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RESUMO

Esta dissertacdo analisa os motivos da implantacdo do novo sistema de
pagamentos brasileiro, descreve os impactos percebidos junto a sociedade e avalia
o atual estagio do projeto. Procura mostrar que ndo houve reducdo de risco
sistémico, como se pretendia, em funcdo da implantagdo do novo sistema de
pagamentos. Também evidencia que ndo houve reducao de tarifas bancarias com a
implantacdo do mesmo. Descreve que, em funcao da reducéo de custos financeiros
percebidos com a utilizacdo de avancos tecnoldgicos, os bancos passaram a
apropriar-se dos ganhos em funcéo da forma como foi elaborado o novo sistema,
ndo foi possivel identificar qualquer reducdo de preco nas tarifas bancérias em

funcdo de uma maior concorréncia.

Palavras-chave: = Avangcos  Tecnologicos. Concentracdo  Bancéria.
Concorréncia. Custos. Lucros. Receitas. Reservas. Riscos sistémicos. Sistemas de

Pagamentos. Tarifas Bancarias. Transferéncias Bancérias.



ABSTRACT

This dissertation analyzes the motives of the implementation of the new
system of Brazilian payments, describes the impacts perceived into the society and
evaluates the current stage of the project. The study showed that there was neither
reduction of systemic risk nor banking fees after the implementation of the new
system of payments. It describes that banks kept the earnings acquired from of the
reduction of financial costs perceived with the utilization of technological
advancements. The way the new system was setup prevented an identification of any

reduction of banking tariffs because of increased market competition.

Keywords: Technologies Advanced. Banking Concentration. Competition.
Expenses. Profits. Incomes. Reserves. Systemic Risk. Payments System. Banking

Taxes. Banking Transfers.
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1 INTRODUCAO

Vivermos numa economia monetaria e financeira sem lastro real, onde
flutuamos sobre determinantes de uma enorme montanha de capital ficticio. As
andlises dos tipos de riscos e as causas e consequéncias econdmicas desses
movimentos de capitais tornam-se tdo complexos e dinamicos que precisamos
continuamente nos questionar sobre a eficacia de mecanismos de controle ou
reducao do risco sistémico.

Algumas das premissas levadas em consideracdo para o langcamento da
reestruturacdo do Sistema de Pagamentos no Brasil devem ser repensadas, agora,
a luz da evolucao das crises econdmicas vividas mais recentemente pela economia
mundial.

Devemos investigar até que ponto um procedimento operacional de
pagamentos funciona como um redutor de riscos para o0 sistema como um todo e
quais 0s custos inerentes a esse processo e, principalmente, quais agentes sao
beneficiados com as redugcbes nos custos e quais Sao 0S que arcam com O0S
mesmos.

As crises sistémicas e cambiais iniciadas em 1987 e as crises monetérias do
inicio dos anos de 1990 trouxeram a tona a discussao sobre o papel dos sistemas
de pagamentos e de liquidacdo de titulos nas economias, uma questdo de
relevancia dentro do modelo convencional de entendimento do sistema financeiro
internacional.

Em 1992, dez dos mais importantes paises de maior representatividade, em
relacdo ao poder econdmico, reuniram-se em Basiléia, na Suica, para formular um
estudo que implementaria uma nova estrutura de pagamentos com base na alta
tecnologia disponivel no nosso mundo atual.

Novos sistemas de pagamento foram assim implementados, primeiramente
por esses dez paises, posteriormente adotados em outros, inclusive os periféricos.

Os novos sistemas tém por finalidade reduzir riscos associados a atividade de
compensacao e liqguidez de pagamentos e ativos financeiros. Acredita-se que, por

serem utilizados como instrumentos de transferéncia de recursos entre agentes
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econbmicos, o0 sistema de pagamento € um importante canal de transmissdo de
turbuléncias entre mercados de sistemas financeiros nacionais e internacionais.

Relatou-se no ambito do Comité da Basiléia de 1992, que um eficiente
controle preventivo sobre instituicbes financeiras acopladas a um eficiente
desempenho do setor financeiro, garantiria suficiente solidez econémica a um pais.
Contudo, apés as formulacdes elaboradas pelo Comité da Basiléia de 1992, e
depois de muitos paises adotarem modernos sistemas de pagamentos em tempo
real, muitos desses paises sofreram ataques especulativos e/ou crises de solidez
bancarias, incluindo alguns dos que participaram daquela reunido de estudos em
1992.

