 2020, comparamos
as taxas de juros cobradas na modalidade de “ Crédito consignado
para beneficiarios do INSS “ pelo Banco Bradesco S.A. e a empresa
financeira Crediare CFI S.A. O Banco Bradesco S.A. praticou taxas
mais altas durante quase todo o periodo, até o primeiro semestre de
2018. A partir do meio de 2018 até o final da série, a Crediare CFI
S.A. comegou a operar com taxas de juros mais altas. Observamos
que o Banco Bradesco S.A. obteve uma média de 28,6751 e uma
mediana de 28,2750, enquanto a Crediare CFI S.A. obteve, respecti-
vamente, 26,9653 e 26,5500.

Grafico X - Crédito consignado para beneficiarios do INSS - Ju-
ros anuais (%)
Banco Bradesco S.A., Crediare CFI S.A.

A i CREDUAS CR S A&

Texto: Institui¢do Financeira - Juros Anuais (%) - Tempo
Fonte: elaborado pelos autores.
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Tabela XI - Estatisticas descritivas - Crédito consignado para
beneficiarios do INSS -Juros ao ano (%) -
Periodo: 01/2012 a 07/2020
Banco Bradesco S.A., Crediare CFI S.A.

Ba“c"sl_s:‘desc" Crediare CFI S.A.

N 2148 2149
Média 28.6751 26.9653
Mediana 28.2750 26.5500
Desvio padrio 5.16092 1.67502
Amplitude 33.69 7.63
Minimo 20.30 22.80
Maximo 53.99 30.43

25 26.1600 25.8650
Percentis 50 28.2750 26.5500

75 30.8175 27.5300

Fonte: elaborado pelos autores.

Na tabela XI, de janeiro de 2012 a julho de 2020, comparamos
as taxas de juros cobradas na modalidade de “crédito consignado para
beneficidrios do INSS “ pelo Banco Bradesco S.A. e pela empresa de
financiamento Crediare CFI S.A. O Banco Bradesco S.A. praticou
taxas mais altas durante quase todo o periodo até o primeiro semestre
de 2018. A partir do meio de 2018 até o final da série, a Crediare CFI
S.A. comegou a operar com taxas de juros mais altas. Observamos
que o Banco Bradesco S.A. obteve uma média de 28,6751 e uma
mediana de 28,2750, enquanto a Crediare CFI S.A. obteve, respecti-
vamente, 26,9653 ¢ 26,5500.
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2.3 SOCIEDADES DE CREDITO.
FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO NO
CONTEXTO DO SISTEMA FINANCEIRO
GLOBAL

O termo “sociedade de crédito, financiamento e investimento”
(SCFI) designa empresas de crédito, financiamento e investimento™.
As SCFIs sao um tipo de institui¢do financeira, de acordo com o Ar-
tigo 18, paragrafo 1° da Lei n°® 4.595/64 e, consequentemente, fazem
parte do Sistema Financeiro Nacional brasileiro. Outras institui¢des
financeiras incluem bancos de poupanga, cooperativas de crédito e
outras cuja descri¢do ndo permite uma tradugdo especifica para o in-
glés. Além das institui¢des financeiras, existem as chamadas “entida-
des similares”. Nessa categoria, ha bolsas de valores, seguradoras e
empresas de capitalizacdo, entre outras. Algumas regras semelhantes
se aplicam tanto as instituigdes financeiras quanto as entidades simi-
lares (Salomao Neto, 2014, p. 76-81).

A Lei n° 4.595/64 define a arquitetura do Sistema Financeiro
Nacional brasileiro. Portanto, a disciplina bancaria no Brasil deri-
va dela. O Conselho Monetario Nacional, seu 6rgdo maximo, tem
competéncia regulatéria, enquanto o Banco Central do Brasil exerce
a funcao executiva e de supervisdo (Salomado Neto, 2014, p. 85). O
Conselho Monetario Nacional tem como objetivo “disciplinar o cré-
dito em todas as suas modalidades e as operagdes de crédito em todas
as suas formas, incluindo as aceitagdes, as garantias € os pagamen-
tos de qualquer titulo liberado por qualquer instituicao financeira”.
Virias resolugdes do Conselho Monetario Nacional sdo responsaveis
pelas camadas regulatorias referentes as SCFIs.

52 Empresas de financiamento e Sociedades de Crédito, Financiamento e
Investimento (SCFIs) sdo tratadas como sindénimos.
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Existem dois pontos a serem destacados na regulamentacgao das
SCFIs: (1) ela ¢ altamente dispersa (entre diferentes tipos de normas,
incluindo leis, portarias, resolugdes etc.), o que justifica o esforco de
sintese neste artigo; e (2) nem todas as normas sdo estabelecidas di-
retamente pelo Estado brasileiro: existem normas internas elaboradas
na esfera privada, expressas na forma de roteiros operacionais e con-
tratos (as vezes de dificil acesso), cuja andlise sistematica parece ser
fértil para a compreensao das praticas empiricas financeiras, embora
sua descricao nao seja o objetivo deste artigo.

A Portaria n® 309, de 30 de novembro de 1959, define e regula-
menta a constitui¢ao, operacgao e atribui¢des das empresas de crédito,
financiamento e investimento. Elas sdo um tipo especial de institui-
c¢do de crédito e estdo autorizadas a realizar opera¢des de empréstimo
a médio e longo prazo, enquanto as empresas de investimento tém a
inten¢do de operar no mercado de valores mobiliarios®. A portaria
permite um papel complementar de dinamismo econdémico as SCFIs,
uma vez que elas atuam de forma semelhante aos bancos no papel de
fornecer empréstimos. As empresas de crédito, financiamento e in-
vestimento sdo constituidas apenas na forma de sociedade an6nima’.

As empresas de financiamento sdo distinguiveis pelas singu-
laridades de algumas de suas atividades, mas tanto as empresas de
financiamento quanto os bancos realizam a atividade privada de
uma instituicdo financeira, conforme estabelecido no Artigo 17 da
Lei n°® 4.595/64:

Para fins da legislagcdo em vigor, institui¢des financeiras
sdo consideradas entidades juridicas publicas ou priva-
das, cuja atividade principal ou acessoria € a captacio,

53 Capitulo I, II e I1I da Portaria n° 309, de 30 de novembro de 1959.
54 Artigo 25 da Lei n° 4.595/64 e Capitulo I, I, da Portaria n° 309, de 30 de
novembro de 1959.
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intermediacdo ou aplicagdo de recursos financeiros pro-
prios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira,
e a custodia de valores de propriedade de terceiros.

A doutrina juridica diz que, de acordo com o Artigo 17, a ati-
vidade financeira deve cumulativamente: (1) captar recursos de ter-
ceiros; (2) transferir por meio de empréstimos; (3) visar lucros; e (4)
atuar sistematicamente ao longo do tempo (Salomdo Neto, 2014, p.
29). Enquanto os bancos sao um tipo genérico de institui¢cdes de cré-
dito, as SCFIs apresentam um grau maior de especializa¢do (Salomao
Neto, 2014, p. 67-71; Abrao, 2007, p. 20-21).

O Relatorio de Inclusdo Financeira de 2015 divulgado pelo
Banco Central do Brasil refor¢a a compreensdo de que as empresas
de financiamento oferecem crédito em menor escala quando compa-
radas ao segmento bancario tradicional, mas com maior especializa-
¢do. Assim, as taxas de juros podem ser mais altas, como em casos de
especializacao de crédito de nicho, lidando com mutuérios de maior
risco de crédito (Bacen, 2015, p. 48-49). Em 2014, as SCFIs res-
ponderam por aproximadamente 7% do crédito concedido a pessoas
fisicas (Bacen, 2015, p. 98). Infelizmente, as SCFIs nao receberam
a aten¢ao de novos documentos oficiais e analises desde entao.

Como mencionado, varias resolugdes compdem o conjunto
normativo que regula as SCFIs. A Resolugdo CMN 45, de 30 de de-
zembro de 1966, regula as operagdes que aceitam garantias em moe-
da estrangeira. Por sua vez, a Resolucdo CMN 1.044, de 15 de agosto
de 1985, autoriza a transferéncia dos custos relacionados a concessao
de crédito aos consumidores (mutuarios) e determina todas as infor-

55 O Banco Central do Brasil (2015, p. 98) explica que "o volume de crédito para
pessoas fisicas corresponde a soma do saldo dos contratos de crédito em aberto no
final do més realizados pelas cooperativas de crédito; bancos comerciais; bancos
de cdmbio; bancos de desenvolvimento; bancos de investimento; bancos multiplos;
caixas econdmicas; empresas hipotecdrias; empresas de leasing; empresas de crédito,
financiamento e investimento; e empresas de crédito imobilidrio".
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magoes que devem constar nos contratos de empréstimo. O artigo 6°,
III, do Codigo de Defesa do Consumidor brasileiro, € a Resolugdo
CMN 3.694, de 26 de marco de 2009, sao aplicaveis tanto as tran-
sacdes envolvendo SCFIs quanto as transacdes envolvendo todas as
outras institui¢des financeiras, bem como seus correspondentes ban-
carios. Isso significa que o consumidor tem o direito a informagdes
claras e adequadas sobre todos os custos envolvidos no contrato de
empréstimo.

Além disso, a Resolucdo CMN 1.740, de 30 de agosto de
1990, permite que SCFIs e bancos multiplos com carteira de cré-
dito, financiamento e investimento fornecam financiamento para
aquisicao de bens estrangeiros®®. A Resolugdo CMN 3.954, de 24 de
fevereiro de 2011, define as regras para a contratagdo de correspon-
dentes bancarios. A Resolucdo CMN 4.292, de 20 de dezembro de
2013, trata da portabilidade das operagdes de crédito de uma insti-
tui¢do financeira para outras. Esses sdo exemplos de resolugdes que
incorporam o quadro regulamentar das SCFIs com maior ou menor
grau de especificidade.

As empresas financeiras possuem uma rede de intermediarios
na relacdo com seus clientes, chamados de correspondentes banca-
rios. Os correspondentes bancarios sao empresas, empresarios indi-
viduais ou associagdes definidas pela Lei n° 10.406, de 10 de janeiro
de 2002 (Cédigo Civil Brasileiro). Eles atuam como prestadores de
servigos de cartorio e registro para bancos e todas as instituigdes fi-
nanceiras, de acordo com a Lei n® 8.935, de 18 de novembro de 1994.
Sua regulamentacdo inclui o Artigo 8° e os itens da Resolucio CMN
n°® 3.954, de 24 de fevereiro de 2011. Tais atividades podem ser re-
sumidas na ideia de um impacto positivo de uma relacao mais direta
com os consumidores/tomadores de empréstimos.

56 Artigo 1° da Resolugdo n° 1.740 do CMN, de 30 de agosto de 1990.
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E claro que os correspondentes bancarios sdo diferentes das ins-
tituigdes financeiras que representam e sob cujas diretrizes operam,
embora estas sejam responsaveis pelo atendimento ao cliente presta-
do localmente. Portanto, os correspondentes bancarios ndo passam de
agentes que prestam servigos as instituigdes financeiras. Nelson Nery
(2014, p.16) afirma que:

O correspondente bancario ¢ proibido de exercer qual-
quer atividade privada das institui¢des financeiras, o que
¢ o motivo pelo qual eles ndo fazem parte do Sistema
Financeiro Nacional, ficando isentos de ter autorizagao
do Banco Central para operar.

Nao concordamos completamente com essa afirma¢ao, uma
vez que o Artigo 18 da Resolugdo CMN 3.954, de 24 de fevereiro de
2011, reconhece a possibilidade de contratos de correspondéncia em
que “as partes sao institui¢des financeiras ou instituicdes autorizadas
a operar pelo Banco Central do Brasil”. No entanto, entendemos que
a afirmacao esté de certa forma correta se considerarmos que a maio-
ria dos correspondentes bancarios sdo empreendedores individuais
que trabalham sozinhos.

