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RESUMO

O estudo aqui apresentado tem como intengédo apresentar a situacdo dos registros
de informacdo de crédito do pais assim como seus beneficios para a expansdo do
crédito.

Para isso, foi feito uma revisdo do mercado de crédito brasileiro no periodo, seus
principais desafios e barreiras para desenvolvimento. Também sdo apresentadas as
principais agéncias de informacdo do Brasil no periodo de 1994 a 2009 e o tipo de
informacao que essas disponibilizam para as instituicdes financeiras.

Ao final é feita a comparacdo de estudos relacionados a expansdo do sistema de
informacdes e os beneficios que tal fato proporciona.
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INTRODUCAO

Até 1994, quando as altas taxas de inflacdo que persistiam desde meados dos
anos 70 foram controladas, o sistema financeiro brasileiro era praticamente todo voltado
para a maximizacdo de receita ndo associada a operacbes de crédito. O foco estava
sobre a eficiéncia operacional, enquanto a concessdo de crédito recebia atencdo
secundaria, até mesmo porque pouco crédito fluia para o setor privado. Bancos privados
emprestam pouco e se concentram em mecanismos de curto prazo.

Durante esse periodo, pouco ou nenhum investimento foi realizado no
aperfeicoamento de procedimentos robustos de analise de crédito. O crédito de médio e
longo prazo para empresas era concedido em sua grande maioria por bancos publicos,
frequentemente direcionados por outros objetivos que ndo a pura analise de risco.

O unico segmento que demonstrou crescimento foi o de crédito pessoal e ao
consumidor, que triplicou como propor¢do do PIB entre 1993 e 1997. Contudo,
deficiéncias na analise de crédito propiciaram elevados indices de inadimpléncia. Alem
disso, a informacdo disponivel para tomadores potenciais de empréstimos era
inadequada, pois muitos estavam entrando no mercado de crédito pela primeira vez. A
predomindncia de informacdo negativa indicava que os relatorios de crédito serviam
antes de tudo como incentivo ao pagamento, e ndo como fonte de informacdo para
potenciais emprestadores. O registro dos devedores era apagado tdo logo se consumava
0 pagamento. Desde entdo, os bancos tém aperfeicoado seus procedimentos de analise
de crédito e os sistemas de informacdo de crédito do setor tém melhorado.

As taxas de juros reais para todos os tipos de empréstimos no Brasil estdo entre
as mais elevadas do mundo, apesar da significativa reducdo na taxa de inflacdo desde o
inicio do Plano Real. O principal fator restritivo ao crédito no Brasil é o tamanho do
spread bancario. Em 2000, o spread bancario anual estava em 38,2%, comparados aos
11,96% no México, 2,75% na Argentina, 5,64% no Chile, 2,77% nos EUA, e 3,15% na
area do Euro. Para bancos é mais lucrativo e possui menos risco o financiamento da
divida brasileira, investindo em titulos publicos federais, do que emprestar dinheiro.
Ainda assim 0s bancos sdo o0s protagonistas tanto no mercado de crédito ao comércio
guanto ao consumidor no Brasil.

As solicitacbes de empréstimo sdo tratadas automaticamente por métodos
estatisticos baseados em informacbes fornecidas pelo cliente e/ou disponiveis em

registros publicos. Esse processo é aplicado para cheques especiais, crédito ao
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consumidor, leasing, empréstimos no cartdo de crédito, e em empréstimos pessoais com
ou sem garantia.

Informagdo de crédito negativa tem sido produzida e difundida por meio de
sistemas de informacdo ha muitos anos no Brasil. Recentemente, alguma informacéo de
crédito positiva estd se tornando disponivel para institui¢cfes financeiras reguladas por
intermédio do Sistema de Informacgdes de Crédito (SCR), operado pelo Banco Central.

O Serasa é 0 maior bureau de informagdes de crédito privado do Brasil, seu foco
tem sido o crédito ao consumidor. O Serasa também dispde de informacdes de
inadimplentes tributarios (CADIN), emitentes de cheques sem fundos (CCF), e acdes
judiciais e procedimentos, entre outras. Por fim, o Serasa também fornece uma
variedade de produtos e servicos adicionais aos provedores de crédito, incluindo
ferramentas analiticas de tomada de decisdo, como os modelos de classificacdo de
crédito. Outras empresas relevantes no setor de informacéo de crédito incluem o Servigo
Central de Protecdo ao Crédito (SCPC) e Equifax. Com relagdo a outros dados Uteis
para decisdes de crédito, tais como atos comerciais publicos ou informacbes sobre
propriedade de imdveis ou outros bens de valor e suas respectivas alienacGes, na
maioria dos casos ndo existe um registro publico centralizado a partir do qual essas
informacGes possam ser obtidas.

Leis como a 8.078 (Lei de Protecdo do Consumidor) e Lei Complementar
105/01 contém alguns dos conceitos e dispositivos relevantes para a informagdo de
crédito. Todavia, o compartilhamento de dados e a atividade de informacéo de crédito
permanecem em grande parte ndo reguladas. Com esse fim, existe atualmente um
projeto de lei a ser apresentado brevemente ao Congresso, cujo proposito é dotar a
atividade de compartilhamento de informacao positiva de base legal robusta.

O arcabouco regulamentar para o setor de informacdo de crédito é limitado no
Brasil. Ndo ha uma agéncia especifica com mandato de supervisdo do setor no Brasil.
Nenhuma agéncia possui permissdo legal para ter acesso a bancos de dados de firmas de
informacdo de crédito de modo a verificar se cumprem com as regras ou o direito de
exigir auditorias com o mesmo propdsito.

O estudo aqui desenvolvido tem por objetivo apresentar o sistema de
informacGes de crédito no Brasil e analisar os beneficios que o desenvolvimento deste
pode propiciar como taxa de juros menores, reducdo de inadimpléncia e aumento do

volume de crédito ofertado, tendo como base um melhor dimensionamento do risco.



Para tal, o trabalho estd dividido em 3 partes: na primeira é apresentado o
conceitual sobre informacdes assimétricas e definicdes de crédito na teoria econdmica, o
capitulo 2 apresenta o historico do mercado de crédito, os bureaus de crédito no pais e
suas principais agencias de informac&o, na parte 3 é comentado o trabalho de diversos
autores sobre registros de informacdes e seus efeitos na economia no que diz respeito a
crédito e apresentada a conclusdo do estudo.



CAPITULO 1 - FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo tem por objetivo validar a elaboracdo deste trabalho em termos
tedricos. De inicio, cabe ressaltar os pontos os quais se julgou pertinente a devida
analise. S&o eles: Mercado Financeiro, Mercado de crédito, relagcBes financeiras

intermediadas e assimetria de informagé&o.

1.1 Sistema Financeiro

O Sistema Financeiro ¢ um conjunto de instituicdes que se dedicam, de alguma
forma, ao trabalho de propiciar condi¢des satisfatorias para a manutencdo de um fluxo
de recursos entre credores e devedores. O sistema financeiro € composto por VAarios
intermediarios, dos quais faz parte o Banco Central, além dos bancos comerciais e de
investimento, corretoras de valores, fundos de investimentos, fundos de penséo, bolsas
de valores e companhias de seguro. Os mercados financeiros sdo regulados por
instituicbes e praticas de funcionamento que sdo, em parte, fixados pelos préprios
participantes envolvidos e, em outra parte, por instituicdes do Estado. Estas praticas e

instituicdes, ndo sdo as mesmas em todos 0s segmentos do sistema financeiros.

Mercados especificos tomam a forma que for necessaria a viabilizacdo das
transacdes, dependendo das classes de ativos negociadas em cada um. Estes ativos sdo
diferenciados pelos riscos a que estdo sujeitos, pelo perfil dos retornos oferecidos, pela
complexidade das disposi¢cGes que regulam o cumprimento das obrigacdes e pelas
garantias que cercam o seu servico. E importante também ao se definir como sdo
organizados 0os mercados saber se todos esses elementos sdo inteligiveis para o publico
em geral ou se sdo acessiveis apenas a individuos especialmente preparados para lidar

com essas informacGes.

Por este motivo, ao analisar a operacdo dos mercados financeiros existentes,

temos que reconhecer sua variedade ao serem considerados e que tipos sdo mais
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adequados a classes de ativos especificos. Ao distinguir, por exemplo, pela natureza da
transacdo financeira e do contrato resultante, encontraremos mercados de crédito e 0s
mercados de titulos (CARVALHO: 2000).

Figura 1: Esquemasimples de funcionamento do Sistema Financeiro

Depositos Empréstimos

Poupanga :> |:> [nvestimento

Fonte: Elaboragiopradpria

O Sistema Financeiro possui algumas funcoes que lhe conferem a capacidade de
promover eficiéncia alocativa dos recursos financeiros, sendo elas as seguintes:
mobilizacéo de recursos, alocagdo dos recursos no espaco e no tempo, administracdo do

risco, selecdo e monitoramento de empresas e a producao e divulgacéo de informagdes.