Sugere-se, entdo que aqueles pressupostos convencionais ndo eram de todo
verdadeiros ou ndo constituiam as mais fortes fontes de instabilidade do sistema.
Por esses motivos, faz-se necessario repensar 0os argumentos considerados para a
implantacdo do Sistema de Pagamentos no Brasil e devemos investigar como um
procedimento operacional de pagamentos funciona como redutor de riscos para o
sistema como um todo.

Por tratar-se de um tema novo, ainda pouco analisado pelos mais diversos
centros académicos do pais, o presente trabalho baseou-se em alguns trabalhos de
monografia, de dissertagdo, manuais do BACEN, em materiais coletados nos
semindrios e palestras sobre o assunto, em reportagens e entrevistas coletadas pelo
autor, por isso ndo apresenta um volume significativo de citagbes diretas. Visando
analisar este tema e atingir as propostas sugeridas, esse trabalho no capitulo 1, tem
por objetivo, as origens e motivacdes que mobilizaram algumas nagdes a adotarem
sistemas de pagamento nos moldes de ECP (Entrega Contra Pagamentos). Bem
como, procura as explicacdes e os argumentos relacionados as crises financeiras
internacionais até entdo percebidos seus conceitos e as diversas classificacdes de
riscos, os tipos de riscos inerentes aos sistemas de pagamentos e finaliza com uma
revisdo dos sistemas de transferéncias mais comuns e os modelos mais atualizados,
recentemente utilizados nos novos sistemas de pagamentos.

O capitulo 2 explicita o atual estagio de implantacdo do novo SPB (Sistema
de Pagamentos Brasileiro), os aspectos legais e respectivos marcos regulatérios, as
promessas iniciais de implantacdo, descrevem as dificuldades percebidas no periodo

de transicdo, as etapas que foram executadas e o que falta ser feito considerando as
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caracteristicas do mercado brasileiro no que se refere aos tipos de pagamentos e de
recebimentos executados no pais.

Por fim, o capitulo 3, descreve os efeitos sobre a sociedade da evolucdo dos
sistemas e-banking no que se refere a transformacgdo da estrutura de custos do
sistema financeiro, a evolucédo de sistemas automaticos e eletrénicos antes mesmo
da implantacdo do novo sistema de pagamentos no Brasil, descreve como essa
implementacdo também contribuiu para 0 aumento da concentracdo bancaria no
pais, e a partir dos resultados de uma pesquisa realizada pelo economista Miguel
José Ribeiro de Oliveira, sobre a evolucao das tarifas bancéarias no periodo que vai
da implantacdo do novo sistema de pagamentos até janeiro de 2006, mostra que os
beneficios na reducdo de custos propiciados pela evolucdo dos sistemas
automatizados de processamento nao foram repassados em nenhuma modalidade

de tarifa bancaria no Brasil.
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2 ORIGEM E JUSTIFICATIVAS PARA ADOCAO DE SISTEMAS DE
PAGAMENTO COM ENTREGA CONTRA PAGAMENTOS

As orientacbes e o0s debates conferidos ao Banco de Compensacoes
Internacionais (BIS), serviram de origem para a implantacdo de diversos modelos de
sistema de pagamentos com entrega contra pagamentos e moldaram os principios

intrinsecos aos mesmos.

2.1 AS MOTIVACOES E OS PRIMEIROS PRINCIPIOS QUE ORIENTAM A
INTRODUCAO DOS NOVOS SISTEMAS DE PAGAMENTOS

Esse capitulo descreve as motivacbes que originaram as implantacdes de
novos sistemas de pagamentos, bem como, conceitua alguns tipos de riscos e suas
caracterizacfes. Também explicita os tipos e modelos de sistemas de transferéncias
discutidos no ambito do Banco de Compensacdes Internacionais ou Bank for
International Settlements (BIS).

A crescente integragcdo dos mercados financeiros mundiais, com aumento dos
fluxos de capital, mobilizaram as autoridades monetarias de muitos paises no
sentido de melhor entender os mecanismos e as estruturas de liquidacdo e de
pagamentos visando maior eficiéncia e confiabilidade, de forma a dar curso as
diversas transacfes de maneira rapida e, assim, reduzir os riscos financeiros em
seus sistemas de pagamentos. Concomitante ao controle da inflagdo, essa
preocupacao operacional do sistema de pagamentos de um pais tem-se tornado
uma preocupacao vital para os bancos centrais.