Em um pais grande como o Brasil, os correspondentes banca-
rios foram criados originalmente para permitir a difusdo geografica
de servigos financeiros sem o custo de instalar e manter as utilidades
de um banco regular. Correspondentes podem desafogar as agéncias
bancdrias, reduzir custos de infraestrutura e permitir o acesso a novos
nichos de clientes (Mas & Siedek, 2008, p. 8-9). Além disso, do pon-
to de vista geografico, correspondentes reorganizam espacialmente as
redes de servigos financeiros (Dias, 2017, p. 391).

Os objetivos originais ndo foram implementados conforme pla-
nejado, uma vez que as areas remotas do Brasil continuam sem cor-
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respondentes bancarios, enquanto estes possuem atividades intensas
em areas urbanas e centrais, juntamente com bancos convencionais.
Tanto bancos quanto SCFIs fazem uso significativo da intermediacao
fornecida por esses agentes. Em 2014, os bancos se destacaram por
contratar 92,6% dos pontos de servigo de correspondentes no Brasil,
enquanto os SCFIs contrataram 17,5%. As cooperativas de crédito e
as SCMEPP representam apenas uma demanda minima por seus ser-
vigos (respectivamente 1,6% e 0,1%) (Bacen, 2015, p. 51)*’.

A rede de correspondentes ¢ paralela a estrutura de franquia,
configurando duas estratégias complementares.

Os correspondentes bancarios nao podem ser franquea-
dos, mas franqueados podem existir em dezenas ou cen-
tenas, desde que ndo sejam correspondentes bancarios.
Assim, além dos correspondentes, as empresas finan-
ceiras também utilizam a estrutura de franquia com o
objetivo de expandir suas redes de servigos. Alguns dos
grupos que conseguem uma notavel permeabilidade no
territorio nacional o fazem por meio do suporte de um
franqueado local (Colluci Neto et al., 2020, p. 70).

Junto com essas duas ferramentas de potencial expansdo e ca-
pilaridade do fornecimento de crédito, existem relagdes de controle
impressionantes entre as SCFIs e os bancos, ja que eles pertencem
aos mesmos conglomerados. Tal constatagdo ndo ¢ negligenciavel.
As empresas financeiras sob um conglomerado bancério representa-
ram 87% do crédito concedido nesse segmento em 2014, enquanto
este percentual para as instituicdes independentes era de apenas 13%.
(Bacen, 2015, p. 99-100).

57 Como ndo ha necessidade de exclusividade entre o correspondente contratado

e a financeira contratante, os valores percentuais podem ultrapassar 100% devido a
contagem dupla.



CONGLOMERADOS FINANCEIROS NO BRASIL

2.4 O PERFIL DOS ACIONISTAS DAS
EMPRESAS DE FINANCAS NO BRASIL

Nos classificamos todas as empresas financeiras que operam no
Brasil em quatro categorias, para avaliar o perfil acionario das em-
presas financeiras e outros agentes, e também questionar se elas estdo
sob conglomerados ou ndo: (i) empresas financeiras ligadas a um dos
cinco principais bancos; (i1) empresas financeiras ligadas a conglo-
merados bancarios, exceto aquelas dos cinco principais bancos; (iii)
empresas financeiras ligadas a grupos econdomicos nao bancarios; (iv)
empresas financeiras independentes.

A primeira categoria refere-se as Sociedades de Crédito, Fi-
nanciamento e Investimento (SCFIs) vinculadas aos cinco maiores
conglomerados bancarios do Brasil, considerando tanto o niimero
de clientes quanto o volume de poupanga: Itat-Unibanco, Bradesco,
Banco do Brasil, Caixa Economica Federal e Santander>®.

No Relatorio de Economia Bancaria de 2018, o Banco Cen-
tral (2018, p. 144) informa que o Indice de Concentragdo dos Cinco
Maiores (RC5) foi de 84,8% nas operagdes de crédito e de 83,8% no
total de depositos em dezembro de 2018, considerando o segmen-
to bancario comercial®. Se o segmento bancario e ndo bancario for
considerado no mesmo periodo, o RC5 cai para 70,9% nas operagdes
de crédito e 78,4% no total de depositos, o que ainda € alto (Bacen,
2018, p. 144).

O Banco Central (2018, p. 145) explica que “em virtude da
relevancia do segmento bancario comercial no conjunto mais amplo
considerado, os indicadores de concentragdo sao determinados, em
grande parte, pela concentragdo desse segmento”.

58 Veja https://www3.bcb.gov.br/ifdata/. Acessado em 26/08/2021.

59 O segmento bancdrio comercial compreende bancos comerciais, os multiplos
com carteira comercial e as caixas econdmicas (Bacen, 2018, p. 144-145).
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Embora tenha havido uma pequena reducao na concentragao
do setor entre 2016 e 2018, impulsionada por uma menor partici-
pacdo dos bancos publicos federais locais (Banco do Brasil e Caixa
Econdmica Federal) (Bacen, 2018, p. 145), ainda ha um grau muito
relevante de concentragao.

Em dezembro de 2018, considerando as operagdes de crédito
no segmento bancéario comercial, o Indice Normalizado de Herfin-
dahl-Hirschman (IHHn)® foi de 0,1630, mostrando uma concentra-
¢ao moderada (Bacen, 2018, p. 144).

A segunda categoria consiste nas SCFIs vinculadas a conglo-
merados bancarios, com exce¢ao dos cinco maiores. Como resultado,
¢ um grupo residual que inclui os demais bancos.

A terceira categoria ¢ aquela das empresas financeiras liga-
das a grupos comerciais ou industriais, mas nao a um conglomerado
bancario. Esses grupos econdomicos podem ser grandes varejistas ou
fabricantes de veiculos que mantém SCFIs para financiar seus pro-
prios produtos, por exemplo®. Nao ha nada que impega as empresas
financeiras de se conectarem com bancos € outros grupos comerciais
ou industriais a0 mesmo tempo. Nesse caso, nossa classificacao as
coloca na primeira ou segunda categoria, dependendo do banco.

Por fim, a quarta categoria ¢ composta por SCFIs independen-

60 O Banco Central (2018, p. 144) explica que o "indice Herfindahl-Hirschman
(IHH) ¢é utilizado por autoridades de concorréncia nacionais e internacionais
como instrumento acessorio na avaliagdo dos niveis de concentragdo econdmica.
Na sua versdo normalizada, o IHHn, o indice é obtido pela soma do quadrado da
participa¢do em forma decimal de cada instituigdo financeira (IF) no mercado
considerado: IHHn = (IF1)2 + (IF2)2 + ... + (IFj)2, resultando em um nimero entre
zero e um. Com base no Guia para Analise de Atos de Concentragéo, divulgado pela
Correspondéncia n° 22.366, de 27 de abril de 2012, o BCB considera que mercados
que registram valores correspondentes ao IHHn entre 0 e 0,1000 sdo considerados
de baixa concentragdo; acima de 0,1000 a 0,1800, de concentragio moderada; e
acima de 0,1800 a 1, de alta concentragio".

61 Veja https://www.bcb.gov.br/pre/composicao/financeiras.asp?frame=1. Acesso
em: 26 de maio de 2020.
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tes, entendidos, para os propdsitos desta pesquisa, pela auséncia de
participagdo de grupos econdmicos bancarios, comerciais ou indus-
triais. Os acionistas dessas empresas financeiras sdo apenas indivi-
duos ou individuos e holdings. Essas holdings, quando existem, sdo
utilizadas como forma de organizacdo de capital e sdo controladas
por individuos ou fundos de investimento.

Os dados que descrevem a composi¢do dos acionistas foram
fornecidos pelo Banco Central do Brasil em 13 de setembro de 2019,
mediante solicitagdo com base na Lei de Acesso a Informagao (Lei n°
12.527, de 18 de novembro de 2011). A partir da analise dos dados,

foi possivel organizar a Tabela XII*.

62 Excepcionais imprecisdes poderiam surgir a partir da presenca de empresas
intermediarias (holdings, por exemplo) entre as SCFIs e os agentes principais de
seus grupos controladores nos dados de composi¢do aciondria. Para evitar tais
imprecisdes, as composi¢des aciondrias desses agentes intermedidrios (empresas de
holding ou outras) também foram analisadas, com base em dados fornecidos pelo
Banco Central. A andlise foi complementada ocasionalmente por pesquisas nos
sites das SCFIs. Disponivel em: http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/
negociacao/renda-variavel/empresaslistadas.htm. Acesso em: 27/05/2020.
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Tabela XII — O Perfil Acionario das Empresas de Financiamento

. T . Numero de | Porcenta-
Categoria Institui¢oes Financeiras T 6
instituicoes gem
C s Aymor¢ CFI
ﬁ;:;::l;?gsoiin_ S.A. Luizacred S.A.
culadas a um dos CrediareS.ACFI  SCFI Portoseg 5 8.77%
rincipais ban Financeira Itau S.A. CFI
PHNCIpas bancos| - cpp g/A CFI
Instituicses ) ] Crefisa S.A. CFI
¢ Agibank Finan- - pinanceira Alfa
financeiras ceira S.A. CFI S A CFI
vinculadas a s C o SA Me.rca;ntil do
conglomerados | BV Financeira Brasil 9 15.79%
bancarios, exceto S.A. CFI . .
aquelas dos 5 | CCB Brasil CFI Financeira S.A.
principais bancos | Cifra S.A. CF1 CFI Sofisa S.A.
CFI
Agoracred S.A.
SCFI Pernambucanas
Instituics BMW Financeira Financiadora
e S.A. CFI S.A. CFI
~ | Golcred S.A. ;
culadas a grupos | CFI Grazziotin Reahge CFIS.A 10 17.54%
A N Financiadora  Santinvest CFI
econdmicos nao
bancarios Sax S.A. CFI
CFI Todescredi S.A.
Midway S.A. CFI
CFI

63 The percentage reflects the number of institutions regarding the total, and not
their respective market shares.




CONGLOMERADOS FINANCEIROS NO BRASIL

Amaggi S.A.
CF1
Atria S.A. CFI
Avista S.A. CFI  Kredilig CFI
BeckerFinan- Lebes Financeira
ceira S.A. CFI S.A.
BiorcFinan- CFI
ceiraCFI S.A.  Lecca CFI S.A.
BRK S.A. CFI  Negresco S.A.

Caruana S.A. CFI
SCFI NU Financeira
Centrocred S.A. S.A. CFI
CFI Omni S.A. CFI

CreditaS.A. CF1 Parati CFI S.A.

Instituicdes  |[Dacasa Financei- Portocred S.A.
financeiras Inde- | ra S.A. SCFI CFI 33 57.89%
pendentes Dire¢ao S.A. CFI Santana S.A. CFI
Estrela Mineira  Senff S.A. CFI
CFI S/A Sinosserra Fi-
Facta Financeira nanceira
S.A. CFI SCFI Socinal
Finamax S.A.  S.A. CFI Soro-
CFI cred CFI S.A.
Finansinos S.A. StaraFinanceira
CFI CFI
Gazincred S.A. Via Certa Finan-
SCFI ciadora CFI
HS Financeira
S.A. CFI Jbcred
S.A. CFI
Total 57 100%

Os dados revelam que, de um total de 57 SCFlIs, 14 estao ligadas a
instituicdes bancdrias, o que corresponde a aproximadamente 24,56%.
Deste conjunto, cinco (8,77% do total de SCFIs) estdo vinculadas a
alguns dos cinco maiores conglomerados bancarios do pais, enquanto

Fonte: elaborado pelos autores.
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nove (15,79% do total de SCFIs) estdao vinculadas a outros bancos. As
cinco empresas de financas da categoria ligada aos cinco maiores con-
glomerados bancarios ndo implicam em uma distribui¢do proporcional
de SCFIs entre eles. Na verdade, o Itati-Unibanco participa de trés em-
presas financeiras: Financeira Itat CBD S/A CF]I, Luizacred S.A. SCFI
(na qual a Magazine Luiza S.A. também participa) e Portoseg S.A.
CFI. Por outro lado, o Banco do Brasil e a Caixa Economica Federal
nao possuem empresas de finangas em suas estruturas. Trinta e trés
empresas financeiras (57,89%) estdo na categoria independente.