Segundo Becsi e Wang (1997), o canal entre o crescimento econdmico e sistema
financeiro reside no fato de que este ultimo pode aumentar tanto a quantidade quanto a
qualidade do investimento agregado. A qualidade dos investimentos é aumentada com a
intermediacao financeira porque o intermediario esta mais disposto a financiar projetos
que sdo mais arriscados (possuem uma rentabilidade esperada mais elevada) do que um
poupador individual, pois este Gltimo possui o perfil de ser avesso ao risco. Ja o
aumento da quantidade dos investimentos se deve as economias de escala, visto que o
sistema financeiro reduz os custos envolvidos em uma transacdo financeira e, também,
consegue captar mais recursos que podem ser utilizados em investimentos no setor
privado. O intermediario financeiro se beneficia de sua escala de producao
(especializacao), visto que esta Ihe permite diversificar sua carteira de investimentos,
diluindo o risco a niveis razoaveis. O processo de intermediacdo amplia a probabilidade

da realizacdo de investimentos mais lucrativos.

Assim sendo, o Sistema financeiro contribui para criar um ambiente mais
propenso ao crescimento econdmico tanto por reduzir a necessidade de liquidez das
firmas, por resolver o problema de indivisibilidade de alguns investimentos e quanto por

facilitar a acumulacdo de capital.
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1.2 Mercado de Crédito

Distinguido os mercados por natureza da transacdo financeira e do contrato
resultante, teremos o mercado de crédito, o qual nos interessa neste trabalho. Nesse
mercado as transagdes sdo feitas de forma individualizada, identificando-se as duas
partes que realizam o empréstimo. Os contratos tendem a ser desenhados de modo a
satisfazer as demandas especificas dos tomadores e dos emprestadores em termos de
taxa de juros, prazos, garantias e demais disposicdes relevantes para as partes.

O Mercado de crédito é dito intermediado (CARVALHO: 2000). RelacGes
financeiras intermediadas sdo aquelas em que uma instituicdo financeira interpde suas
proprias obrigacdes no processo de canalizagdo de recursos do emprestador dltimo ao
tomador ultimo. O exemplo geral seria 0 banco que capta depdsitos, onde assume
obrigacOes de garantir esses ao depositante, e usa tais recursos para comprar ativos sob
forma de divida dos tomadores de crédito. O deposito se torna na verdade um
“empréstimo” feito ao banco podendo ser devolvido de imediato (caso dos depdsitos a
vista) ou num prazo estabelecido (depdsitos a prazo). Em posse deste, 0 banco o0s usa
para fazer empréstimos aos préprios clientes, como por exemplo, consumidores que
querem comprar bens ou empresas com necessidade de capital de giro. Porém nesta
operacdo os intermediarios, ou seja, 0s bancos estdo sujeitos ao risco de credito, ou seja,
risco de default por parte dos tomadores de empréstimos, este por sua vez ndo recai
sobre o depositante. Ndo ocorrendo o pagamento por parte dos tomadores, o banco
ainda deve honrar os depositos existentes. O depositante empresta ao banco e ndo ao

tomador, sendo assim o mercado de crédito é, neste sentido, considerado intermediado.

Outra questdo importante no mercado de crédito diz respeito a informacdo na
sua operacdo, a aceitacdo de diferentes riscos corresponde a formas diversas de
remuneracdo para as instituicdes financeiras. Tais instituicbes que operam com
intermediacdo possuem uma renda derivada do “‘spread” entre taxa de captacdo e taxa
de aplicacdo, ou seja, a diferenca entre a taxa cobrada aos empréstimos e
financiamentos em geral e a taxa em que remunera 0s dep0sitos, poupanca ou demais

produtos oferecidos pelo sistema bancério.

12



A existéncia do sistema financeiro esta condicionada a imperfei¢fes de mercado,
tais como falhas no canal de transmisséo de informacdo entre 0os agentes econdémicos e
distanciamento do mercado competitivo, poder de mercado. (CARVALHO: 2000) As
trocas entre os agentes tornam-se mais onerosas quanto mais graves sao as falhas de
mercado, podendo, como caso limite, inviabiliza-las. A intermediacdo financeira surge,
entdo, como um mecanismo para minimizar tais imperfei¢cbes, facilitando
(intermediando) a alocagdo dos recursos entre poupadores e tomadores de empréstimos

e, desta forma, permitindo aos investimentos produtivos 0s recursos necessarios.

Os problemas provocados pela informacdo assimétrica podem colapsar o
mercado de crédito, seja pelo risco moral fruto de comportamento oportunista dos
agentes ou pela selecdo adversa, onde ndo é conhecido o risco real do tomador de
crédito no momento do contrato. Mais a frente serd feito o aprofundamento de tais

conceitos.

Torna-se fundamental a presenca de intermediarios financeiros para amenizar
esses problemas, uma vez que estes sdo melhor equipados do que agentes individuais
para distinguir os riscos de creditos ruins dos bons, bem como criar um aparato para
monitorar as acdes dos tomadores de crédito. Assim, intermediarios financeiros tendem
a melhorar o bom funcionamento do mercado financeiro, facilitando a transferéncia de

poupanca entre emprestador e tomador de credito.

1.3 Defini¢bes do Credito

O crédito, produto do mercado em analise, é configurado pela transferéncia de
propriedade temporaria de moeda. Sendo que a moeda possui trés funcdes na economia:
reserva de valor, unidade de conta e meio de pagamento. No crédito, o processo se da
pela troca do produto “moeda”, ndo necessariamente na forma fisica ou palpavel, pela
promessa de retorno do mesmo (meio de pagamento), mas desta vez, somado pelo seu

preco ao longo do tempo, os juros que denotam a reserva de valor. (MISHKIN, 2000)
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O crédito, dessa forma, é composto pelo insumo moeda que é também o préprio
produto final. Utiliza-se a nogdo de taxa de juros para informar o prego, e ela é definida
como a quantidade de juros por unidade de moeda a ser trocada, informada em
percentagem. (CARVALHO: 2000)

Existem véarios agentes que concedem crédito, como empresas a Seus
funcionarios e clientes, pessoas fisicas a seus familiares e amigos, mas em economias
capitalistas este papel é desempenhado basicamente pelas instituicdes financeiras,
devido seu poder de concentrar recursos e seu grau de especializacdo no processo de
emprestar e principalmente receber seus empréstimos. Estas operam nos mercados de

titulos e de crédito decidindo entre liquidez e rentabilidade.

1.4 Crédito na Teoria Novo-Keynesiana

A corrente de interpretacdo novo-keynesiana tem suas bases em
microfundamentos, principalmente sobre a questdo da rigidez de precos e das relacbes
contratuais que impedem a ocorréncia do “market clearing walrasiano™, onde

desajustes em um mercado sdo compensados em outros.

Justamente o fato de ser uma teoria de analise dos agregados macroecondmicos
com fundamentos microeconémicos € que a torna uma referéncia tedrica adequada para
esta pesquisa, pois se trata de uma analise da questdo comportamental dos agentes

econémicos que afeta o equilibrio da economia.

A teoria trata de uma analise da questdo comportamental dos agentes
econémicos que afeta o equilibrio da economia. A principal argumentacdo dos novos-
keynesianos é a que as forcas de mercado, da economia classica, ndo conseguem agir
sem interferéncias, o que prejudica o alcance do equilibrio no curto prazo. Estas

interferéncias sdo, por exemplo, os chamados custos de cardapio, correspondentes aos

Situacdo em que as proprias forcas do mercado encontram o equilibrio entre a oferta e a procura.
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ajustes de precos que ndo sdo realizados devido ao custo da alteragcdo ser superior ao
beneficio que proporcionariam, situacdo esta ajustada no longo prazo.

Uma outra vertente dos novos-keynesianos se debrucou sobre o comportamento
dos agentes no mercado financeiro. Estes centralizam a andlise no modelo de

racionamento de crédito.

O centro da argumentacdo nesta corrente é a existéncia de uma situacdo que
impede a transparéncia no mercado financeiro, basicamente nas relagdes entre credores
e devedores. A taxa de juro, que € o preco do capital emprestado, ndo funciona nesta
teoria como ferramenta de equilibrio entre a oferta e a demanda por crédito, o que
acarreta um equilibrio abaixo da situagdo de pleno emprego.

Assim, temos o Modelo de Racionamento de Crédito (MRC), que analisa 0s
problemas da relacdo entre credor e devedor, estes situados na existéncia de uma

demanda por crédito ndo atendida.

Na hipdtese do modelo existe uma demanda por crédito ndo atendida mesmo que
0 prémio pago pelo demandante seja maior ou semelhante ao risco que proporciona. A
argumentacdo desses tedricos é de que tal situacdo é decorrente da existéncia de
assimetria de informacdes, com o devedor possuindo informagdes muito mais precisas

da sua capacidade de pagamento e dos riscos envolvidos do que o credor dos recursos.

1.4.1 Informacéo Assimétrica

A economia da informacdo comecou a se desenvolver com relacdo aos
problemas de assimetria de informagdo do mercado de credito por volta dos anos 60.
Em 1970 Akerlof aponta os efeitos da dificuldade de distinguir entre diferentes tipos, de
carro no caso desse estudo, e seus impactos sobre os precos. Rotchild e Stiglitz (1976)
analisam o mercado de seguros e indica a assimetria de informacdo como motivo que

inviabilize decisoes de crédito, baseada em caracteristicas individuais.
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Mas é em 1980 que ocorre um grande passo na literatura econémica no mercado
de credito com Stiglitz e Weiss. O conceito de equilibrio com racionamento de credito
é definido e a assimetria de informacgdo assume papel preponderante para se entender o
funcionamento do mercado de credito. Os autores concluem que o0 aumento da
informacdo que permite a elevacdo da oferta de credito assim como a reducdo de seu
preco, ou seja, da taxa de juros, € claro que para se alcancar tal torna-se necessario que
haja competicdo nesse mercado e que a informagéo seja transferida entre as diversas

instituicoes.