Consideram-se, como sistemas de pagamentos, um conjunto de normas e
procedimentos operacionais, informatizado, que da sustentacdo a infra-estrutura
econdmica e a transferéncia de recursos financeiros entre instituicdes bancarias, por
conta prépria ou em nome de terceiros.

Montar, gerenciar e supervisionar um sistema de pagamentos confiavel e que

dé vazdo as demandas de servicos de pagamentos de forma rapida e eficiente de
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seus participantes passou a ser um dos objetivos primordiais de atuacdo do Banco
Central de um pais. Em ultima analise, o Sistema de Pagamentos constitui um
sistema de transferéncia entre contas de reservas bancarias que 0s bancos
possuem junto ao Banco Central.

O entendimento de que a nova realidade ou a complexidade das economias
dos tempos atuais no que se refere aos avancos nas formas e na velocidade das
informacdes oriundas dos modernos meios de comunicagdo poderiam também
trazer conforto quanto a reducao de riscos, custos, novos servicos e facilidades para
0s usuarios do sistema de pagamento. Varios estudos divulgados pelo BIS
buscassem definir o que € um sistema de pagamentos eficiente.

Um dos primeiros relatdrios editados pelo BIS, em 1990, inicialmente
desenvolvidos e motivados como consequéncia dos efeitos sobre diversas
economias no mundo da crise asiatica de 1987, gerou principios hoje conhecidos
como padroes Lamfalussy e apesar de terem sido elaborados para operacfes
internacionais e de multiplas moedas, também foram aplicados a sistemas de
liquidacdo interbancaria domésticos. Os principios basicos que nortearam 0s

modernos sistemas de pagamentos sao:

i. Modelos de compensacdo devem ter base legal bem fundamentada em

todas as jurisdi¢gdes relevantes;

ii. Os participantes devem ter uma clara compreensao do impacto do sistema
em cada um dos riscos financeiros a que eles se expdéem por conta de

suas participacoes;

iii. Modelos de compensagdo devem ter claramente definidos os
procedimentos para gestdo dos riscos de crédito e de liquidez, que
especifiguem as responsabilidades respectivas do operador do sistema e
dos participantes e que fornecam estimulos apropriados a gestdo e a

contencéo daqueles riscos;

iv. Modelos de compensacdo devem, no minimo, ser capazes de assegurar
uma pronta liquidacdo dos pagamentos diarios na eventualidade de que o

participante com maior obrigacao de liquidacdo individual ndo a cumpra;

v. Modelos de compensacdo devem ter critérios objetivos e publicos, que

permitam acesso justo e aberto;
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vi. Modelos de compensacdo devem assegurar um elevado grau de
seguranca e de confiabilidade operacional e devem ter planos de

contingéncia para a conclusdo tempestiva do processamento diario.

No relatorio produzido pelo Comité de Sistemas de Pagamentos, Bank For
International Settlements - BIS (1992), composto pelo chamado G-10 (Bélgica,
Inglaterra, Franca, Alemanha, Italia, Japdo, Holanda, Suécia, Suica, EUA)
desenvolveu-se uma ampla descricdo de como, no mundo circulam as ordens de
pagamentos e as transferéncias de recursos, elabora-se um novo diagnéstico das
operacdes a partir dos principios “Lamfalussy”.

O relatorio produzido pelo mesmo comité, em 1997, analisa os sistemas de
liquidacdo pelo valor bruto em tempo real, aborda as questdes de custos para 0s
bancos, sob a forma de custo de financiamento e/ou custo de oportunidade. Foram
considerados, até entéao, dois tipos de riscos para os sistemas de pagamentos o de

Crédito e o de Liquidez.

2.1.1 Tipos de Riscos Inerentes aos Sistemas de Pagamentos

Os trés tipos de riscos mais relacionados aos sistemas de pagamentos sao
definidos da seguinte forma: o risco de crédito como sendo o risco de que um
participante do sistema n&o tenha fundos suficientes para cumprir suas obrigacoes
financeiras, tanto no vencimento quanto em qualquer data futura; o risco de liquidez
como o risco de que um participante ndo tenha fundos suficientes para cumprir suas
obrigacBes financeiras no vencimento, apesar de ser capaz de cumpri-las em
alguma data futura, ficando claro que o problema é de gerenciamento de fluxo de
caixa do participante; e o risco sisttmico como o risco de que devido ao nao
cumprimento por algum participante de suas obrigagbes financeiras ou devido a
algum problema no proprio sistema resulte na incapacidade de que outros
participantes cumpram também suas obrigacdes financeiras.