Em 2014, 87% do crédito concedido pelas SCFIs vieram de
financeiras ligadas a algum conglomerado bancario®. Em 2011, esse
numero chegou a 97% (Bacen, 2015, p. 99-100)”. Embora quantita-
tivamente maiores, as SCFIs% independentes representam uma pe-
quena parte do suprimento de crédito.

Por fim, 10 financeiras estdo ligadas a grupos economicos nao
bancarios, correspondendo a 17,54% do total. Varios grandes gru-
pos comerciais, como Lojas Renner S.A., Lojas Riachuelo S.A., Ma-
risa Lojas S.A., Lojas Colombo S.A. e Magazine Luiza S.A., mantém
SCFIs como forma de aumentar seus lucros e construir a fidelidade
do cliente. “Parece uma loja, mas é um banco” foi o titulo de um
artigo de imprensa em 2019%. O crédito também é um produto explo-
rado por esses grupos comerciais.

64 Este percentual exclui os valores oferecidos pelas SCFIs ligadas a grupos
comerciais ou industriais.

65 Essas estatisticas consideram apenas operagdes de crédito que sdo identificadas
no Sistema de Informagées de Crédito (SCR) do Banco Central.

66 No Relatorio de Inclusdo Financeira de 2015, o Banco Central estabelece
uma defini¢do mais ampla de "empresas financeiras independentes”, abrangendo
qualquer SCFIs ndo vinculadas a bancos. Nossa defini¢do de "empresas financeiras
independentes” é mais restrita, pois se afasta dos SCFIs vinculados a grupos
comerciais ou industriais.

67 Disponivel em: https://www.istoedinheiro.com.br/parece-loja-mas-e-
banco-4/. Acesso em: 29 de maio de 2020.
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A criagdo de uma SCFI é apenas uma das possiveis maneiras
para os varejistas acessarem o mercado de crédito. De acordo com
Saltorato et al. (2016, p. 91), os varejistas que pretendem utilizar a
oferta de cartoes de crédito e outros servigos financeiros como uma
nova forma de geragdo de receita podem optar por um alto grau de
integracgdo vertical, internalizando a gestdo de produtos financeiros.
Por sua vez, as empresas que visam compartilhar riscos, custos e re-
ceitas relacionados ao financiamento de longo prazo de suas vendas
por meio de crédito podem entrar em joint ventures com financeiras
tradicionais e criar holdings para a gestdo de servicos financeiros.
Aléem disso, os varejistas cujo objetivo principal é a fidelidade do
cliente podem entrar em parcerias com financeiras e deixar a gestdo
de crédito sob sua responsabilidade. Versoes intermediarias entre
essas categorias também sdo possiveis. Com base nessas considera-
coes, Saltorato et al. (2016, p. 92) constroem uma taxonomia das for-
mas organizacionais de coopera¢do entre varias empresas de varejo
e institui¢oes financeiras no Brasil.

Portanto, o controle de uma SCFI por um grupo comercial re-
presenta uma forma verticalizada de cooperagdo entre o mercado
varejista e o setor financeiro. Isso descreve a relagdo proxima entre
esses setores, de modo que a dinamica financeira se sobrepoe as ope-
ragoes de varejo. O crédito representa uma fonte cada vez mais sig-
nificativa de receita para grupos comerciais que originalmente ndo
eram bancarios (Saltorato et al., 2016, p. 98-99).

2.5 CONCLUSAO

Resumimos as discussdes apresentadas e suas respectivas con-
clusdes em trés sec¢oes:
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(1) Na secdo um, comparamos as taxas de juros cobradas por
varias empresas filhas (SCFIs ou bancos subsidiarios) com as taxas
de juros cobradas pelos principais bancos do mesmo conglomerado.
Fizemos isso em diferentes tipos de empréstimos: “crédito pessoal
ndo consignado”, “crédito rotativo de cartdo de crédito”, “crédito
consignado” e “crédito consignado no Instituto Nacional do Seguro
Social”. Nas modalidades “crédito pessoal ndo consignado” e “cré-
dito consignado”, verificamos que as taxas de juros das instituicdes
subsidiarias geralmente sdo mais altas do que as taxas de juros dos
principais bancos. Na modalidade “crédito rotativo de cartdo de cré-
dito”, as subsididrias cobraram taxas de juros mais altas em algu-
mas comparacdes, enquanto as institui¢des principais cobraram taxas
mais altas em outras. Apontamos para a antecipacao do pagamento de
compras devidas, que representa um aspecto importante do mercado
de cartdes de crédito de duas faces e pode contribuir para explicar as
taxas de juros. O uso de cartdes de crédito consignados como forma
de exceder o limite de 30% da divida consignavel em 5% também ¢
uma possivel explicagdo para esse fenomeno. No “crédito consigna-
do no Instituto Nacional do Seguro Social”, houve pouca variagdo
nas taxas de juros entre as subsididrias e as institui¢cdes principais,
embora as ultimas fossem ligeiramente mais altas. A partir do con-
junto de dados, verificamos taxas de juros mais altas para as SCFIs e
empresas filhas em comparagdo com os principais bancos do mesmo
conglomerado. Provavelmente, isso reflete a especializagdo de crédi-
to em determinados mercados de nicho. No entanto, também encon-
tramos evidéncias do contrério: situacdes em que os principais ban-
cos cobraram taxas de juros mais altas do que suas empresas filhas.
Portanto, embora parte dos dados indique suporte a hipotese de que
bancos financeiros e subsidiarios se especializem em clientes com
altos riscos de inadimpléncia e cobrem taxas de juros mais altas do
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que o banco principal dentro dos mesmos conglomerados economi-
cos, também apresentamos evidéncias contrarias, que inspiram mais
pesquisas para confirmar ou nao as hipoteses apresentadas.

(i1) Na se¢do dois, discutimos o conjunto de resolugdes que re-
gulam as institui¢des financeiras no Brasil. Destacamos a centrali-
dade de correspondentes bancarios e franquias na oferta de crédito
por SCFIs. Além disso, observamos que as empresas financeiras ofe-
recem crédito em menor escala quando comparadas aos bancos tra-
dicionais, mas com maior especializagdo. A especializagdo pode ser
vista como uma caracteristica distintiva entre empresas financeiras e
bancos. Isso ndo impede que bancos e empresas financeiras se juntem
em grupos econdomicos.

(ii1) Na secdo trés, apresentamos o perfil acionario das empre-
sas financeiras no Brasil. Observamos que, embora as SCFIs inde-
pendentes sejam quantitativamente maiores, elas possuem uma me-
nor participacdo de mercado. Em 2014, 87% do crédito concedido
pelas SCFIs vieram de empresas financeiras vinculadas a algum con-
glomerado bancario (Bacen, 2015, p. 99-100). Também observamos
que 10 empresas financeiras estdo ligadas a grupos econdémicos ndo
bancarios, correspondendo a 17,54% do total e expressando o aumen-
to dos servigos financeiros para lojas de varejo.
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RESUMO

O artigo apresenta o resultado de levantamento empirico feito
por meio de entrevistas semiestruturadas a proprietarios e emprega-
dos de “financeiras” e de correspondentes bancarios no municipio de
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Ribeirao Preto, estado de Sao Paulo, no primeiro semestre de 2019.
O texto problematiza os achados qualitativos da pesquisa em trés nu-
cleos de andlise: a) como se organizam € se remuneram as empre-
sas conhecidas popularmente como “financeiras”; b) considerando a
abundante estrutura de agéncias bancarias no municipio de coleta dos
dados, quais disfun¢des podem decorrer do acesso da populagao mais
vulneravel as estratégias das “financeiras”; ¢) como se estabelece o
paradoxo de que o crédito consignado seja o principal produto ofer-
tado pelas “financeiras”. Os achados sugerem a adequacao de maior
controle regulatério nas rotinas de comissionamento a novos contra-
tos, distribuicdo geografica e capilaridade de agentes e controle social
e legal do instrumento do crédito consignado.

Palavras-chave: Correspondentes bancarios. Sociedade de Cré-
dito, Financiamento e Investimento (SCFI). Crédito consignado. Pes-
quisa empirica.

ABSTRACT

This paper describes the result of an empirical research based on
structured interviews with non-banking financial institutions’owners and em-
ployees and autonomous board of commissioners that offer credit on behalf of
different banks in the town called Ribeirdo Preto, in the State of Sdo Paulo, in
Brazil, during the first semester, 2019. We organize the outcomes, according
to the following three branches division: a) how these organizations work and
what are their strategies for profits? b) what effects could derive from their
strategies over low-income populations? c) why is the safest types of debts
often used by these very high interest rates contracts? The results suggest the

need of more effective regulatory control over new contracts’ commissioning,
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spatial distribution of non-bank finance institutions and payroll loans.

Keywords: Non-bank financial institutions. Brazil. Payroll loan. Empiri-

cal research.

3.1 INTRODUCAO

“Financeiras”, “lojinhas de crédito”, “portinhas de crédito” e
“escritorio do pastinha” sdo denominagdes popularmente difundidas
para um conjunto de estabelecimentos comerciais do setor financeiro
que se identificam com o conceito de correspondentes bancarios ou
com o conceito de Sociedades de Crédito, Financiamento e Investi-
mento (SCFI).

As SCFlIs sdo reguladas pela Portaria 309, de 30 de novembro
de 1959, do Ministério da Fazenda. A disciplina normativa dos cor-
respondentes bancarios encontra-se na Resolugdo do Conselho Mo-
netario Nacional 3.110, de 31 de julho de 2003, com a redacao que lhe
foi dada pela Resolugao do Conselho Monetario Nacional 3.156, de 17
de dezembro 2003, e suas condi¢des de contratacao sdo definidas pela
Resolucao do Conselho Monetario Nacional 3.954, de 24 de fevereiro
de 2011. Juntos, SCFIs e correspondentes bancarios possuem enorme
capilaridade no territorio brasileiro e notavel atuagao junto a algumas
faixas de renda da populagdo, especialmente as mais pobres.

A cidade de Ribeirdo Preto ¢ considerada uma capital regional
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Uma ca-
pital regional € um nivel da hierarquia urbana que permite identificar
a importancia de um municipio como polo que influencia cidades
pequenas e médias ao seu redor. A cidade de Ribeirdo Preto influencia
todo o norte do estado de Sdo Paulo. Nesse contexto, no primeiro se-
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mestre de 2019, foi realizada pesquisa empirica por meio de entrevis-
tas semiestruturadas junto a proprietarios e empregados de “financei-
ras” e de correspondentes bancarios no municipio de Ribeirdo Preto.

As perguntas se estruturaram em cinco grandes eixos, buscan-
do identificar: i) o perfil dos clientes que buscam crédito do setor, a
partir da visao dos agentes entrevistados; ii) a percepcao dos entrevis-
tados sobre os motivos pelos quais os clientes preferem as SCFIs, em
oposi¢ao aos bancos comerciais; iii) as caracteristicas dos contratos
de crédito oferecidos aos clientes; iv) as atividades de publicidade
empreendidas pelas empresas; v) a percep¢ao de riscos a seus ramos
de atividade no contexto de popularizagdo das fintechs e bancos digi-
tais. O roteiro era apenas um guia. A equipe de investigadores’ tinha
autonomia para se aprofundar em questdes que surgissem na conversa
a partir das respostas oferecidas as perguntas do questionario.