A importancia dos sistemas de informacdo é apontada por Cabral e
Pinheiro(1998) como uma forma de reducdo dos maus pagadores ex ante e também na
reducdo da inadimpléncia ex post.

O racional por tras dos registros de credito esta baseada na eficiéncia no
compartilhamento de informaces, tendo este por conseqiiéncia a reducdo dos custos

médios de concessdo ao credito.

A assimetria de informacao tem como base classificacGes a seguir:

e Problema da selecdo adversa, no qual os tomadores de crédito possuem
diferentes probabilidades de inadimpléncia, cada devedor tendo seu

proprio custo relativo pelo ao calculo de seu risco.

e Problema de incentivo, pelo fato da necessidade de monitor as atividades
dos tomadores, para que 0s mesmos conduzam suas atividades de modo

gue a quitacdo dos empréstimos seja mais provavel.

e Problema de execucdo, onde o problema se da ao forcar a quitacdo do

crédito concedido por parte do emprestador.

As principais classificacbes dos problemas de informacdo assimétrica sao:

selecdo adversa, sinalizacao, filtragem e risco moral.
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1.4.2 Selecdo Adversa

Os tomadores de crédito ndo sdo iguais e ainda detém mais informac6es que 0s
credores, assim a sele¢do adversa ocorre quando o credor ndo € capaz de distinguir entre
projetos com diferentes niveis de risco no momento de formatar o contrato de
empréstimo. (BEBCZUK, 2000)

O Conceito de selecdo adversa em crédito tem origem do classico exemplo de
AKERLOF(1970) do mercado de carros norte americanos. Neste, uns carros séo piores
que outros, mas na hora da compra o vendedor esconde esses problemas de forma a
conseguir o melhor prego possivel e muitas vezes nem ele sabe do proprio problema por
ter sido comprado de um terceiro em situacdo parecida. Tal defeito acaba sendo
revelado apenas depois de um tempo de uso pelo novo proprietario. Mesmo que uma
garantia possa reduzir o custo de ter um carro desses, ela ndo elimina a chance de se
perder tempo na oficina ou a apreensdo de que ocorra uma pane a qualquer momento.
Quando se tem um carro problematico os proprietarios logo querem vende-lo, o desejo
de vender o carro normalmente esta ligado a qualidade do carro, quanto mais rapido se
quer vender um carro a chance desse estar ligado a um problema € alta. Normalmente os
que possuem um carro de maior qualidade desejam vender a um preco superior e com
iSs0 estdo dispostos a esperar um tempo maior para vendé-lo. Quando a preco dos carros
usados cai, os carros de melhor qualidade sdo retira os do mercado, pois os donos
decidem ndo vende-los, dessa forma a qualidade media dos carros reduz. A mudanca
adversa dos que optam por vender seus carros na queda do preco caracteriza uma

situacdo de assimetria de informacao entre vendedores e compradores.

Para MISHKIN (2000) a selecdo adversa ocorre antes de a transacdo ocorrer.
Maus tomadores de crédito na verdade sdo 0s que mais procuram por ofertas de
empréstimos. Estes agentes tém o interesse em tomar um grande numero de
financiamentos, pois sabem de antemdo que sua probabilidade de paga-los é baixa.
Como a selecdo adversa torna mais provavel que os empréstimos sejam feitos a maus
riscos de crédito, os emprestadores podem decidir ndo conceder empréstimos mesmo

que haja bons tomadores com bons riscos no mercado.
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1.4.3 Sinalizacéo

Seguindo o exemplo de AKERLOFF(1970) do mercado de automoveis,
observamos que se o vendedor tem um bom carro ele gostaria de persuadir 0s
compradores que este € bom mesmo. Assim este poderia oferecer garantias seja de
tempo ou quilometragem de forma que aumentasse a confianca do comprador o

produto.

A Garantia é tida como valiosa ndo apenas por reduzir o risco de se gastar mais
dinheiro em consertos, mas pelo fato da idéia de que o vendedor ndo a teria oferecido
caso 0 risco de o veiculo apresentar defeitos fosse alta, dessa forma ocorre uma
sinalizacdo por parte do vendedor. Essa sinalizacdo é um sinal positivo para

diferenciagé@o dos bens.

Portanto, a sinalizacdo € proposta por quem detem a informacdo para maior
confianca a quem n&o possui tal informacdo. No mercado financeiro, a sinalizacdo séo
as informacdes sobre o tomador apresentadas no momento do contrato de forma a emitir

uma mensagem de que provavelmente pagara aquela divida.

1.4.4 Filtragem

Screening ou sorting, ouros nomes dados a filtragem, € a tentativa da parte do
que ndo detém a informacdo para através do peneiramento inferir as informacGes
desejadas. No mercado financeiro, o screening € a tentativa dos bancos através de
pesquisas de analise de crédito de tentar inferir se aquele determinado tomador de

crédito ir4 conseguir honrar o pagamento do empréstimo pretendido.

BONATTO (2003) aponta que uma possivel aplicacdo da filtragem no mercado
de crédito é a oferta de contratos a taxas de juros diferenciadas para os diferentes tipos

de tomadores com diferentes sinalizacGes de risco. Dessa forma o banco reduziria a
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probabilidade de inadimpléncia oferecendo contratos com custos mais elevados para

tomadores de risco mais elevados.

1.4.5 Risco Moral

Segundo o0s novos-keynesianos, o risco moral e a selecdo adversa sdo 0os motivos
para que os credores ajam de forma a racionar o crédito. (CARVALHO et al. ,2000)

O problema do risco moral ou perigo moral é resultante da incapacidade do
principal em induzir os agentes a realizar suas tarefas com esforco 6timo para que o
principal alcance seu objetivo, ou seja, € um problema ex-post, pois se manifesta apos a
assinatura do contrato. Segundo MISHKIN (2000), o risco moral existe no mercado de
crédito porque os devedores podem ter incentivos para se engajar em atividades

indesejaveis do ponto de vista do credor.

O risco moral € um forte determinante do comportamento dos bancos, uma vez
que a qualidade de seus portfolios expressa a fragilidade destas instituicGes, que sédo
basicamente representados pelos empréstimos no mercado de crédito e pelos titulos e
valores mobiliarios, de modo que uma alta exposicdo em ativos de maior risco aumenta
a fragilidade da propria instituicdo financeira. Desta forma, a selecdo adversa atua na
direcdo de atenuar o risco moral da instituicdo, ndo selecionando alguns clientes

demandantes de recursos com base na avaliacdo destes.

Considerando esses pontos, existe uma escolha entre rentabilidade e seguranca
que é determinada pelo risco que a instituicdo esta disposta a assumir. Assim,
possivelmente, um aumento nas taxas de juros pode ndo significar um incremento nas
receitas do banco, pode inclusive haver uma reducao dessas decorrentes de uma posicédo
mais conservadora que a instituicdo possa assumir. Os comentarios a seguir explicitam

essa situacéo.

“.the return to the bank, per dollar loaned, might decrease with

increases in the interest rate, either because the increase in the interest

19



rate had an adverse effect on the mix of applicants, or because at higher
interest, borrowers undertook riskier projects. Thus, it is possible that at
an interest rate at which the demand for loans equals the supply (the
walrasian equilibrium), the return to the bank was lower than at lower
interest rates; in such circumstances, the bank would reduce its interest
and ration credit.” (STIGLITZ&GREENWALD: 1987, pp. 10)

Tendo isto em vista, 0s bancos ndo emprestam considerando apenas 0 preco a
ser pago pelo crédito. Isto porque o crédito deve ser amortizado pelo devedor, e se este
devedor assume um compromisso de pagar um prego, juros, maior pela sua divida isto
significa que seus projetos oferecem uma taxa de retorno maior, ou no caso de pessoas
fisicas o consumo futuro devera ser reduzido caso sua renda se mantenha constante,

porém carregam um risco de insucesso mais elevado.

1.5 Diferencas para visado Pos-keynesiana

Para 0s p0s-keynesianos os aspectos da fragilidade financeira e as tipologias das
posturas financeiras dos agentes econdémicos, onde a argumentacdo basica é de que 0s
bancos operam como firmas que buscam o lucro e gerenciam 0s seus ativos conjugando
liguidez e rentabilidade. Estas instituicdes também inovam no gerenciamento de

passivos buscando recursos conforme as suas necessidades. (MINSKY’,1986)

Com isso, ha o desenvolvimento de um comportamento que leva a adequacdo entre
ativos e passivos, sendo que o principal objetivo € evitar o descasamento entre a entrada
e a saida de recursos, consequentemente reduzindo a fragilidade financeira da
instituicdo. O paragrafo abaixo resume este posicionamento dos bancos em uma

economia capitalista.