Esta incapacidade pode gerar problemas de crédito e liquidez generalizada
ameacando a estabilidade de todo o sistema financeiro doméstico e internacional.

Ha ainda os chamados risco legal e risco operacional. O primeiro é causado por
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incertezas geradas por deficiéncias legais enquanto que o segundo é causado por
defeitos técnicos ou erros operacionais. Ambos podem causar ou mesmo aumentar
0s riscos de crédito ou de liquidez. Deve-se sempre buscar reduzir a exposi¢do a
esses riscos. Para isso é importante a reducdo dos chamados settlement lag, que é
o intervalo entre 0 momento do registro da transacéo e a liquidacédo propriamente
dita, e asynchronic lag, que € o intervalo entre a entrega do ativo que foi negociado e
0 pagamento da operacéao.

A estrutura, modelagem e regras dos sistemas de pagamentos também
podem gerar riscos, portanto os novos sistemas devem elaborar cuidadosamente as
regras de enfileiramento e das ordens de pagamento, pois elas podem gerar
expectativas negativas sobre transferéncias ainda néo realizadas, de forma que
caso um participante tome como certa uma transferéncia a crédito ainda nao
realizada, acarrete aumento dos riscos. As autoridades monetarias devem entédo
buscar um desenho consistente de sistemas de pagamentos que contemple estes
pontos de forma a controlar os riscos a que estao sujeitos. Isto € fundamental para o

bom funcionamento do sistema e da estabilidade econbmica.

2.1.2 Outros Riscos Inerentes a Intermediacdo Financeira

A intermediacao financeira também sofre influéncia de riscos de mercado, da
variacao de taxas de juros, cambio e outros.

A faléncia de uma instituicdo financeira que tenha grande participacdo no
mercado como um todo pode afetar todo o sistema na medida em que a
desconfianca dos depositantes daquela instituicdo pode estimular a corrida bancéaria
dos depositantes de outras instituicdes e, por consequiéncia, o contdgio de todo o
sistema. Por principio, os bancos reduzem os custos de transacdo na medida em
gue os mesmos realizam milhares de operacdes de forma a diluir melhor o custo
inerente a cada uma delas e também por desempenharem melhor a selecdo dos
projetos que motivam a relagdo entre poupadores e tomadores. Contudo dada a
atual complexidade de transacdes financeiras a industria bancéaria por vezes é
detentora de poder de oligopdlio e muitas vezes 0s sistemas de pagamentos

modernos reproduziram essa realidade e consolidaram os poderes centralizadores



17

dos bancos. Esse é um risco que ndo se pode desprezar pois muitas vezes, a
estrutura produtiva do pais, onde se deseja implantar um moderno sistema de
pagamentos, fica refém do setor financeiro e ao invés de reduzir riscos, sutiimente
pode-se estar aumentando o mesmo na medida em que se priorizam a implantagcao
do sistema de pagamento em detrimento a tradicional e sempre ardua supervisdo

bancaria.

2.1.2.1 Risco sistémico ou conjuntural

Em geral, os valores dos ativos séo resultantes de um conjunto de andlises de
causa e efeito sobre fatores que podem afetar direta ou indiretamente esses ativos.
Um processo de recessao econdmica, por exemplo, pode influir na decisdo dos
investidores de realizarem novos empreendimentos, postergando-os até a melhora
do cenério econdmico. As acbes das empresas, transacionadas através de bolsa de
valores, também podem apresentar reducdo ou elevacdo caso algum fato social,
politico ou econdémico afete alguma variavel do setor onde ela esta inserida.

Nos tempos de hoje, esses fatores estdo elevando o nivel de incertezas dada
a complexidade de entendimento dos fendmenos sociais e econOmicos que
combinados estdo aflorando no inicio do século vinte e um. A crise que afeta a
economia moderna parece ter contornos nos valores morais e éticos. As guerras nao
sdo mais meros conflitos temporarios nédo transpostos, séo intencfes de dominacéo
continuada para impor condi¢c@es politicas, econémicas ou religiosas.