3.2 QUEM SAO E COMO SE ESTRUTURAM AS
“FINANCEIRAS”: CORRESPONDENTES BANCARIOS,
CONTRATOS DE FRANQUIA E SOCIEDADE DE
CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

A SCFI ¢ uma categoria de institui¢do financeira que foi
criada e regulamentada no Brasil no final dos anos 1950. Sua ale-
gada missdo era de complementar a dinamizacao do processo de de-
senvolvimento econdmico do pais, compondo o sistema de crédito e
atuando paralelamente aos bancos comerciais.

As SCFls sdo empresas privadas supervisionadas pelo Banco
72 A equipe de entrevistadores foi constituida por estudantes de graduacio do

curso de Direito, participantes de grupo de estudo sobre o tema, orientados e
supervisionados por professores em reunides quinzenais
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Central do Brasil, que podem ou nao estar vinculadas a bancos, cons-
tituindo-se, obrigatoriamente, sob a forma de sociedade an6nima. O
texto da norma que autoriza o funcionamento das SCFIs afirma que
o objetivo estrutural desse conjunto de empresas € praticar operagdes
que se relacionem com a cessdo de crédito a médio e longo prazos,73
enquanto o brago das sociedades de investimento se destina a operar
no mercado de valores mobiliarios. Apenas as operagdes de conces-
sao de crédito serdo objeto do presente artigo.

Segundo o Relatério de Inclusao Financeira do Banco Cen-

tral do Brasil, em 2015 tem-se que:

De 2010 a 2014, o niimero de financeiras caiu de 60 para
55]...]. Em 2014, 41 eram independentes, e 14, ligadas a
conglomerados bancarios [...]. As SCFIs independentes
atuam em segmentos especificos, como financiamen-
to de veiculos usados e cartdes de crédito regionais ou
representam bragos financeiros para financiamento de
vendas do préprio grupo econdmico que integram. A
estrutura de atendimento é concentrada em correspon-
dentes. (BACEN, 2015, p. 48/49)

Posteriormente ao mencionado relatério de 2015, em 2018 o
Banco Central do Brasil divulgou Relatério de Cidadania Financeira,
em acréscimo ao de Inclusdo Financeira. O documento afirma que “o
desenvolvimento da cidadania financeira se da por meio de um contexto
de inclusdo financeira, de educagao financeira, de protecdo ao consu-
midor de servigos financeiros e de participagdo no didlogo sobre o
sistema financeiro” (BACEN, 2018, p. 8).

A inclusdo financeira consiste, teoricamente, na viabilizacao de

73 Conforme disposto pelo Ministério da Fazenda, no item III do Capitulo 1, da
Portaria 309, de 30 de novembro de 1959.
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acesso da populacdo a servigos adequados as suas necessidades. Tal
escopo nao prescinde de uma ampla e disseminada rede de captagdo
e atendimento de clientes por todo o territdrio nacional. Disso decor-
re a utilizacdo, por parte das institui¢des financeiras, de duas figuras
distintas: correspondentes bancérios e franquias.

Os correspondentes bancarios poderiam, em termos teoricos,
representar solucdo para populacdes de regides onde nao existiria es-
cala para abertura de instalagdes financeiras.

Correspondentes bancarios sdo estabelecimentos comerciais,
como lotéricas, lojinhas de crédito, correios ou farmacias que, para-
lelamente a sua atividade principal, oferecem servigos, relativos a
captagdo e ao relacionamento com a clientela, para institui¢cdes finan-
ceiras. Os correspondentes podem ser contratados por financeiras e
bancos sendo, todavia, deles distintos (Nery Jr, 2014, p.16). Trata-se
de atividade que reduz os custos e diminui a necessidade de escala na
oferta de servigos financeiros, aumentando a capacidade de alcance
das institui¢oes financeiras.

A disciplina normativa dos correspondentes bancarios e suas
condi¢cdes de contratacdo ¢ definida, atualmente, pela Resolugdo do
Conselho Monetario Nacional 3.954, de 24 de fevereiro de 2011.Po-
dem atuar como correspondentes, nos termos do artigo 30 dessa reso-
lucao, com redacao dada pela Resolugao CNM 3.959, de 31 de margo
de 2011, “as sociedades, os empresarios, as associagoes definidos na
Lein® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Codigo Civil), os prestadores
de servigos notariais e de registro de que trata a Lei n® 8.935, de 18 de
novembro de 1994, e as empresas publicas”.

As atividades do correspondente bancario sdo regulamentadas
pela Resolugao CMN 3.954/2011, que prevé uma variedade de servi-
¢os que podem ser prestados por meio de correspondentes como:

a) recep¢ao e encaminhamento de propostas de abertura de
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contas de depdsitos a vista, a prazo e de poupanca mantidas pela
institui¢do contratante; b) realizagdo de recebimentos, pagamentos e
transferéncias eletronicas visando a movimentacao de contas de
depositos de titularidade de clientes mantidas pela institui¢do con-
tratante; c) recebimentos e pagamentos de qualquer natureza, e ou-
tras atividades decorrentes da execu¢ao de contratos € convénios de
prestagdo de servigos mantidos pela instituicdo contratante com ter-
ceiros; d) execucao ativa e passiva de ordens de pagamento cursadas
por intermédio da instituicdo contratante por solicitacdo de clientes e
usuarios; €) recep¢ao e encaminhamento de propostas de operagdes
de crédito e de arrendamento mercantil concedido pela instituicao
contratante; f) bem como outros servigos prestados para o acompa-
nhamento da operacdo, recebimentos e pagamentos relacionados a
letras de cambio de aceite da instituigdo contratante; g) recepgao e
encaminhamento de propostas de fornecimento de cartdes de crédi-
to de responsabilidade da instituicdo contratante; e h) realizacdo de
operacdes de cambio de responsabilidade da institui¢do contratante.
Sendo possivel ser incluida no contrato, também a prestacao de ser-
vicos complementares de coleta de informagdes cadastrais, de docu-
mentacdo, controle e processamento de dados.

Para Mas e Siedek (2008), os correspondentes desempenhariam
para os bancos quatro papéis estratégicos: descongestionar o atendi-
mento das agéncias bancarias; atingir novos segmentos de clientes,
como populagdes de baixa renda nas periferias; expansao geografica,
funcionando o correspondente como verdadeiro substituto da agéncia
bancaria em regides agricolas, por exemplo; por fim, existiria a pos-
sibilidade de se criar um banco sem estrutura propria, terceirizando
completamente o contato com os clientes para o estabelecimento co-
mercial, como o caso de instituicdo que siga estratégia de baixo valor
agregado e grande volume de servigos (2008, p. 8/9).
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O primeiro banco a atuar com correspondentes foi a Caixa Eco-
nomica Federal (CEF), responsavel pela distribuicado de beneficios
do governo, como o Programa Bolsa Familia, tendo adotado como
correspondentes bancarios as lotéricas e outros estabelecimentos,
criando o “Caixa Aqui”. O Bradesco ganhou em 2002 o leildo que
autorizava o uso dos Correios como correspondentes, criando uma
nova subsidiaria, o Banco Postal. Em 2012, o Banco do Brasil ven-
ceu a licitagado realizada pelos Correios, tornando-se o novo parceiro
no Banco Postal, em substituicdo ao Bradesco (Loureiro; Madeira;
Bader, 2016, p. 8).

A contratagdo de correspondentes pode ser realizada por
bancos, por SCFIs, cooperativas de crédito e outras institui¢des au-
torizadas. Conforme divulgado pelo Relatorio de Inclusdo Financei-
ra, os bancos

lideram o ranking de instituigdes contratantes em todas
as regides do Brasil, figurando em 2014 como institui-
¢Oes contratantes em mais de 90% dos casos no pais [...].
Considerando-se o periodo 2010-2014, as Cooperativas
de Crédito foram as institui¢cdes contratantes que mais
expandiram sua rede de correspondentes em termos re-
lativos [...]. (Bacen, 2015, p. 51)

Convém ainda trazer informacgao contida no referido Rela-
torio no sentido de que:

Os correspondentes estdo presentes em todo o territorio
nacional. Em 2014, em apenas dois municipios, cons-
tituidos em 2013, ndo ha correspondentes [...]: Pescaria
Brava (SC) e Pinto Bandeira (RS), sendo este atendido
por cooperativa e PA [posto de atendimento]. (BACEN,
2015, p. 54)

109



110 DAVI FERREIRA VERONESE | TARA PEREIRA RIBEIRO | MARIA PAULA BERTRAN

De acordo com dados atuais do Banco Central, existem hoje,
entre sedes e filiais, 382.062 postos de atendimento de corresponden-
tes bancarios no pais, os quais atuam em parceria com financeiras e
também com as demais institui¢des publicas e privadas (artigos 1o,
V, e 18, § 1° da Lei 4.595/64), componentes do Sistema Financeiro
Nacional (Bacen, 2019).

nao ¢ admitida a celebragdo de contrato de corresponden-
te que configure contrato de franquia, nos termos da Lei
8.955, de 15 de dezembro de 1994, ou cujos efeitos sejam
semelhantes no tocante aos direitos e obrigacdes das partes
ou as formas empregadas para o atendimento ao publico.
[grifo nosso]

Os correspondentes bancarios ndo podem ser franqueados. Mas
os franqueados podem existir as dezenas ou centenas, desde que nao
sejam correspondentes bancarios. Assim, além dos correspondentes,
as financeiras também utilizam a estrutura de franquias, com o objetivo
de ampliar suas redes de atendimento. Alguns dos grupos que conse-
guem notavel permeabilidade em territorio nacional o fazem por meio
do apoio de um franqueado local. A franquia CredFacil, por exemplo,
divulga em sitio proprio na Internet os dados de 174 pontos de aten-
dimentos por franquias. Sdo exemplos também de SCFIs que atuam
por meio de franquias, entre outras, a Help do Banco BMG, a Bem So-
lugdes, a Segcredi Solugdes em Empréstimos e a Vazoli Empréstimos
¢ Financiamentos.”

Na estrutura de franquias, a institui¢do franqueadora atua com
elementos tradicionais do contrato, como constru¢cdo da marca, iden-
tidade visual e elementos de publicidade. No setor financeiro, a es-

Disponivel em: http://www.franquiascredfacil.com.br/unidades. Acesso em: 10/9/2019.
75 Dados obtidos mediante verificagdo nas homepages das empresas citadas.
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trutura de franquias lida com elementos mais refinados, entre os quais
a manutencao dos requisitos legais para funcionar como instituicao
financeira, o capital a ser transacionado pela concessdo de emprés-
timos e, principalmente, a expertise sobre como, a quem e sob quais
condi¢des emprestar.

A instalacdo de uma franquia para que o franqueado passe a atu-
ar como correspondente bancario (ainda que nao possa ser correspon-
dente bancario) pode custar relativamente pouco. E render muito. Um
dos entrevistados afirmou que a franquia que administrava desde 2014
teria exigido investimento de instalagdes fisicas e repasse contratual ao
franqueador no valor total de R$45 mil. Os rendimentos mensais eram
variaveis, de acordo com os meses mais € menos aquecidos € 0 mo-
mento econdomico, mas “muito adequados”, segundo o entrevistado,
que preferiu nao revelar valores.