“Banking is a dynamic and innovative profit-making business. Bank
entrepreneurs actively seek to build their fortunes by adjusting their assets

and liabilities, that is in their lines of business, to take advantage of
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perceived profit opportunities. This banker’s activism affects no just the
volume and the distribution of finance but also the cyclical behavior of
prices, incomes and employment.”(MINSKY: 1986, pp. 225 e 226)

Acima pode-se notar que alguns pontos defendidos pelos novos-keynesianos séo
semelhantes aos apontamentos de MINSKY, como os de que 0s bancos atuam como
firma e buscam o lucro e os agentes econdmicos sao afetados pela incerteza. Bankrupt
occurs in the presence of uncertainty (STIGLITZ&GREENWALD: 1987, pp. 17):

“...banks are, in many respects, like other firms; and the same arguments
which suggest that managerial firms will act in a risk averse manner
suggest that, in face of increased uncertainty, banks will respond adjusting
their portfélio.” (STIGLITZ&GREENWALD:1987, pp. 16)

Uma das diferencas entre as duas interpretacbes é sobre a existéncia do
racionamento de crédito que, segundo os pos-keynesianos, tal situacdo ocorre nos
momentos de depressdo, com 0s bancos buscando posi¢es de maior liquidez, e nos
momentos de euforia ha uma busca pela expansdo do crédito. Ja 0s novos-keynesianos,
devido a particularidade de terem embasamentos microecondmicos, 0 comportamento
dos credores frente a demanda por empréstimos é de racionamento, tanto em momentos
de crescimento quanto de depressdao. Para este ultimo grupo o aumento da
disponibilidade de informacgdes nao resolve o problema do racionamento de crédito, ou

seja, sem o racionamento de credito o sistema financeiro pode colapsar.

Para 0os novos-keynesianos, nos ciclos econdmicos, 0s bancos respondem ao
aumento da incerteza de trés formas diferentes: Se recusando a emprestar para quem
anteriormente era elegivel a concessdo do crédito, solicitando maiores garantias em
comparacdo a anteriormente, e elevando a preferéncia por ativos como titulos pablicos
em relacdo aos empréstimos. (STIGLITZ&GREENWALD: 1987).
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CAPITULO 2 - INFORMACOES DE CREDITO NO BRASIL

Antes de se falar sobre a situacdo dos registros de informacdes de crédito no
Brasil é importante conhecer o mercado de crédito no pais. Desta forma, o capitulo
discorre sobre o desenvolvimento do mercado de crédito brasileiro no periodo de
estudo, suas caracteristicas basicas e por fim apresenta o sistema de informacGes no
mercado, fazendo uma analise geral sobre os bureaus publicos e privados existentes no

Brasil.

2.1 — Desenvolvimento recente do mercado de crédito (1994 a 2009)

O mercado de crédito em 2009 no Brasil somente se tornou uma realidade
possivel com a estabilizacdo monetaria conquistada com o plano Real. Tal plano teve
inicio em junho de 1994 e foi um marco para o final de uma inflacdo elevada e
problematica na qual se encontrava o pais desde meados da década de 80. A partir de
entdo a economia brasileira transitou de forma sustentavel para um baixo patamar de
inflagdo, com o IPCA?(% a.a) caindo de 2.477 em 1993 para 1,66 em 1998 e até 2009
se mantendo abaixo de 2 digitos, tendo suportado uma grave crise financeira mundial

que teve inicio em 2007.

A reducdo da inflagdo gerou uma mudanca visivel nos precos relativos do
mercado financeiro e dessa forma foi necessario mudancas institucionais e reformas
visando a sustentabilidade do sistema financeiro. Ainda em 1994 houve a adesdo ao
Acordo de Basiléia, tornando do padrdo contébil do sistema financeiro alinhado as
praticas internacionais e forcando as instituicGes financeiras a se adaptarem a novas

regras.

2 Indice de Pregos ao Consumidor Amplo.
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Até 1994 a énfase da atividade bancéria estava na eficiéncia operacional, com
ganhos advindos de receitas inflacionarias, a concessdo de crédito recebia atencdo
secundaria, mecanismos de andlise de crédito eram pouco desenvolvidos. Os bancos
privados emprestavam pouco e com mecanismos de curto prazo, tais como saque a
descoberto em conta corrente e financiamento de capital de giro. Crédito de médio e
longo prazo para empresas era concedido principalmente por bancos publicos,
frequentemente movidos por outros objetivos que ndo aqueles relacionados a pura

analise de risco.

A primeira significativa mudanca comportamental dos bancos foi a adocéo de
uma postura mais agressiva nas suas aplicagdes e no seu grau de alavancagem. Portanto,
com quase extincdo de sua principal fonte de receitas, os bancos passam concentrar a
atencdo na expansdo do crédito. FUCIDJI e MENDONCA (2007) apontam que a
expansdo ocorreu mesmo com medidas governamentais introduzidas para evita-la. O
fato era que existia uma demanda por crédito, até entdo reprimida, que estava latente por
duas decadas de inflacdo elevada e que era suprida por empréstimos de curto prazo.
Além disso, havia a confianca na expectativa da estabilizacdo dos precos, que
impulsionava os consumidores a ampliarem a demanda por bens duraveis por causa do

aumento real do poder de compra dos salarios.

Segundo VASCONCELOS et al (2004) os bancos passaram a expandir a oferta
de crédito com intuito de compensar suas perdas, decorrente da cessdo das receitas
inflacionérias, e como a demanda por crédito estava bastante aquecida, o resultado foi
em salto no volume de operacdes de crédito. Tal aumento, consequentemente, foi
acompanhado pelo crescimento da inadimpléncia, visto a falta de mecanismos eficientes
de analise de risco e concessdo de crédito além de um sistema de informacdes pouco

desenvolvido.

As informacbes disponiveis para tomadores potenciais de empréstimos sdo
inadequadas e existia 0 agravante de que muitos estavam entrando no mercado de
crédito pela primeira vez, no inicio do periodo. Dessa forma a predominancia de
informacdo negativa indicava que os relatorios de crédito serviam antes de tudo como
incentivo ao pagamento, ou ainda uma intimidacdo contra a inadimpléncia, e ndo como

fonte de informacdo para potenciais emprestadores. O registro dos devedores era
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apagado assim que fosse consumado o pagamento. A partir de entdo, os bancos tém
aperfeicoado seus procedimentos e critérios de andlise de crédito, e os sistemas de
informacdo de crédito do setor tém melhorado significativamente. (CEMLA, 2006)

P&s 1994 o mercado brasileiro passa por uma fase de reestruturacdo em busca de
uma adaptacdo ao novo quadro apresentado, de menor incerteza quanto a inflacdo,
portanto, menores 0s custos de transagdo. Houve ainda a necessidade de adaptacdo as
novas regras do Acordo da Basiléia em agosto de 1994, que impds um novo limite de
capital exigivel minimo e limites para alavancagem, e que tornou o sistema bancério
ainda mais fragil frente a queda rispida de receita que os bancos sofreram devido a
reducdo da inflacdo e os niveis de ganhos operacionais antes obtidos. Tal adaptacéo se
deu pela expansdo do credito e do reajuste de tarifas. A crise mexicana em meados de
1994 origina a ameaca de uma crise sisttmica forgcando as mudancas institucionais

sugeridas pelo acordo para defender o sistema financeiro.

O Programa de Incentivos para a Reestruturacdo e o Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (PROER), resolucdo 2.208 de 02/11/1995, que favorecia a
mudanca de controle dos bancos privados e se configurava em uma linha de crédito para
0 banco se recuperar, 0 Programa para a Reestruturacdo do Sistema Financeiro Estadual
(PROES), que passava o controle de bancos estaduais para o governo federal pra que os
mesmos, posteriormente, fossem privatizados, o Fundo Garantidor de Crédito (FGC),
resolucdo 2.211 de 16/11/1995, que é uma garantia de até 20 mil reais para 0s
depositarios, o incentivo fiscal, medida provisoria n° 1.179 de 03/11/1995, e a
aprovacdo de uma lei que incentiva fusGes e aquisicdes, resolucao 2.212 de 16/11/1995,
foram introduzidos pds 94 com a intencdo de evitar uma maior fragilidade do sistema
financeiro do Brasil e também como forma de reestruturar e consolidar as mudancas
recentes no mercado em geral. Isso contribuiu para uma rapida e ordenada consolidacéo,
incluindo a quase completa erradicacdo de bancos controlados por governos estaduais.
Alguns bancos de pequeno porte foram liquidados, enquanto dificuldades em
instituicbes de médio e grande porte foram resolvidas por fusées ou aquisicdes, tendo o
governo assumido a maior parte dos empréstimos ruins. No caso do Banco do Brasil, 0
maior banco do pais, o Tesouro injetou quase USD 8 bilhGes para evitar a faléncia.
Outros bancos publicos foram capitalizados e privatizados. Muitos desses bancos em

dificuldades foram adquiridos por instituicbes financeiras estrangeiras, permitida pela

24



abertura do sistema ao capital estrangeiro que foi implementada com a intencdo de

aumentar a concorréncia. (CEMLA, 2006)

Para SOARES(2001), a adesdo ao Acordo de Basiléia foi um ponto importante
ao facilitar a entrada de bancos estrangeiros, devido ao fato deste prever a padronizagao

contabil internacional.

No gréafico 2.1 pode-se notar que o credito para pessoa fisica ndo foi priorizado
inicialmente pelas instituicdes privadas, desde o inicio de plano em 1994, onde as
operacdes de credito dessa rubrica se mostravam com timida evolucdo até meados de
1996. Trés fases de forte expansdo foram observadas entre meados de 1996 e meados de
1997, ap0s o primeiro trimestre de 2000 ao inicio de 2002, e por ultimo a fase iniciada
em 2003. Isso mostra que o nicho do mercado de credito ndo havia sido devidamente

explorado apds a expansao do credito, sendo intensivamente explorado posteriormente.

Graéfico 2.1 — Variacdo mensal das operacdes de crédito totais do sistema financeiro privado - A
pessoas fisicas.
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Vale ponderar o fato de que todos os periodos do grafico onde vemos uma
retracdo ou certa instabilidade tiveram como motivo principal algum fator externo ao
mercado de crédito brasileiro como influéncia, em 1994 ocorreu a crise mexicana, em
1997 a crise asiatica e russa, logo em seguida em 1999 o pais passa por uma crise

cambial interna, com a substituicdo da ancora cambial pelo sistema de metas de
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inflacdo, em 2001-2002 a crise argentina, a crise energética e o processo eleitoral
voltam a abalar o mercado, e por Gltimo tivemos a crise do subprime iniciada em 2007 e
com efeitos para a economia mundial até meados 2009 com uma influencia forte no
Brasil no final 2008, justificando o comportamento mais conservador da curva a partir

de dezembro deste mesmo ano.

A medida governamental adotada em 1999 de substituicdo da ancora cambial
pelo sistema de metas de inflagdo retirava o controle do governo sobre o cadmbio e teve
como efeito uma brusca desvalorizagéo do real e como muitos bancos mantinham ativos
em ddlar tal medida foi lucrativa para o setor. Nesse mesmo periodo houve ainda a
reducdo da carga tributaria, que também teve papel importante na consolidacdo do

sistema bancario.

Desde 1999 o Banco Central do Brasil vem introduzindo mudangas
institucionais incrementais na busca pelo aperfeicoamento do mercado de crédito,
colocando foco no aumento da concorréncia e na reducdo de custos de transacao
buscando reduzir as assimetrias de informacdo através de regras e resolucdes

implementadas.

Outra mudanga importante no Sistema Financeiro Nacional ocorreu com a
resolucdo n°2.882 do Conselho Monetario Nacional de 2001 e a circular 3.057 do
Banco Central que estabeleceram critérios para reduzir os niveis de risco dos bancos.
Anteriormente existia uma situacdo em que os bancos usavam a maxima de “maior
risco, maior retorno”, pois o Banco Central assumia o risco final, ou seja, era concedido
crédito a tomadores mais arriscados pelo fato de que geravam maiores lucros e no caso
de default, o emprestador de ultima instancia, em outras palavras, a autoridade
monetaria, cobria o banco. (FRASCAROLI, 2005)

O atual ciclo de ampliacdo do crédito teve inicio em 2003, quando houve a
combinacdo de dois elementos: de um lado, a confirmacdo da garantia de que nao
haveria alteracdo na politica econdmica do novo governo; de outro lado, a menor
volatilidade macroecondémica, como resultado da melhora das contas externas num
contexto internacional favoravel, vigente a partir de entdo, em termos tanto do comércio
exterior como das condicdes de liquidez para os paises emergentes. Esse cenario de

menor volatilidade macroeconémica e de expectativa de reducdo nas taxas basicas de
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juros — e consequente diminuicdo dos ganhos com as operacgdes de tesouraria — induziu
os bancos a redefinirem suas estratégias operacionais, priorizando a expansdo do

crédito.

Os bancos identificaram na ampliacdo do crédito as pessoas fisicas um enorme
potencial de ganho, diante das expectativas otimistas quanto a recuperacdo do emprego
e da renda sob o governo Lula. Para as institui¢ces financeiras, o crédito as familias é
muito mais facil de ser avaliado do que o crédito empresarial, que exige maior
conhecimento dos negécios, andlise financeira e monitoramento das atividades das
empresas. Ao mesmo tempo, como as taxas de juros praticadas no segmento de pessoas

fisicas sdo mais altas, as operacdes de crédito pessoal sdo também muito rentaveis.

Em 2004 foi apresentada a nova estrutura do Acordo da Basiléia, doravante
chamada de Basiléia Il ou de Novo Acordo, que tem como base trés pilares:

1. Capital (guardar)

2. Supervisdo (fiscalizar)

3. Transparéncia e Disciplina de Mercado (divulgacdo de dados)

As justificativas apresentadas pelo Comité para a revisdo do Acordo sdo as
seguintes: as ponderacdes de risco exigidas pelo Acordo de 1988 ndo estimulam ou
mesmo reconhecem o uso e o amplo desenvolvimento de métodos internos de avaliacao
de riscos e uma vez que sdo fixas por classe de ativos acabam por incentivar a
realizacdo de operacGes de arbitragem de capital; e por fim, o Acordo de 1988 néo
admite a utilizacdo das varias técnicas utilizadas para a mitigacdo do risco de crédito,

tais como as garantias, para o célculo do capital minimo. (BCBS, 2001)

O primeiro pilar, principal do esquema, tem em sua base ndo apenas necessidade
de adequacdo de capital, mas também o risco assumido pelos bancos e, em geral
mensurado e ajustado, se ndo apenas pelos proprios bancos, mas por outros agentes
privados, como as agéncias de avaliacdo de riscos. Dentro deste novo acordo, cresce o
papel das autoridades no sentido de acesso e avaliagdo das posturas dos bancos diante

de exposi¢des ao risco, com aumento em seu papel de supervisdo em detrimento de seu
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papel de regulamentagdo. E o que os Pilares 2 e 3 possuem em sua a ldgica que,
respectivamente, potencializa o poder de avaliacdo e atuacdo dos participantes do
mercado, estimulando a abertura de informagdes. Tais pilares sd&o um contraponto a
liberdade de posicionamento propiciada pelo Pilar 1, resumindo, o preco da liberdade é

a eterna vigilancia.

Segundo o Banco Central do Brasil e o cronograma apresentado pelo
comunicado 16.137/2007 as medidas do novo acordo no Brasil devem ser
implementadas até 2012. Para os bancos a questdo que fica é o custo de tais adequacdes
exigidas pelo acordo tanto com gastos em equipamentos e sistemas quanto na restricao
de alavancagem devido restrigcdes de limites exigidas.

Em sintese, no periodo de 1994 a 2009 ocorreu a abertura do mercado, reducéao
do risco bancério e aumento da competitividade, o que gera maior eficiéncia tanto no
sentido de melhora de produtividade quanto em termos técnicos para captacao, selecéo,
processamento e arquivamento de informagdes. O avango dos sistemas de informacao e
0 aperfeicoamento da analise de risco de credito e de gestdo reduziram o problema
informacional do inicio deste periodo levando a menores probabilidades de default e

custos de transagéo.

2.2 — Caracteristicas do mercado de credito brasileiro

O mercado de credito brasileiro ainda é considerado caro, pouco volumoso e de
curto prazo em geral. Em dezembro de 2009 a taxa média de juros das operacdes de
credito com recursos livres para pessoa fisica estava em 42,74% a.a, 26,47% a.a para
pessoa juridica, sendo que o spread bancario médio dessas operacgdes ficava em 25,07%,
e taxa de juros do Brasil figura entre as mais elevadas do mundo. O prazo médio estava
em 522,98 dias para pessoa fisica e 287,76 dias para pessoa juridica. Em 2009 o
percentual Crédito/PIB chegou a 45,2% em novembro, o maior da série historica. O

Crescimento recente ainda estd longe do patamar internacional, como por exemplo, na
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Espanha, Africa do Sul e Chile onde a relagio credito/PIB era de, respectivamente,
167%, 161% e 82% em 2006, quando no Brasil o indice marcava 36,5%3.

O indice de inadimpléncia das operacdes de crédito pessoa fisica com recursos
livres referenciais para taxa de juros e atraso acima de 90 dias marcou 7,78% em
dezembro de 20009.

Segundo a Literatura a estrutura do mercado brasileiro pode ser caracterizada
também por uma alta concentracdo e poder de mercado dos bancos. FUCIDJI e
MENDONCA (2007) afirmam que a entrada de bancos estrangeiros levou ao aumento
da concentragdo no setor. VASCONCELOS et al. (2004) também encontram esse
resultado e atentam para o fato de que ele favorece a regido sudeste, apontando também
desigualdades no acesso ao credito entre os estados.

As informagdes de crédito no Brasil referem-se em sua grande maioria sobre
inadimpléncia, mesmo com a aprovagdo da criacdo do cadastro positivo esse tipo de
informacdo levara tempo a se desenvolver e fazer do sistema de informagdes de crédito
brasileiro um sistema de maior cobertura. Segundo avaliacdo do Banco Mundial, o
Brasil possui um indice de informacdes 5. Isso significa que ao considerar o escopo, a
disponibilidade e qualidade das informacGes a avaliacdo na base de dados Doing
Business do Banco Mundial considera que o pais se encontra em um nivel elevado, visto
que o indicador varia de 0 a 6. Apesar de tudo, falta ao Brasil a informacao positiva para

que permita uma evolucdo no indice.

2.3 — Informacdes de crédito no Brasil

Bureau de informacdo de crédito (BIC) sdo mecanismos de compartilhamento de
informacdo voluntario e privado. Este se configura em um banco de dados, que séo

coletados, arquivados e distribuidos aos diversos agentes da sociedade, e funciona na

® Fonte de Dados: FMI. O niimero difere do divulgado pelo banco central do Brasil devido &
harmonizacéo feita pelo FMI.
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base da reciprocidade. Esses bureaus podem ser criados por uma associagdo de
credores, por uma cooperativa entre tomadores ou com intuito de lucratividade, caso
mais comum no Brasil. As informagdes se restringem as que os agentes fornecem e que,
em geral, representa apenas uma parcela da sociedade. No caso dos registros publicos a
coleta é diferente e é feita por regulacBes criadas por 6rgdos do governo ou bancos
centrais, sendo assim 0s agentes sdo obrigados a fornecé-las.