A remuneracao do franqueado ocorre por um percentual dos con-
tratos firmados em sua franquia. Periodicamente — a cada semana ou
quinzena — a SCFI (franqueadora) envia ao correspondente bancario
(franqueado) uma tabela com as condi¢des das operagdes que devem
viger naquele periodo. Duas informagdes sdo essenciais: as variaveis
taxas de juros que podem incidir sobre os contratos e as variaveis co-
missoes que serdao destinadas ao franqueado, a depender do contrato es-
colhido pelo cliente. A estrutura de remuneragdo dos correspondentes
bancarios ocorre rigorosamente da mesma forma.

Segundo os entrevistados, as comissdes sdo proporcionais a
rentabilidade dos contratos. Se o franqueado/correspondente conse-
guir fazer com que o tomador escolha a linha de crédito com juros
mais altos ou com valores mais altos, sua comissao sera maior.

A Resolugao CMN 3.954/2011, do Banco Central, foi diligente ao
expressamente apontar, no artigo 4°-A, que a institui¢do contratante dos
servicos dos correspondentes bancarios deveria adotar politica de re-
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muneragao compativel com a politica de gestao de riscos, de modo a
ndo incentivar:

(...) comportamentos que elevem a exposi¢do ao risco
acima dos niveis considerados prudentes nas estratégias
de curto, médio e longo prazos adotadas pela instituicao,
tendo em conta, inclusive, a viabilidade economica no
caso das operacdes de crédito e de arrendamento mercantil
cujas propostas sejam encaminhadas pelos corresponden-
tes. [grifo nosso]

Apesar da disposi¢do normativa que alerta para os efeitos deleté-
rios da remuneracdo do correspondente bancario pelo desempenho de
contratos fechados, ndo existem mecanismos formais para sua exigibi-
lidade. O Banco Central ndao mantém rotinas de aferi¢ao e controle pré-
vio da remuneracao dos correspondentes bancarios ou franqueados. O
risco sistémico do sistema financeiro também nao parece ser atingido
pela auséncia de controle minucioso da remuneragdo dos correspon-
dentes bancarios ou franqueados. Todavia, o aumento da exposigao do
risco das pessoas, especialmente idosos, se coloca de forma notavel.

A légica das comissdes por novos contratos abre espago para
rotinas de questiondvel adequagao social, por duas razdes. A primei-
ra: de acordo com o conjunto das entrevistas, os correspondentes
bancarios estdo bastante dispostos a oferecer o pior negdcio, em ter-
mos de juros e demais condi¢des, para um cliente. Conforme o
relato veemente de um entrevistado da pesquisa: “Empurro o con-
trato que eu quiser, e meu cliente ndo vai questionar”. A segunda:
correspondentes bancarios nao tém barreiras para aumentar sua
lucratividade com a renegociagdo de velhos contratos.

A estrutura das franquias compete com a estrutura dos corres-
pondentes bancéariosque firmam parcerias com um ou mais bancos.
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O termo “pastinha”, hoje em desuso, designava os correspondentes
bancarios que representavam diferentes institui¢des financeiras. Os
“pastinhas” abordavam mutuarios com o objetivo de “melhorar”
o contrato que tinham, fazendo a novac¢ao de obrigacdes antigas
com novos prazos € mais algum dinheiro “de troco”. A expressao
“de troco” foi mencionada em algumas entrevistas para indi-
car que a renegociacdo gerava nova liberagdo de recursos para o
tomador. Nao por acaso, “troco” remete a pequena monta, como de
fato ocorre, em termos proporcionais, na maior parte dos contratos
renegociados.

Uma estratégia classica, segundo as entrevistas, ¢ fazer o
cliente perceber que vai pagar o mesmo valor da parcela em uma
nova liberacdo de recursos. A dilacdo das prestacdes poderia ou
nao ocorrer, dado que os “pastinhas” poderiam encontrar melhores
condicdes de contratagdo com a instituicdo financeira cedente no
momento da proposta de novagdo. No entanto, o que certamente
ocorre, sem contingéncias, ¢ o pagamento de comissao pelo contrato
novado.

A atuacdo como correspondente bancario exige o atendimen-
to formal de variadas exigéncias. Uma delas ¢ a certificacdo dos
profissionais que atuam na area. Segundo o artigo 12 da Resolugao
CMN 3.954/2011, do Banco Central, ¢ preciso que “o processo de
capacitagdo (...) aborde, no minimo, os aspectos técnicos das opera-
¢oes, a regulamentagdo aplicavel, o Cdodigo de Defesa do Consu-
midor (CDC), ética e ouvidoria”. A falta de critérios especificos
para aferir o desempenho dos correspondentes bancarios e, talvez,
a facilidade para obten¢ao de aprovagao nas provas de certiﬁcag:f?to76

76 A Federagdo Brasileira dos Bancos (Febraban) ¢ um dos organismos que realiza
certificagdo da atividade de correspondente bancario. Em sua pagina na internet é
possivel verificar a venda de cursos on-line preparatdérios para as mesmas provas
que aplica. A Febraban é uma institui¢do solida, de altissima reputagao, mas regras
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sao hipodteses possiveis para explicar algumas das posturas percebi-
das nas entrevistas.

Nelson Nery Junior (2014) define o correspondente bancario
como “uma empresa que simplesmente presta servigos para as insti-
tuicdes integrantes do Sistema Financeiro Nacional, ndo se confun-
dindo com as institui¢cdes financeiras, tampouco com as institui¢des
financeiras auxiliares ou equiparadas”, ressaltando que o exercicio de
qualquer atividade privativa das institui¢des financeiras lhe ¢ vedada
e por esse motivo nao integra o Sistema Financeiro Nacional, sendo
dispensado de autorizagdo do Banco Central para funcionar (Nery Jr,
2014, p.16).

A atuagdo dos correspondentes bancarios, dos franqueados das
“financeiras” e das proprias SCFIs parece razoavelmente livre de amar-
ras ou controle. O ideal de uma sociedade liberal se apoia na atuacao
sem contingéncias, apenas se nao ha prejuizo em tal postura. Nao pa-
rece ser o caso. Tradicionalmente, a fiscalizagao de atuagdo das “finan-
ceiras” seria justificada pelos riscos sistémicos oferecidos ao sistema
financeiro. Excepcionalmente, a maior fiscalizagdo de atuagdo das “fi-
nanceiras” teria o papel de garantir higidez a populagdo vulneravel,
especialmente os mais pobres. Nesse ponto, uma iniciativa governa-
mental que buscasse refor¢o da autorregulamentagdo do setor ou mes-
mo da maior centralidade do Banco Central na observacao das rotinas
adotadas poderia ter como consequéncia social a diminui¢do de em-
préstimos potencialmente predatorios a seus tomadores.

Por fim, incluimos no questionario a pergunta “Vocé sente que
seu negdcio pode ser ameacgado pelas fintechs?”. A integralidade dos

de conflito de interesses poderiam sugerir que a instituigio que aplica um certame
ndo ofereca cursos preparatorios para o mesmo certame. No site hd a informagéo
de que 70% das pessoas que realizam seus cursos sdo aprovados nas provas que ela
mesma aplica. Disponivel em: https://www.certificacaofebraban.org.br/Home/
Correspondentes. Acesso em: 12 set. 2019.
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respondentes disse que ndo sabia o que eram fintechs ou nao se sen-
tiam ameacados por elas. A cerca de 50% dos respondentes foi expli-
cado que fintechs eram os bancos digitais.77 A resposta no se alterou
com a explica¢do adicional. Os pesquisadores se questionam se as
expectativas de aumento de concorréncia pela digitalizagdo dos ser-
vigos bancérios terd repercussdo concorrencial a massa de brasileiros
pobres, as vezes, analfabeta, que se servem dos servigos de créditos
das “financeiras” entrevistadas.

3.3 AUSENCIA DE JUSTIFICATIVA SOCIAL PARA
A EXISTENCIA DE “FINANCEIRAS” EM CENTROS
URBANOS JA ATENDIDOS POR AGENCIAS
BANCARIAS

Durante as entrevistas, foi perguntado aos entrevistados se
saberiam apontar os motivos pelos quais os clientes procuravam as
“lojinhas” em vez das instituigdes financeiras tradicionais. Varias das
respostas indicaram que os clientes preferiam as “lojinhas™ ou apenas
“financeiras”, como doravante nos referimos, indistintamente, a cor-
respondentes bancarios, SCFIs ou suas franqueadas, porque “o aten-
dimento era melhor”, “atendiam melhor e mais rapido”, ou havia “co-
modidade, menos filas e menos burocracia”. Considerou-se intrigante
esse conjunto de respostas.

A localizagdo geografica das “lojinhas” € nao raro associada a

presenca de uma grande agéncia bancaria. No universo do levanta-

77 Os outros respondentes ndo receberam explicacdes adicionais. Esse foi,
provavelmente, um defeito do questiondrio. O ideal deveria ter sido que o
questiondrio indicasse o termo “banco digital’, expressdo intuitivamente mais
explicativa que o termo fintech, indevidamente usado no texto que conduzia as
entrevistas.
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mento feito, foram recorrentes as condicdes geograficas em que a
sede de uma instituicao financeira se localizava defronte ou ao lado
de uma “lojinha”. A estrutura fisica das agéncias bancarias ¢ normal-
mente mais confortdvel e ampla que as estruturas das “lojinhas”. As
“lojinhas” comportam o atendimento de muito menos pessoas. Apesar
de limpas e claras, as estruturas fisicas sdo quase simplorias.

Nao existem levantamentos publicos sobre o perfil dos aten-
dentes bancarios em comparagdo com os atendentes das “lojinhas”.
Enquanto nas agéncias bancarias os funcionarios tendem a ser empre-
gados que lidam com os diversos produtos que a institui¢ao financeira
vende, nas “lojinhas” o atendimento ¢ feito pelo proprio “dono” (em-
presario administrador, franqueado, “pastinha”) ou seus empregados,
sob sua submissao muitas vezes direta e presencial.

Duas leituras se colocam como esforco interpretativo para as
respostas. A primeira € que as lojinhas cativam os clientes pela pesso-
alidade e pela simplicidade de tratamento. As instituicdes bancarias
tradicionais tendem a afastar alguns nichos de clientes em razao da
intimidagdo que os mecanismos formais, burocraticos e hierarquicos
dos bancos convencionais podem gerar.

Nesse sentido, a explicacdo para o sucesso dos cartdes de crédi-
to oferecidos pelos varejistas, em comparagao aos servigos financeiros
tradicionais dos bancos, talvez possa ser ampliada para o setor de cré-
dito das “lojinhas”.

Uma percepgdo disseminada entre os estudiosos dos
comportamentos das classes ascendentes ¢ de que o
servigo bancario regular ¢ visto como algo impessoal e
frio, que constrange o individuo pela distancia do coti-
diano, pela linguagem técnica. Na verdade, essa imagem
ndo atinge apenas os bancos, mas toda uma logica regida
pelo formalismo, o que inclui as relagdes com o Estado em
geral e com o universo juridico. Em contraposicdo a essa
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primeira logica, ¢ possivel identificar o varejista como
um ente que se associa a informalidade, a emocdo da
publicidade, ao lazer do momento de ir as compras. (...)
Fazer um crediario na loja onde se compra desde a infan-
cia ou desde ha muitos anos, em companhia da familia
e dos amigos, em um ambiente de convivio e intimidade
aproxima o individuo da oferta de crédito. As financeiras
(e os grupos econdmicos que as controlam) sabem disso.
(Bertran, 2017, p. 468)™

A predilecao pelo ambiente da “lojinha”, intimista na sua de-
nomina¢do diminutiva, pode espelhar fendomeno semelhante ao que
acontece nas redes de varejo.