O estudo do CEMLA (2006) sobre o mercado de crédito brasileiro aponta para
as diferentes taxas de juros entre os tipos de linha de crédito existentes no pais, e afirma
que o nivel de risco, assim como os tomadores, justificam essa variagdo. O papel do
sistema de informacdo é estruturar tal relacdo, a medida que quanto mais se conhece do
tomador melhores condicdes podem se ofertadas. E observado também no estudo que a
extracdo de renda ndo e feita apenas por taxas maiores, mas também por um maior

numero de empréstimos, tanto em volume quanto em frequéncia.

Tais informacbes s@o de fundamental importancia no acesso ao credito por
pequenos tomadores, como pessoas fisicas e pequenas e médias empresas, conforme
observa CABRAL e PINHEIRO (1998). SCHECHTMAN (2006) demonstra que 0
compartilhamento de informagdes, sejam positivas ou negativas, impacta positivamente
0s niveis de risco e a oferta, que segundo o autor é dada pelo aprimoramento dos
modelos de previsdo de inadimpléncia. Este resultado mostra a relevancia dado a
assimetria de informacdo como mecanismo de redutor de incerteza informacional e,
portanto de custos de transacdo, fatores esses que tornam o crédito caro e pouco

volumoso em relacdo ao potencial do mercado nacional.

A regulamentacdo do setor no pais é deficiente, pois ndo existe uma agéncia
especifica com mandato de supervisdo do setor no Brasil. As agéncias ndo possuem
permissao legal para ter acesso a bancos de dados dos bureaus de crédito privado de
modo a analisar se cumprem com as regras ou o direito de exigir auditorias com o
mesmo proposito. (CEMLA, 2006)

O Ministério da Justica sustenta que a protecao a privacidade do individuo deve
ser mantida, por outro lado o Banco Central acredita que a informacdo de crédito deve

ser vista como componente vital do sistema financeiro como mecanismo de promocao
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para maior acesso ao crédito. Por ultimo, o poder legislativo, introduziu leis com
objetivos contraditérios sobre o tema. (CEMLA, 2006)

Ainda segundo o relatério da CEMLA (2006), ndo existe registro ou autorizacao
exigido para abertura desse tipo de empresa assim como exigéncia de como serdo
coletados os dados, armazenados ou divulgados e, inexistem regulamenta¢cfes quanto a

seguranca, abertura, transparéncia e habilidade de impor sangdes.

O que a Lei prevé para o periodo é um limite para a manutencéo e utilizagcdo dos
dados, prazo esse de cinco anos, para dados pessoais incluindo informacGes de crédito,

negativas.

As principais agéncias de informacdo de credito do pais sdo privadas, séo elas:
Serasa Experian, SCPC e Equifax. Existem também sistemas publicos de informacoes
do Banco Central o SCR, o CCF, registro de cheques sem fundo, o CADIN, registro de
débitos com o governo néo pago.

2.3.1 - SERASA EXPERIAN

A Serasa Experian, parte do grupo Experian, € o maior bureau de crédito do
mundo fora dos Estados Unidos, detendo o mais extenso banco de dados da América

Latina sobre consumidores, empresas e grupos econémicos.

Presente no mercado brasileiro hd mais de 40 anos, participa da maioria das
decisdes de crédito e negdcios tomadas no Pais, ao responder por 4 milhdes de consultas

por dia, demandadas por 400 mil clientes diretos e indiretos.

A Empresa diferencia-se por oferecer soluc@es integradas que abrangem todas as
etapas do ciclo de negdcios: prospeccdao de mercado, gestdo de clientes, retencdo e
rentabilizacdo, aquisicdo e concessdo de crédito, gestdo portfolio de crédito gestdo de

cobranca e fraude e validagéo.
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Dentre as bases de dados disponiveis encontram-se informagdes de marketing e
crédito, scorings e ratings avancados.

Dentre os produtos oferecidos existe um bureau positivo de credito conforme

descrito abaixo.

Bureau de Crédito Positivo é composto por dados fornecidos por um grupo de
cinco instituicbes financeiras: Panamericano, Losango, Cacique, Fininvest e ABN
Amro. Esses cinco players repassam ao Serasa o historico completo de pagamentos de
seus clientes. Existem aproximadamente 25 milhdes de registros de clientes nesse
bureau de crédito, onde sua grande maioria € composta por classes de baixa renda. Os
cinco intermedidrios cederam os dados ao Serasa, mas preocupam-se com a
responsabilidade perante a lei do sigilo bancario. Desta forma, a recuperagdo de
informacao dos bancos de dados e concluida somente ap0s autorizacdo de acesso por
escrito por parte do cliente. Atualmente, ndo mais que 5-10% dos dados desse bureau
estdo sendo utilizados. Além disso, como a informacdo € muito detalhada, os 5 que
forneceram dados ao Serasa, o fizeram sob a condicdo de que fossem compartilhados
somente pelos membros do grupo. No futuro, contudo, eles estariam interessados em
expandir a participacdo, de modo a ter um quadro completo dos histéricos de crédito

dos clientes ja listados, bem como para alargar a cobertura. (CEMLA, 2006)

O Bureau de Crédito inclui informacéo positiva sobre individuos obtida de (e
utilizada por) cartdes de crédito, financeiras, arrendamento mercantil, e companhias de
seguros. Para receber a informacdo, os participantes devem concordar em retroalimentar

0 sistema (reciprocidade). O Bureau de Crédito Positivo inclui:

Nome, data e lugar de nascimento, nomes do cbnjuge e dos pais, endereco,
telefone, tempo de moradia no endereco atual, se o imovel onde reside é préprio ou

alugado, ocupacao principal, empregador e tempo de permanéncia no atual emprego;

Informacdo negativa que envolve atrasos no pagamento de obrigacdes, acdes

judiciais, cheques devolvidos por insuficiéncia de fundos ou irregulares, etc.;

NUmero e datas de consultas de crédito recentes;
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Ocupagéo, endereco profissional, escolaridade, outros enderecos e atividades
profissionais, obrigacbes financeiras em ser, e comportamento em relacdo a

pagamentos;

Obrigaces de crédito, e

Avaliacdo de crédito, obtida por meio de modelos de previsdo de risco.

Os dados cobrem os Ultimos cinco anos.

Esse é a maior base de dados de cadastro positiva existente e utilizada no pais,
apesar de ter restringido seu acesso a 5 empresas.

2.3.2-SCPC

A Associacdo Comercial de Sdo Paulo ¢ uma entidade de classe, sem fins
lucrativos, com 114 anos de existéncia e quase 30 mil associados. Tem por finalidade a
defesa e o fortalecimento das atividades empresariais, dentro dos principios da livre
iniciativa. A ACSP é um 6rgdo técnico e consultivo do Poder Publico, conforme decreto
n° 7.448, de 26 de junho de 1941. Sua Abrangéncia € Nacional (exceto titulos

protestados).

O SCPC, Servico Central de Protecdo ao Crédito, fornece informacdes para a

tomada de decisdo sobre vendas a crédito a pessoas fisicas.

Seu banco de dados, integrado a Rede Nacional de Informagdes Comerciais, é
composto de informacdes fornecidas por todos os segmentos empresariais, tais como:
Comércio, Industria, Prestadoras de Servicos, Instituicbes Financeiras, Cartorios de

Protestos.

O conteudo da resposta informada na pesquisa possuli:
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Registros de débitos informados por associados em nivel nacional (Gltimos 5
anos);

Titulos protestados informados por cartérios do Estado de Sao Paulo (Gltimos 5
anos);

Alerta de documentos furtados, roubados ou extraviados e de uso indevido de

documentos;

Sintese cadastral do CPF consultado; Consultas anteriores (Gltimos 90 dias);

Endereco de instalacdo do telefone, quando fornecido o nimero na consulta pelo
associado.

A ACSP emite uma Carta de Aviso de Débito aos devedores, levando a seu
conhecimento que, por solicitacdo da empresa associada, estdo sendo incluidos nos

arquivos do Servico de Protecdo ao Crédito.

A entidade possui mais de 4 bilhGes de dados armazenados com seguranga e
confidencialidade. Ao longo do tempo, a ACSP tornou-se presente em todos o0s setores
de atividades, em todos os Estados do Brasil, por intermédio da RENIC — Rede

Nacional de Informacdo Comercial e entidades congéneres.

Atende a mais de 200 mil clientes, direta e indiretamente, entre eles: associacfes
comerciais e industriais, camaras de dirigentes lojistas, bancos, lojas, hospitais,

supermercados, universidades e profissionais liberais.

2.3.3-SCI EQUIFAX

A Equifax iniciou suas atividades no Brasil em 1998 com a aquisicdo da SClI,
empresa fundada em 1974 e pioneira no fornecimento de informacdes restritivas e

positivas sobre pessoas juridicas do Brasil. Lider mundial no fornecimento de
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informacdo e inteligéncia para decisdo e gestdo empresarial, a gigante americana
fundada em 1889 em Atlanta, Gedrgia, estd presente em 15 paises e tem mais de 100

anos de existéncia.

Com matriz em S&o Paulo e pontos de venda em todo o territério nacional, a
companhia retine tecnologia e informacdo para o desenvolvimento de ferramentas
voltadas a gestdo de risco, oferecendo aos seus clientes um portfélio de produtos para
prospeccdo, deteccdo de fraudes, gerenciamento da carteira de clientes, informacoes
comerciais sobre consumidores e empresas, modelagens preditivas e recuperacdo de
débito.

Segundo CEMLA (2006) esta contém registros sobre 11,5 milhdes de empresas,
das quais quatro milhdes estdo ativas e possuem também dados sobre 7,5 milhdes de

consumidores. Estas informacdes sdo utilizadas por cerca de 25 mil usuarios.

2.3.4 — Servicos publicos de informac6es de crédito

Dentre os servigos prestados pelo governo esta Sistema de Informacdes de
Crédito do Banco Central cujo propdsito principal é o suporte a atividades de
supervisdo. Este € também usado por instituicbes, que submetem dados, como fonte

suplementar de informacéo sobre operacdes de crédito com valores acima de R$ 5.000.

O governo federal também mantém o CADIN, Cadastro Informativo de Créditos
ndo Quitados do Setor Publico Federal, que registra débitos ndo pagos perante o
governo federal, débitos fiscais, contribuicbes patronais da previdéncia social,

pagamentos pendentes a prestadores de servicos de utilidade pablica.

O SCR foi criado por deliberacdo do Conselho Monetario Nacional assim como

0 CADIN séo operados pelo Banco Central.

Existe também o Cadastro de Emitentes de Cheques sem Fundos (CCF), operado

pelo Banco do Brasil e com envolvimento direto do Banco Central.
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Adicionalmente, o Banco Central do Brasil opera outros bancos de dados, que
incluem o Registro Comum de Operagdes Rurais (RECOR), o Microcrédito, e o Sistema
de Registro de Operag6es de Crédito com o Setor Publico (CADIP).

Em 2004 o Banco Central langou um sucessor do CRC chamado Sistema de
Informagdes de Crédito do Banco Central (SCR). O SCR coleta um conjunto mais
abrangente de informacges reforcando 0 seu uso como instrumento de supervisdo bem
como bureau publico de crédito. A informacdo adicional no SCR (tanto positiva quanto
negativa) supre uma lacuna no mercado privado de bureau de crédito, onde geralmente

somente informacdo negativa é compartilhada.4

A qualidade da informacdo no SCR também supera aquela do CRC. O novo
sistema possui caracteristicas técnicas que facilitam consultas e esta mais bem adaptado

para a iminente implementacao pelo Brasil das diretrizes de Basiléia Il.

A alimentacéo do banco de dados ¢ feita pelas instituicGes por ele reguladas, que
incluem: bancos multiplos, bancos comerciais, Caixa Econdmica Federal, bancos de
investimento, bancos de desenvolvimento, sociedades de crédito imobiliario, sociedades
de credito, financiamento e investimento, companhias hipotecarias, agéncias de fomento
ou de desenvolvimento, sociedades de arrendamento mercantil, o0 BNDES, algumas

cooperativas de crédito, etc.

O acesso aos dados do SCR fora do Banco Central é limitado aos tomadores de
empréstimo e para as instituicoes reguladas que fornecem dados. Por lei, ndo é possivel
revelar dados a outros, exceto a juizes e a representantes legais de tomadores de
empréstimos. Para consultar os dados de um cliente atual ou potencial, a instituicao
financeira deve obter autorizacdo por escrito. Essa pratica é supervisionada pelo
DESUP, Departamento de Supervisdo Direta, e a ndo conformidade implica sancdes

legais.

* O Bureau de Crédito positivo do SERASA somente é compartilhado pelos envolvidos na criagdo do
banco de dados.
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CAPITULO 3 - A IMPORTANCIA DO DESENVOLVIMENTO DO REGISTRO
DE CREDITO NO BRASIL

Este capitulo tem por objetivo analisar a influéncia da ampliacdo dos registros de
crédito no pais sobre indicadores como taxa de inadimpléncia, taxa de juros e volume

financiando.

3.1 — Efeito da ampliagdo do registro de informagdes

PAGANO e JAPPELLI(1993) fazem uma pesquisa minuciosa dos registros de
informacdo de credito como foco na selecdo adversa. Tal trabalho sugere que o
compartilhamento de informacGes melhora o conjunto de tomadores, reduz a
inadimpléncia e a taxa media de juros. O impacto sobre volume de credito no estudo,
por sua vez, € ambiguo de forma que dois efeitos atuam nesse sentido: 0 aumento da
competicdo atua de forma positiva e a reducdo de oferta a tipos mais arriscados de

forma negativa.

Em outro trabalho esses mesmo autores, fazem uma analise do
compartilhamento dos registros com foco no risco moral. Nesse ele observa que o0s
bancos possuem informacdo privada, e define uma situacdo de Hold Up, onde,
conseqlientemente, maiores sdo as taxas de juros, a inadimpléncia e a possibilidade de
um eventual colapso desse mercado. O compartilhamento de informacGes restringe a
extracdo de um excedente por parte dos bancos. Como resultado tem-se um maior
incentivo ao esforco 6timo, a reducdo das taxas de juros e inadimpléncia e aumento do

volume de credito.

Esses resultados sdo corroborados por trabalhos empiricos como, por exemplo,
um estudo realizado pelos autores onde € analisado uma amostra de 40 paises e chega-se
a uma conclusao de que a relacdo credito bancario ao setor privado sobre o PIB é maior

em paises onde o compartilhamento de informagdes esta estabelecido e é de maior

37



intensidade. Adicionalmente, nesses casos a inadimpléncia e o risco de credito sdo

menores.

Tullio Japelli (Ph.d. da Universita di Salerno) e Marco Pagano (professor da
Universita di Napoli Federico 1l), sdo especialistas em compartilhamento de
informacdes de crédito observaram, em 2002, que o tamanho e a qualidade de um
mercado de crédito estavam intimamente ligados a consisténcia de seu
compartilhamento de informacGes. Os autores utilizaram uma amostra de 43 paises e
apuraram que onde ha o compartilhamento integral a disponibilidade de crédito ao setor
privado é bem maior, a inadimpléncia é reduzida e ainda mais, a selecdo adversa é
fortemente inibida. Neste modelo foram distinguidos os fatos que estimulam o
compartilhamento de informacdo dos que agem opostamente. Segundo este, dentre 0s
aspectos que incentivam estdo: a mobilidade fisica da populacdo, a heterogeneidade do
perfil financeiro dos tomadores, o tamanho do mercado de crédito e a existéncia de
avancada tecnologia da informagdo. No sentido contrario estd o receio de concorréncia

entre as empresas.

Tais atores observam um trade-off causado pelo compartilhamento de
informacGes, caso 0s tomadores e 0s emprestadores compitam nesse sentido, na troca
voluntéria de informacGes. Estes concluem que além de ampliar o conhecimento de
quem concede o créedito a respeito de que o toma, o compartilhamento de informacgdes
favorece o mercado de crédito em outros sentidos, como por exemplo, favorece uma
melhor predicdo de inadimpléncia, precificacdo do crédito atribuindo taxas de juros
adequadas para cada tipo de risco, aumenta o volume, e tudo devido a uma melhora do
dimensionamento do risco. Em um cenario macroecondémico notou também que nos
paises onde existe um sistema de compartilhamento de informacgdes completo, o crédito
no setor privado, quando comparado ao PIB, possui maior volume que nos paises que

onde se verifica maior assimetria, como é o caso brasileiro.

COSTA e BLUM (2007) estimam uma reducdo da inadimpléncia da ordem de
17,9% com a implementagdo do “cadastro positivo”, aprovado pelo governo em 2009,

porém ainda ndo desenvolvido como o negativo e sem desempenho a ser avaliado.

O Spread Bancario no Brasil tem seguido uma trajetéria favoravel se

observarmos o ano de 2009 no grafico 3.1. Tal fato é fruto da estabilidade
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macroeconomia e de avangos institucionais que levaram a uma melhora no ambiente de
credito no pais.

Grafico 3.1 - Spread médio mensal das operagdes de crédito
com recursos livres referenciais para taxa de juros - Total geral
(%)
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3.2 — Incluséo do cadastro positivo

Segundo RICARDO LOUREIRO, da Serasa Experian:

“O trabalho de Stiglitz e Weiss é bastante atualizado em relacdo ao
cotidiano de mercados de crédito como o brasileiro, caracterizados pelo
primitivismo. O caso de restricdo de crédito, citado pelos autores em
1981, é o do Brasil de hoje, com compartilhamento exclusivo de
informagdes negativas, com sele¢do adversa, juros elevados e
inadimpléncia em alta. ” (LOUREIRO, 2010)

O cadastro positivo, por meio do compartilhamento de informac6es, é de grande
importancia para a construcdo de sistema financeiro moderno. Possibilitando a expanséo

do crédito, inclusive aos que antes ndo possuiam acesso, reduzindo a pobreza e a
desigualdade de renda. (LOUREIRO, 2010)
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O autor ainda afirma que o mercado brasileiro de crédito no periodo é apoiado
em um sistema de informagdes assimétricas, socializando a inadimpléncia e
promovendo uma ineficiente administragdo do risco, o que leva aos agentes a pagar sob
a forma de juros de um crédito caro, por seu componente ndo conhecido. Para o porte da

economia esse sistema arcaico é imperfeito, discriminatdrio e incoerente.

COSTA e BLUM (2007) apontam o impacto da implementacdo do cadastro
positivo no Brasil na oferta de credito no pais. Os autores demonstram tal efeito através
de dois modelos, utilizando dados de uma amostra de 140 paises.