A segunda possivel leitura para as respostas acerca da melhor
qualidade de atendimento das “financeiras”, em comparacao aos ban-
cos, ¢ ade que as grandes institui¢cdes financeiras efetivamente atendem
mal o ptiblico que normalmente contrata com as “lojinhas”. Quais po-
deriam ser os motivos para tal pratica, especificamente pelos bancos
que tém “lojinhas” entre seus conglomerados?

Uma possivel explicagdo ¢ da intencional segregacdo de al-
gumas pessoas, especialmente as de baixa renda. Esse entendimento
poderia ser perfeitamente aceito assumindo que existe uma correlagao
entre menor renda e maior risco de inadimplemento. Todavia, dois
fatores sugerem que essa leitura € simplista. O primeiro fator ¢ que
o crédito consignado e/ou o empréstimo pessoal vinculado a conta
bancaria onde ¢ depositado o salario ou o beneficio previdencidrio sdo
as modalidades lideres de empréstimos entre as sociedades de crédito
e os correspondentes bancarios entrevistados. O crédito consignado
e o empréstimo pessoal vinculado a conta de recebimento de salario/
aposentadoria caracterizam-se pela inadimpléncia quase impossivel.
78 A percepgio de que as classes C, D e E evitam institui¢des financeiras tradicionais

foi apontada, em 2011, por Renato Meirelles no IIT Férum do Banco Central sobre
Inclusdo Financeira (Anais, 2011, p. 28).
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O segundo fator se relaciona ao fato de que as principais institui-
coes financeiras do Brasil mantém em seus conglomerados bancarios
bracos voltados ao publico que ¢ atendido pelas Sociedades de Crédi-
to. A Caixa Economica Federal tem o Banco Pan. O Santander tem a
Ol¢. O Bradesco tem a Losango. O Itati manteve o Itai por varios anos.
Uma possivel inteligéncia estratégica ¢ desvincular a imagem das di-
ferentes empresas financeiras do conglomerado, atendendo mal quem
vai a agéncia bancaria tradicional para que a pessoa seja compelida
a recorrer pelo mesmo crédito na financeira que pertence a0 mesmo
grupo econdmico e que se localiza defronte a ele em muitas cidades,
como ocorreu na cidade investigada.

Os resultados sociais do eventual mau atendimento do cliente
na agéncia bancaria tradicional sdo ruins. Compelido a buscar solu-
¢do para sua necessidade de crédito em uma SCFI, em uma franquia
de crédito ou em um correspondente bancario, o tomador estard na-
turalmente sujeito a receber propostas contratuais com taxas de juros
maiores.

Além disso, a busca por uma “financeira”, em consequéncia de
um mau atendimento na agéncia bancaria, expde o tomador do crédito
a possiveis piores praticas empresariais. Enquanto os grandes bancos
se regulam por condutas estritas de compliance e maior vigilancia de pa-
drdes éticos de conduta, as pequenas “financeiras” podem ser um campo
aberto para praticas predatorias. A remuneracao por comissionamento
e a falta de diretivas administrativas (“empurro no meu cliente o que
eu quiser’”) apareceram nas nossas entrevistas como perigosos riscos
para a seguranca dos con‘uratantes.79

79 Nesse sentido, processos administrativos instaurado pelo Departamento
de Protegdo e Defesa do Consumidor, do Ministério da Justi¢a. Cf. processos
08012.001492/2019-4, em que o representante sdo o Instituto de Defesa Coletiva
e Instituto Brasileiro de Defesa do Consumidor (Idec) e a representada é a Caixa
Econdmica Federal, 08012.001483/2019-51, em que o representado é Banco
Olé Bonsucesso Consignado S/A, processo 08012.001470/2019-81, em que o
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Os entrevistados informam que as “financeiras” mantém rotinas
de publicidade agressivas. Sao capazes de “perseguir” o publico-alvo
por meio de ligacdes para os possiveis clientes constantes em seus
bancos de dados. Fazem divulgagdo de seus servicos pelas empresas
de telemarketing, ou pela internalizagcdo dos servicos de telemarke-
ting dentro de sua propria estrutura. Algumas das respostas indicaram
a preferéncia pelos aposentados e pensionistas do INSS, cujos dados
seriam “facilmente obtidos”."

As redes sociais como Facebook, WhatsApp, Instagram,
bem como, e-mails padronizados foram

indicados como forma de alcangar os tomadores de crédito.
Panfletagem, carro de som, outdoors e cartazes pregados em muros e
postes também foram mencionados. Um dos entrevistados detalhou a
facilidade de ganhar contratos com idosos pelo telefone.

L& todo o contrato de modo muito rapido. A ligacdo ¢é
sempre gravada. E facil induzir idosos. Sem querer, ele
ja faz. Ai é onde o idoso € mais prejudicado. Atendente
pede que repita ‘Sim, aceito. Sim, concordo’. E ja fica
formalizado. Cada banco pode ter um sistema desse na

representado é o Banco Itai Consignado S.A, entre muitos outros. [s.n] Dez bancos
sao investigados por supostos abusos em consignado a idosos. Exame. 19 de julho
de 2019.

80 O uso de dados pessoais por institui¢cdes financeiras levanta questionamentos
quanto ao direito a privacidade, assim como expresso por Ursula Valdetaro (2017).
Nesse sentido, remete-se o leitor a trés célebres reportagens da imprensa juridica
brasileira, que buscaram mostrar a fragilidade de acesso aos dados dos brasileiros,
bem como o poder meramente opinativo, com pouco embasamento técnico, sdo
elas: Perfis que Serasa passa ao mercado sdo pura fantasia, Clientes do Serasa devem
buscar informagdes adicionais (ambas 13 ago. 2013) e Para tribunais, Serasa fornece
dados ilegais (16 ago. 2013), todas de Marcos Vasconcellos, publicadas no Conjur.
Disponiveis em: https://www.conjur.com.br/2013-ago-13/baseada-informacoes-
publicas-serasa-mercado-visao-distorcida; https://www.conjur.com.br/2013-
ago-13/serasaclientes-buscar-informacoes-adicionais e https://www.conjur.com.
br/2013-ago-16/tribunais-serasa-fornece-dados-ilegais-clientes

119



120 DAVI FERREIRA VERONESE | TARA PEREIRA RIBEIRO | MARIA PAULA BERTRAN

loja. E s6 comprar um HD, que ¢ um gravador. Bancos
pedem que a gente tenha um gravador. Mas confiam intei-
ramente no franqueado. Primeiro, pago o valor na conta.
Depois, vou até a casa do idoso e ele também assina o
contrato.

No questionario submetido, foi perguntado aos entrevistados
sobre os principais questionamentos dos contratantes. Dois tercos das
respostas afirmaram que os tomadores ndo faziam quaisquer pergun-
tas, ao passo que um terco disse que eram questionados sobre taxas,
prazos e juros.

A literatura estrangeira consagrou a expressao “financeiras do
gueto” para se referir ao conjunto de atividades bancarias que fun-
cionam a margem dos grandes grupos bancarios, privilegiando os
estigmatizados, pouco instruidos e vulneraveis moradores dos guetos
(White, 1969; Reed, 1969). Diversas familias de baixa renda, as quais
nao conseguem crédito oriundo de grandes bancos, suportam, a fim de
obter crédito, os precos extremamente elevados cobrados pelas “finan-
ceiras do gueto”.81

As “financeiras” t€ém o nobre papel de viabilizar maior capilari-
dade ao sistema bancario brasileiro. Todavia, ndo esta claro como se
estabelece qualquer vantagem em contextos urbanos como a da cida-
de em que se realizou a pesquisa descrita neste artigo. No contexto
da cidade de Ribeirdo Preto, as “lojinhas” ocupam os mesmos locais
em que se instalam as inimeras agéncias bancarias da cidade. Apa-

81 Ver: David Caplovitz, The Poor Pay More (New York: Free Press, 1967); Thomas
Durkin, ed., Proceedings of the Arden House Conference on Consumer Credit (New
York: Columbia University, January 1.972); Frederick Sturdivant, ed., The Ghetto
Marketplace (New York: Free Press, 1969); and Urban Coalition, Consumer Credit
and the Low Income Consumer (Rockville, Md.: William G. Kaye & Associtaes,
November 1969). Apud SEXTON, Donald E. Determining Good and Bad Credit
Risks Among High- and Low-Income Families. The Journalof Business, Vol. 50, No.
2 (Apr., 1977), pp. 236-239.
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rentemente, as “financeiras” estdo ali justamente para receberem os
clientes rejeitados pelos bancos, instituigdes que poderiam oferecer
melhores condi¢gdes contratuais.

3.4 A CENTRALIDADE DO CREDITO CONSIGNADO E O
PARADOXO DA BOA GARANTIA AO JURO ALTO

A principal modalidade contratual praticada pelas “financei-
ras” entrevistadas foi o crédito consignado. Perguntado se haveria san-
¢do se o cliente ndo pagasse, obteve-se o seguinte como resposta: “Nao. O
dono do banco € que aprova ou reprova. As lojinhas ndo sao analistas de
crédito. Sdo apenas intermediacao entre o banco e o cliente. O comissio-
namento do crédito consignado € o mais alto, 16%”. Outra modalidade
também descrita com frequéncia foi a de empréstimo pessoal. As “fi-
nanceiras” normalmente atrelam o pagamento de parcelas ao débito
automatico em conta bancaria em que 0 mutudrio recebe seu salario
ou beneficio previdenciario, segundo afirmado em entrevista: “Nao
estou fazendo porque acho abusivo. Juros sao muito altos. Vou voltar
a fazer porque a procura ¢

muito grande. Tem grande demanda porque o consignado nao
atende todo mundo”.

Os financiamentos de veiculos e o de imdveis foram referidos
como modalidades de crédito mais trabalhosas para as “financeiras”,
cujas exigéncias burocraticas de formalizagdo dos contratos as desesti-
mulavam a atuarem nesses nichos. “Nao financio carro porque da muito
trabalho — perco um dia.” O crédito consignado, como se sabe, tem
baixissimo risco para a instituigdo que empresta.

O adimplemento das parcelas ndo estd sujeito a qualquer ato
do mutudrio. O adimplemento das parcelas é¢ automaticamente debi-
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tado da folha de pagamento do tomador. O tnico risco de inadimplén-
cia ¢ praticamente o de morte do mutuario no transcurso do contrato.

O crédito consignado € a modalidade mais recomendével ao con-
sumidor que atenda as condigdes contratuais, pois a alta garantia de paga-
mento do empréstimo consignado fornece ao tomador de crédito, teorica-
mente, menores juros no mercado. Esse diagnostico € feito de maneira
recorrente na literatura.

Na elaboragao da pesquisa, algumas indagagdes surgiram: qual
a inteligéncia social do uso de uma modalidade de crédito tdo boa,
por um segmento de mercado que ndo se notabiliza pelas melhores
praticas? Serd que o ganho social viabilizado por uma modalidade de
crédito sem risco de inadimpléncia poderia ser tomado como um ga-
nho privado para o setor das “financeiras”? A atual estrutura regula-
toria sobre as “financeiras”, que admite correspondentes bancarios,
franqueadas e SCFIs, autoriza disfungdes no mercado de crédito aos
mais vulneraveis?

O levantamento de campo sugere que o ganho que os indivi-
duos e familias poderiam ter pelo crédito consignado ¢ parcialmente
capturado pela atuacdo das “financeiras”.

H4a um limite de 35% sobre o valor do saldrio/beneficio previ-
denciario para comprometimento com crédito consignado. O objetivo
dessa limitag¢ao € diminuir o risco de que a tomada de crédito consig-
nado comprometa as despesas basicas das familias. Essa disposi¢ao
¢ formalizada na Lei 13.172, de 21 de outubro de 2015. A norma prevé
que (art. 1°, §1°) o empréstimo consignado deve ter parcelas menores
do que 35% do salério ou beneficio previdencidrio mensal. Os 5% que
excedem o percentual de 30% s6 podem ser utilizados no cartdo de

L, - . 82
crédito consignado.