O primeiro modelo contém como varidvel explicativa um indice de informacdes
de credito (“indice”), disponivel na base de dados Doing Business do Banco Mundial,
referente a 2005. Tal indice, conforme ja referido no capitulo dois, varia de 0 a 6 e tem
como informacdo relevante os aspectos regulatorios que afetam o escopo, a
disponibilidade e a qualidade dos registros de credito em cada pais. Como exemplo, o
uso de informacdes positivas e de informag6es do comercio e de empresas prestadoras

de servicos publicos, como agua, energia, entre outros, ajudam a elevar este indice.

O Segundo modelo usa a variavel abrangéncia da central de informacdes privada
(“abrangéncia”), expressa em termos de percentual da populagdo adulta cujos dados

estdo disponiveis, assim como a anterior referente a 2005 na mesma base de dados.

Vale observar que para ambos 0s modelos sdo utilizadas também variaveis de
renda, dados de qualidade institucionais e variaveis que definem a origem do sistema

juridico, se Francés ou Anglo-Saxéao.

Segundo a essa base de dados o Brasil possui um indice de informac@es 5, que é
um valor bastante elevado, e indica que o que falta ao pais nesse sentido é ter o registro

positivo no mesmo nivel que se tem o negativo para ter o seu valor elevado.

Ja em relacdo ao nivel de cobertura, a varidvel no Brasil aponta para 53,6%,
enquanto paises como Inglaterra, Coréia do Sul, Japdo e Estados Unidos apresentam

respectivamente, 76,2%, 80%, 60% e 100% (o nivel mais alto da variavel).
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Tais modelos foram comparados com um estudo semelhante, e que foi utilizado
como referencia no proprio, feito por PAGANO e JAPPELLI(2000). Ambos
apresentaram como resultado uma relagdo positiva entre a disponibilidade de registros e
a relacdo crédito/PIB num pais.

COSTA e BLUM (2007) quantifica o efeito da implementacdo do cadastro
positivo, obtendo em seu primeiro modelo um incremento de 6,2 pontos percentuais na
relagéo credito/PIB, e no segundo modelo um incremento de 1 ponto percentual na

variavel “abrangéncia” e 0,28 pontos percentuais na relagao credito/PIB.

Uma pesquisa feita por DJANKOV analisa um conjunto de 129 paises e observa
a presenca de algum tipo de registro de credito, seja publico ou privado, em 105 deles e
neste observa que as informagdes minimizam as incertezas e seus impactos diretos sobre
a precificacdo do credito5. Além disso, o autor, assim como 0s autores aqui citados,
aponta que o compartilhamento de informagdes,assim como o sistema legal, sdo

importantes para a relacao credito/PIB.

Pode-se observar, portanto que existem evidéncias empiricas que sugerem que
os efeitos da ampliacdo e compartilhamento de informacdes sdo o aumento do volume e
uma reducdo no risco de crédito. Assim, uso de informacbes positivas no Brasil

significam um avanco no processo de aprofundamento financeiro.

PIRES (2006) apresenta um modelo onde o setor financeiro faz a alocacéo entre
demanda e oferta de credito. O papel do mercado financeiro é alocar a poupanca das
familias com a demanda por empréstimos do setor produtivo. Levando em conta a teoria
de racionamento de credito, os bancos possuem um papel ativo na determinacéo de seus
empréstimos, pois possuem informacdo imperfeita sobre a qualidade dos empréstimos

que fardo. Dai a importancia dos registros de credito na economia.

As informacdes assimétricas também possuem impacto relevante no sentido de
que sdo diretamente ligadas ao nivel de risco e, portanto, inadimpléncia do mercado, no
sentido de que o aumento da inadimpléncia representa uma queda do produto potencial
da economia. (BRAGA E JUNIOR, 2000)

> DJANKOV, S.; MCLIESH, C. e SHLEIFER, A. “Private credit in 129 Countries”; National Bureau of
Economics Research, 2006 (working paper 11078).
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Para o professor Marco Pagano, da Universidade Federico Il, na Italia,
reconhecido estudioso sobre modelos de analise de risco e sobre bureaus de informagéo
de crédito, em um ambiente de compartilhamento a concorréncia assume um padrao
mais transparente em relagdo ao risco.

Para outros estudiosos, como John Barron, professor da Purdue University, e
Michael Staten, professor da Georgetown University, ambas as instituicdes dos Estados
Unidos, com informacGes positivas e compartilhadas hd um acréscimo de 90% no
namero de pessoas que solicitam crédito e sdo atendidas, e a taxa de inadimpléncia cai
praticamente pela metade. Segundo Marco Pagano, em paises que tém informacao
positiva compartilhada, o risco de crédito cai entre um terco e metade. Com os dados
dos Estados Unidos, John Barron e Michael Staten simularam um ambiente de crédito
exclusivamente com informagdes negativas e outro com o Cadastro Positivo
(informagbes positivas e negativas). Eles constataram que, para uma inadimpléncia
esperada de 3%, com informacdes negativas, apenas 39,8% das pessoas que solicitaram
crédito foram atendidas. Ja com o Cadastro Positivo, esse patamar quase dobrou,
subindo para 74,8%.

A taxa de aceitacdo no Cadastro Positivo e no negativo converge, a medida que a
taxa de inadimpléncia aumenta. Como o interesse do sistema é ter uma taxa baixa de
inadimpléncia, o Cadastro Positivo expande a taxa de aceitagdo do consumidor no

crédito, conforme indicado pela tabela 2.1.
Tabela 3.1 — Efeitos da disponibilidade de crédito na presenca de informagéo positiva num

modelo de concessdo para variadas taxas de inadimpléncia.

Taxa de inadimpléncia esperada (%) | Cadastro Positivo (%) | Cadastro Negativo (%)
3% 74,8% 39,8%
4% 83,2% 73,7%
5% 88,9% 84,6%
6% 93,1% 90,8%
7% 95,5% 95,0%

Cadastro Positivo inclui as informacdes positivas e negativas.
Base de dados: BARON e STATEN, 2000.

Elaboragdo propria

Caso venha a ser adotado o cadastro positivo no Brasil, a Serasa Experian estima
que haverd um incremento de 19,1% no acesso ao crédito, incorporando assim parte da
populacdo que nédo é atendida pelo sistema financeiro, por ndo se conhecer seu historico

de pagamentos. Estima-se em 26 milhdes consumidores o publico que estara entrando
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no mercado crédito brasileiro. Tal estudo aponta que a classe de renda mais beneficiada

sera a que se encontra nas faixas de renda menores, conforme tabela 2.2. (LOUREIRO,

2010)

Tabela 3.2 — Populacéo beneficiada pelo cadastro positivo por faixa de renda.

Faixa de rendimento

Populagdo acima de 18 anos

Populagdo beneficiada %

mensal com renda declarada

Até RS 500 37.708.676 28,7%

De RS$ 500 a RS 1500 33.892.315 27,6%
De RS 1500 a RS 2500 23.067.836 19,7%
De RS 2500 a RS 5000 6.137.858 17,0%
De RS 5000 a RS 10.000 2.547.150 11,7%
Acima de RS 10.000 934.874 9,9%
Total Brasil 104.288.709 25,1%

Base de dados: Serasa Experian — White paper Maio/2010

Elaboragdo propria

3.3 — Importéncia dos registros de crédito

Neste capitulo foram apresentados o ponto de vista de alguns autores com

relacdo a ampliacdo do cadastro de informacgdes. Nos estudos apresentados observa-se

que um amplo registro de credito é fundamental para um mercado de crédito se

desenvolver.

A reducdo da assimetria dos mercados propiciada pela ampliacdo dos registros

de crédito dos modelos possibilitou uma reducdo de taxa de inadimpléncia e ampliacado

do volume concedido. Essa amplia¢do, como observado por um dos autores, possibilita

0 acesso ao crédito por classes que muitas vezes ndo sdo atendidas no Brasil, classes C e

D, visto que muitos ndo possuem sequer uma conta em banco para ser avaliada uma

experiéncia de crédito, devido a uma melhor precifica¢do do risco de crédito.
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CONCLUSAO

Uma andlise da estrutura do sistema de informagdes de crédito no Brasil aponta
déficits no que tange a regulamentacdo a cobertura da populacdo e a quantidade de
informagdo disponivel sobre os agentes. Foi discutida tambem a importancia do
desenvolvimento deste para se alcancar patamares de modernizacdo na concessao de
crédito de paises onde a cultura do crédito é mais desenvolvida, como EUA, Coréia do
sul, Alemanha, entre outros. Contudo o Brasil apresentou no periodo analisado avancos
significativos desses registros, desde a estabilizacdo monetaria, 0 que motivou o estudo
a partir deste periodo, possibilitando a reducdo no mesmo periodo da taxa média de
juros e a inadimpléncia e 0 aumento do volume concedido.

Com base na literatura aqui apresentada e na perspectiva recente de avangos nos
registros de credito, € de se esperar que essa tendéncia positiva pela qual o mercado
brasileiro passa continue ampliando concessdes e reduzindo 0s custos médios aos
tomadores, ou seja, reduzindo as taxas de juros e possibilitando que faixas menos
favorecidas da populacdo tenham acesso ao produto “crédito”. Para tal apontou-se a
importancia do desenvolvimento do registro de informagcbGes positivas e 0
desenvolvimento de regras mais claras, leis, que tratam do assunto protegendo assim
tanto os emprestadores quanto os tomadores de crédito. Vale ressaltar que a ampliacdo
dos registros de crédito € importante para mitigacdo de riscos nos calculos de Basiléia Il

reduzindo o provisionamento das instituicbes que prestam conta ao banco central.
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