82 A reserva do percentual de 5% do limite da margem de crédito consignavel
também merece criticas do ponto de vista da adequagio social. Entende-se que
deveriam ser realizados estudos dedicados ao tema.



CONGLOMERADOS FINANCEIROS NO BRASIL

As entrevistas mostraram que algumas “financeiras” mantém
praticas que corrompem a inteligéncia da limitagdo do crédito con-
signado, do ponto de vista social. Nas entrevistas, dois agentes
apontaram manter rotinas de “repactuacdo” do limite maximo do
consignado, com o objetivo de trazerem o cliente para sua empresa
e receberem as comissdes decorrentes do novo contrato.

A dinamica basica se da por meio da quitagdao da(s) divida(s)
anterior(es), que comprometia(m) o limite de 30% em um novo con-
trato com mais parcelas. Nessa dinamica, parte dos recursos do novo
empréstimo (ou até todo ele) € utilizada para quitar o empréstimo con-
signado anterior. Com isso, a margem de 30% ¢ liberada, tornando
possivel a realizagdo de um novo empréstimo, em uma dindmica de
endividamento potencialmente eterno. Incidindo sobre o novo em-
préstimo, naturalmente, nova comissao.

Explicamos a dinamica com um exemplo ficticio:

Contratacio 1

Uma pessoa chamada Maria recebe um salario de R$1.000,00.
Maria pode contrair um empréstimo que seja pago em parcelas de
até R$300,00.

Maria contrata um empréstimo com a “Financeira A”, no valor de
R$3.000,00.

Maria deve pagar o empréstimo e seus encargos em quinze parcelas
de R$300,00, totalizando R$4.500,00 em dividas, entre

principal e juros.
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Contrataciao Dois

Passaram-se dez meses.

Maria ainda recebe um salario de R$1.000,00

Maria ja pagou onze parcelas, tendo quitado R$3.300,00. Ainda
tem como saldo a pagar R$1.200,00.

Nesse momento, Maria ¢ abordada pelo “Financeira B”, que lhe
oferece um novo empréstimo.

A estrutura do novo empréstimo ¢: valor a ser emprestado pela “Fi-
nanceira B”: R$2.000,00.

Maria deve pagar o novo empréstimo e seus encargos em dezparce-
las de R$300,00, totalizado R$ 3.000,00.

A “Financeira B” cuida dos tramites burocraticos para quitar o sal-
do devido a Financeira “A” no valor de R$ 1.200,00 e da

mais R$ 800,00 para Maria.

Com a quitag@o do saldo remanescente a financeira “A”, a margem
consignavel se restabelece para R$300,00 ao més.

No exemplo hipotético, o valor total dos recursos emprestados
sera de R$5.000,00, mas o valor efetivamente disponivel para Maria
foi de apenas R$3.800,00. Os encargos financeiros somados ao prin-
cipal sdo de R$8.500,00. Em um contexto de populagdo pouco edu-
cada financeiramente, a estratégia de renegociagdo das dividas pode
ter consequéncias sociais negativas.

Essa exemplificagdo evidencia ser questionavel a ideia de que o
crédito consignado seja sempre uma boa opg¢ao para o consumidor, afi-
nal, situagdes de renegociacdes podem representar uma eternizagdo do
contrato e do endividamento. As taxas de comissao podem diminuir o va-
lor liquido do empréstimo. A jurisprudéncia menciona inimeros casos
em que o consumidor assumiu dividas acima do limite de 30% de seu
salario. Duas hipoteses claramente distintas se estabelecem. Primeira:
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o endividamento excedente a 30% do salério ou beneficio previdenci-
ario foi feito em variadas modalidades contratuais, incluindo o crédito
consignado na margem licita. Segunda: o endividamento ¢ excedente
a30% do

salario ou beneficio previdenciario, apenas na modalidade de
crédito consignado.

A situacdo ocorre quando o limite do consignado € respeitado,
mas, ao lado dele, o individuo toma crédito em outras modalidades, que
(talvez perigosamente) ndo encontram limite de contratagao, tais como
empréstimo pessoal ou financiamento de automével. Entre 2012 e 2017,
havia no Superior Tribunal de Justica (STJ) um conjunto de precedentes
que garantiam aos devedores um “minimo existencial” que normalmente
garantia a limitacao de descontos. Nos tltimos anos, a jurisprudéncia
do STJ mudou de postura, sinalizando para todo o Poder Judiciério que
os descontos ndo deveriam encontrar teto.

83 (AgRg no Ag. 1.425.860/DE, Rel. Min. CASTRO MEIRA, DJe 12.03.2012).
(REsp 1.169.334/RS, Quarta Turma, Rel. Min. LUIS FELIPE SALOMAO, DJe de
29.9.2011). 3. Agravo regimental desprovido. (AgRg no RMS 30.821/RS, Rel. Min.
RAUL ARAUJO, DJe 4.2.2014). (AgRg no REsp. 1.316.545/RS, Rel. Min. ANTONIO
CARLOS FERREIRA, DJe 4.8.2014). (AgRg nos EDcl no AREsp 714.903/RS, Rel.
Min. HERMAN BENJAMIN, DJe 17.11.2015). (AgRg no REsp. 1.535.736/DF, Rel.
Min. HERMAN BENJAMIN, DJe 18.11.2015).(AgRg no RECURSO ESPECIAL Ne
1.084.997 — RS, MINISTRA ASSUSETE MAGALHAES, j. 18/02/2016). (AgRg no
REsp 1322186/PA, Rel. Min. NAPOLEAO NUNES MAIA FILHO, DJe 1.4.2016).
(AgInt no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL Ne 194.810 - RS (2012/0132111-
2), MINISTRO NAPOLEAO NUNES MAIA FILHO, 14/02/2017) 13 RECURSO
ESPECIAL. PR

84 RECURSO ESPECIAL. PRESTACOES DE MUTUO FIRMADO COM
INSTITUICAO FINANCEIRA. DESCONTO EM CONTACORRENTE E
DESCONTO EM FOLHA. HIPOTESES DISTINTAS. APLICACAO, POR
ANALOGIA, DA LIMITACAO LEGAL AO EMPRESTIMO CONSIGNADO
AO MERO DESCONTO EM CONTA-CORRENTE, SUPERVENIENTE AO
RECEBIMENTO DA REMUNERACAO. INVIABILIDADE. DIRIGISMO
CONTRATUAL, SEM SUPEDANEO LEGAL. IMPOSSIBILIDADE. 1. A regra legal
que fixa a limitagdo do desconto em folha é salutar, possibilitando ao consumidor
que tome empréstimos, obtendo condigdes e prazos mais vantajosos, em decorréncia
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da maior seguranga propiciada ao financiador. O legislador ordindrio concretiza, na
relagdo privada, o respeito a dignidade humana, pois, com razoabilidade, limitam-
se os descontos compulsdrios que incidirdo sobre verba alimentar, sem menosprezar
a autonomia privada. 2. O contrato de conta-corrente ¢ modalidade absorvida pela
pratica bancdria, que traz praticidade e simplificagdo contdbil, da qual dependem
varias outras prestagdes do banco e mesmo o cumprimento de pagamento
de obrigacdes contratuais diversas para com terceiros, que tém, nessa relagdo
contratual, o meio de sua viabilizagdo. A instituicdo financeira assume o papel
de administradora dos recursos do cliente, registrando langamentos de créditos e
débitos conforme os recursos depositados, sacados ou transferidos de outra conta,
pelo préprio correntista ou por terceiros. 3. Como caracteristica do contrato, por
questdo de praticidade, seguranca e pelo desuso, a cada dia mais acentuado, do
pagamento de despesas em dinheiro, costumeiramente o consumidor centraliza,
na conta-corrente, suas despesas pessoais, como, v.g., luz, dgua, telefone, tv a
cabo, cartdo de crédito, cheques, boletos variados e demais despesas com débito
automatico em conta. 4. Consta, na propria peti¢do inicial, que a adesdo ao contrato
de conta-corrente, em que o autor percebe sua remuneragio, foi espontanea, e que
os descontos das parcelas da prestagdo - conjuntamente com prestagdes de outras
obrigacdes firmadas com terceiros - tém expressa previsio contratual e ocorrem
posteriormente ao recebimento de seus proventos, nio caracterizando consignacdo
em folha de pagamento. 5. Ndo hd supedéaneo legal e razoabilidade na adogédo da
mesma limitagao, referente a empréstimo para desconto em folha, para a prestagdo
do mutuo firmado com a institui¢do financeira administradora da conta-corrente.
Com efeito, no &mbito do direito comparado, nio se extrai nenhuma experiéncia
similar - os exemplos das legislacdes estrangeiras, costumeiramente invocados,
buscam, por vezes, com medidas extrajudiciais, solugdo para o superendividamento
ou sobreendividamento que, isonomicamente, envolvem todos os credores,
propiciando, a médio ou longo prazo, a quitagdo do débito. 6. A mingua de novas
disposigoes legais especificas, ha procedimento, ja previsto no ordenamento juridico,
para casos de superendividamento ou sobreendividamento - do qual podem langar
mao os proprios devedores -, que é o da insolvéncia civil. 7. A solugdo concebida
pelas instancias ordinarias, em vez de solucionar o superendividamento, opera no
sentido oposto, tendo o condao de eternizar a obrigagao, visto que leva a amortizagao
negativa do débito, resultando em aumento més a més do saldo devedor. Ademais,
uma vinculagdo perene do devedor a obrigagdo, como a que conduz as decisoes
das instancias ordindrias, ndo se compadece com o sistema do direito obrigacional,
que tende a ter termo. 8. O art. 6°, pardgrafo 1°, da Lei de Introdugdo as Normas do
Direito Brasileiro confere prote¢do ao ato juridico perfeito, e, consoante os arts. 313
e 314 do CC, o credor nao pode ser obrigado a receber prestagdo diversa da que lhe
¢ devida, ainda que mais valiosa. 9. A limita¢ao imposta pela decisdo recorrida é de
dificil operacionalizagdo, e resultaria, no comércio bancdrio e nas vendas a prazo,
em encarecimento ou até mesmo restricdo do crédito, sobretudo para aqueles que
ndo conseguem comprovar a renda. 10. Recurso especial do réu provido, julgado
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O novo entendimento do STJ enumera alguns argumentos de forma
recorrente: 1) a responsabilidade pela tomada do crédito € apenas do mu-
tuario e deve ser totalmente suportada de acordo com o exercicio de seu
voluntarismo; ii) ndo ha previsdo legal para extensado da limitagao atribu-
ida apenas a modalidade de crédito consignado; iii) o consumidor tem
autonomia privada contratual para autorizar débitos em sua conta;85
1v) o ordenamento juridico brasileiro ja prevé a insolvéncia civil como
solugdo para o superendividamento; v) a limitagdo das parcelas eterni-
zaria a obrigagdo para o consumidor.

Inimeros trabalhos cientificos poderiam ser indicados para rebater
esses argumentos. Por ndo ser esse o enfoque do trabalho, menciona-se
apenas Mian e Sufi (2012), que comprovam como o custo social da re-
cuperagao judicial do crédito pode ser devastadora em um contexto de
endividamento generalizado.

A segunda situagdo — o endividamento ¢ excedente a 30% do sa-
lario ou beneficio previdencidrio, apenas na modalidade de crédito
consignado — sugere que na rotina de registro da modalidade de cré-
dito existam falhas regulatorias graves ou até mesmo condutas tipi-
ficaveis penalmente. O volume de casos dessa natureza impressiona.

Uma situagdo que explica o endividamento de crédito consig-
nado acima da margem de 30% ¢ a de recebimento temporario de
adicionais. Se, no momento em que um servidor publico toma em-
préstimo, ele se encontra em cargo de chefia, assessoramento ou dire¢ao,
justificando gratificagdo, ¢ possivel que o desconto seja feito sobre o
valor salarial provisoriamente apreciado. Diante da perda do adicional
pela perda da funcgdo, o resultado contabil do desconto seria maior que os
30% consignaveis. O volume de pessoas que indicam ter comprometi-

prejudicado o do autor (REsp 1586910/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO,
QUARTA TURMA, julgado em 29/08/2017, DJe 03/10/2017).

85 Artigos 1°, 3°, e 4° da Resolugao CMN 3.695/2009 com redagao dada pela
Resolugdo CMN 4.480/2016.
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mento de renda acima de 30%, porém, ndo parece poder ser justifica-
do unicamente pela remuneragao variavel. A partir da vivéncia de roti-
nado servi¢o de atendimento a comunidade de que muitos dos autores
desse texto participam, é possivel imaginar que estratégias maliciosas
impulsionadas pela oportunidade de comissionamentos criem

oportunidades de burlar a lei.

Nesse sentido, algumas ementas de varios casos que determi-
nam que a limitacao de 30% seja efetivada para os descontos de cré-
dito consignado.

PROCESSUAL. ADMINISTRATIVO. SERVIDO-
RES. DESCONTO EM FOLHA DE
PAGAMENTO. LIMITACAO. 30% DOS VENCIMEN-
TOS. 1. Diferentemente do que alega a Unido, ndo se
discute, no caso, cancelamento de amortizacao de em-
préstimo, mas reducao do percentual descontado com o
objetivo de adequar-se aos limites legalmente estabele-
cidos. 2. Nada obstante a concordancia do mutuario na
celebracdo do contrato de empréstimo com a instituigao
financeira, cabe ao 6rgdo responsavel pelo pagamento
dos proventos fiscalizar os descontos em folha, como a
cobranga de parcela de empréstimo bancario contraido,
a fim de limitar a quantia descontada ao percentual de
30% da remuneragao ou proventos. Precedentes.

3. O acoérdao recorrido limitou o valor das consignagdes
em 40%. Entretanto, esta Corte tem reduzido esse per-
centual para 30% dos vencimentos do servidor, em ra-
zao da natureza alimentar do salario e do principio da
razoabilidade. Todavia, para ndo incidir na reformatio
in pejus, mantém-se o aresto impugnado. 4. Agravo re-
gimental ndo provido (AgRg no Ag. 1.425.860/DF, Rel.
Min. CASTRO MEIRA, DJe 12.03.2012).

ADMINISTRATIVO. SERVIDOR PUBLICO ES-
TADUAL. VIOLACAO DO ART. 535 DO CPC NAO
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CONFIGURADA. DESCONTO EM FOLHA DE PAGA-
MENTO CONSIGNADO.

LIMITE DE 30%. NORMATIZACAO FEDERAL. 1. No
que se refere a alegada afronta ao disposto no art. 535, inci-
so I, do CPC, verifico que o julgado recorrido nao pade-
ce de omissdo, porquanto decidiu fundamentadamente a
quaestio trazida a sua analise, ndo podendo ser conside-
rado nulo tdo somente porque contrario aos interesses da
parte. 2. O decisum vergastado, ao estabelecer o limite
de desconto consignado em 30% dos rendimentos
liquidos do agravado, estd em consondncia com
orientacao do STJ. 3. No que se refere a competén-
cia para o controle do limite consignavel na folha de
pagamento do servidor, o Tribunal a quo afastou a
competéncia do 6rgao pagador por entender que “as
apelantes/rés, com excecao do banco, atuaram como
intermedidrias do contrato de empréstimo consigna-
do, efetuando os descontos e os encaminhando a ins-
tituicao bancaria, ndo sendo legitimas para figurar
no polo passivo da demanda.” E inviavel analisar
a tese defendida no Recurso Especial, a qual bus-
ca afastar as premissas faticas estabelecidas pelo
acordio recorrido, pois inarredavel a revisdo do
conjunto probatorio dos autos. Aplica-se o dbice da
Stmula 7/STJ. 4. Agravo Regimental ndo provido
(AgRgnos EDcl no AREsp 714.903/ RS, Rel. Min.
HERMAN BENJAMIN, DJe 17.11.2015).

PROCESSUAL CIVIL E CIVIL. CONTRATOS BANCA-
RIOS. EMPRESTIMO. DESCONTOS EM FOLHA DE
PAGAMENTO. DEBITO EM CONTA-CORRENTE.
LIMITACAO. PERCENTUAL DE 30% (TRINTA POR
CENTO). DEFICIENCIA NA FUNDAMENTACAO DO
AGRAVO. AUSENCIA DE IMPUGNACAO ESPECI-
FICA AS RAZOES DA DECISAO

OBJURGADA. SUMULAS 284/STF E 182/STJ. 1. O
entendimento do Tribunal de origem ndo estd em con-
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sonancia com a orientagdo do STJ, no sentido de que
a retencdo de salario do correntista, para fins de saldar
débito relativo a contrato de mutuo bancério, ainda que
conste clausula autorizativa, ndo se reveste de legali-
dade, porquanto a instituicdo financeira pode buscar a
satisfagcdo de seu crédito pelas vias judiciais. 2. O STJ
vem consolidando o entendimento de que os descontos
de mutuos em conta-corrente devem ser limitados a 30%
(trinta por cento) dos rendimentos do correntista, apli-
cando, analogicamente, o entendimento para emprésti-
mos consignados em folha de pagamento (EDclno AgRg
no AREsp 34.403/RJ, Rel. Ministro Marco Buzzi, Quarta
Turma, julgado em 6/6/2013, DJe 17/9/2013). (...) 4. Agra-
vo Regimental ndo provido (AgRg no REsp. 1.535.736/
DF, Rel. Min. HERMAN BENJAMIN, DJe 18.11.2015).

PROCESSUAL CIVIL E ADMINISTRATIVO. AGRA-
VO REGIMENTAL NO RECURSO ESPECIAL. SER-
VIDOR PUBLICO MUNICIPAL (GARI). DESCON-
TO EM FOLHA DE PAGAMENTO DE PARCELA DO
CONTRATO DE MUTUO BANCARIO. COMPETEN-
CIA DA PRIMEIRA SECAO. AFERICAO, POR ESTA
CORTE, DOS VALORES DOS DESCONTOS EFETU-
ADOS. IMPOSSIBILIDADE. SUMULA 7/STJ. PRE-
CEDENTES DO

STJ. AGRAVO REGIMENTAL IMPROVIDO. 1. A
Corte Especial do STJ ja decidiu que os “recursos re-
ferentes a limite percentual de desconto em pagamento
de empréstimo consignado feito por servidor publico,
com débito em conta-corrente e desconto na folha de pa-
gamento, sao da competéncia da 1* Se¢do do Superior
Tribunal de Justica (RISTJ, art. 9°, XI)” (STJ, EREsp
1.163.337/RS, Rel. Ministro SIDNEI BENETI, CORTE
ESPECIAL, DJe de 12/08/2014). 11. Esta

Corte ¢ firme no entendimento de que “os empréstimos
consignados na folha de pagamento do servidor publi-
co estdo limitados a 30% do valor de sua remuneracao,
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ante a natureza alimentar da verba” (STJ, AgRg no RMS
30.070/RS, Rel. Ministro NEFI CORDEIRO, SEXTA
TURMA, DJe de 08/10/2015). III. No caso, o Tribunal
de origem manifestou-se sobre a impossibilidade de se
penhorar crédito decorrente de verba salarial, de indole
alimentar, bem como que houve abusividade no descon-
to na folha de pagamento do autor, diante da sua baixa
renda. Diante desse contexto, rever a conclusio do ares-
to impugnado — até mesmo para se aferir se houve ou
nao desrespeito ao limite legal de 30% (tinta por cento)
— & pretensdo inviavel nesta Corte, ante

0 6bice da Sumula 7/STIJ. (...) (AgRg no RECURSO ES-
PECIAL N° 1.084.997 — RS, MINISTRA ASSUSETE
MAGALHAES, j. 18/02/2016).

Vale mencionar que, para cada problema descrito em uma deci-
sdo judicial, ha diversos outros na sociedade. Sdo exemplos de pesso-
as que sofrem com praticas abusivas relacionadas aos descontos em
folha de pagamento. As muitas decisdes encontradas na jurisprudén-
ciado STJ sugerem que em tribunais inferiores os casos sejam muitos
mais. Esses problemas poderiam receber uma solugdo regulatoria es-
tatal, através do controle de endividamento por CPFs, garantindo que
o volume de endividamento nunca ultrapasse a margem consignavel.

Esse controle parece ser tecnologicamente possivel por meca-
nismos que ja sao mantidos pelo Banco Central do Brasil. Assim, o
agente regulador principal, o Banco Central do Brasil, ndo depende-
ria apenas do registro de crédito consignado que ¢ feito pelo Minis-
tério da Previdéncia o qual, aparentemente, gera importantes falhas.
O Banco Central do Brasil mantém o Sistema de Informacao de Cr¢-
dito (CIS), que guarda registros detalhados das relacdes individuais
de crédito entre todos os brasileiros e as instituicdes financeiras em
volumes de endividamento a partir de R$200,00 (duzentos reais). O
volume de informacdes que abastece o CIS ¢ repassado por todas as
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institui¢oes financeiras ao Banco Central do Brasil. O Banco Central
do Brasil ¢ um 6rgao tecnicamente mais preparado e aparelhado para
exercer um efetivo controle sobre o possivel abuso na oferta de crédi-
to consignado. O CIS parece ser um mecanismo praticamente pronto

para implementagdo deste controle.

3.5 CONCLUSAO

Este artigo relata e problematiza a atividade de concessdo de
crédito a pessoas de baixa renda na cidade de Ribeirdo Preto (SP),
por meio de andlise qualitativa de entrevistas a correspondentes ban-
carios, Sociedades de Crédito e/ou franqueados de Sociedades de
Crédito.

Trés conjuntos de achados foram destacdveis no processo
das entrevistas:

1) a organizacdo das empresas ou individuos que atuam
no segmento de crédito a pessoas de baixa renda no item intitulado
“Quem sdo e como se estruturam as ‘financeiras’: correspondentes
bancarios, contratos de franquia e Sociedades de Crédito, Financiamen-
to e Investimento’’;

i1) a vulnerabilidade das pessoas pobres as estratégias por
vezes predatorias das empresas e individuos que compuseram o le-
vantamento, no item nomeado “Auséncia de justificativa social para a
existéncia de ‘financeiras’ em centro urbanos ja atendidos por agén-
cias bancarias™; e

111) a incongruéncia de que as empresas e individuos focados
em baixa renda priorizem seu atendimento na modalidade do crédi-

to consignado, justamente aquele cuja seguranca poderia garantir o
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acesso as linhas mais baratas dos bancos convencionais, conforme
o item “A centralidade do crédito consignado e o paradoxo da boa
garantia ao juro alto”.
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Este trabalho mvestiga as diferentes marcas
dos principais conglomerados financeiros do
Brasil. Apresentamos as diferentes formas de
constituicdes das pequenas instituigdes finan-
celras, as principais caracteristicas dentro de
cada grupo e os impactos praticos em termos
de taxas de juros para os consumidores. Des-
taque especial o livro € a investigagdo sobre

uma fintech, cujas taxas sao maiores do que

os bancos tradicionais que a possuem.