A conjuntura econdbmica mundial deve ser tratada ndo mais somente sob a
Optica das diversas teorias econdémicas jA que num mundo onde as moedas nao
conseguem retratar o lado real da economia, onde flutuamos sobre os determinantes
de uma enorme montanha de capital ficticio, numa sociedade onde se da esmola ao
pobre, subsidio ao rico, cargo ao correligionario, emprego ao parente, reserva de
mercado ao industrial, informacédo privilegiada ao politico, impunidade ao corrupto,
aposentadoria a quem nao contribui, financiamento a fundo perdido, terra a grileiro e
liberdade ao escravista, torna-se dificil gerenciar os riscos tentando mensurar as
incertezas sem desconsiderar essas novas variaveis conjunturais. O avango no

volume e na velocidade das informacdes ndo esta fornecendo aos analistas e
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agentes econdmicos o conforto da mitigacdo dos riscos que se esperaria no sentido
da reducdo dos niveis das informagdes assimétricas.

O avanco da tecnologia da informacédo parece estar tendo o efeito contrério,
pois, a rapida inovagdo nos mercados financeiros estd criando novas dificuldades

para os gerenciamentos de risco segundo Geihner (2005):

Nés temos visto um dramatico crescimento na quantidade de
ferramentas para muitos novos instrumentos derivativos, que permitiram que
o risco seja calculado e gerenciado de forma mais efetiva entre os agentes e
distribuido com mais amplitude, contudo essas inovagdes estdo
aumentando as incertezas a respeito de qudo bem o sistema pode funcionar
no contexto de um grande choque sistémico e nesse sentido, ele recria
alguns dos empecilhos para o gerenciamento de risco.

E intuitivo imaginar que nas crises conjunturais, os investidores busquem
ativos de menor risco e maior liquidez. O problema é saber qual podera ser esse
ativo se a magnitude de crise apontada por Geihner, atual presidente do FED de

Nova York, efetivamente acontecer.

2.1.2.2 Risco de variacao de taxas de juros

Na maioria das operacdes de intermediacdo bancaria, o ganho advém da
diferenca entre a taxa de juros que 0s bancos captam no mercado ou seja que a
instituicdo paga ao cliente e a taxa de juros de empréstimo, no caso, a que o banco
recebe pelos empréstimos concedidos ao mercado, o chamado spread. Dado o
volume de operagbes de um banco, existe uma grande dificuldade em conciliar os
prazos entre os depdsitos e 0os empréstimos concedidos. Esse descasamento pode
provocar perdas na medida em que, por exemplo, um banco opte por captar a uma
taxa de 4% e consegue emprestar com um spread de 2% acima, ou seja, 0 mercado

permite um “repasse” a 6%. Se 0 mercado ou 0 governo passar a “determinar”, por

! Descrita pela Teoria da Informacdo Assimétrica, por hipdtese, quando um agente detém a melhor e
mais completa informacdo do que outro contrapfe a hipdtese de que todos os agentes possuem
informacdes suficientes para tomar decis@es racionais rumo ao equilibrio econémico.
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qualquer motivo, um novo patamar maximo de taxas, passando a operar a um nivel
de 3,5%, essa carteira de captacdo a 4% caso ainda ndo tenha sido todo repassado
ao mercado aos niveis de taxas praticadas anteriormente, passa a dar prejuizo pois
novos empréstimos s6 serdo possiveis a 3,5% gerando uma perda ao banco de
0,5%.

Esse tipo de risco, atualmente, é muito bem mitigado porque estdo
disponiveis aos bancos instrumentos que permitem, constantemente, estar evitando
0os descasamentos de prazos e taxas. Em paises emergentes que operam com
mercados atrelados & taxa de juros pés-fixada?®, esse tipo de risco s6 se verifica com
perdas nos custos de oportunidades ja que os bancos na verdade ndo perdem com
mudancas na taxa de juros, pois as taxas pos-fixadas corrigem os valores dos
contratos e operacdes financeiras, mas podem deixar de ganhar mais. Outro fator
mitigador € que é o governo o grande recebedor de poupanca privada e o formador
da taxa de juro, relegando ao mercado uma influéncia minima na formacdo do

“preco” do dinheiro.

2.1.2.3 Risco de variacao de valor de mercado

Um titulo reflete seu valor pelo desconto de seus fluxos de caixa (do futuro),
pela taxa de custo de oportunidade, geralmente a taxa de juros do mercado.

Semelhante ao risco de variacdo de taxas de juros, o risco de variagcao de
valor de mercado retrata a possibilidade de perda por parte dos bancos se um titulo

pré-fixado tiver seu valor presente diminuido por um aumento de taxa de juros.

> O mercado denomina taxa pos-fixada aquelas operagBes atreladas a um indexador que corrige o
valor dos contratos e/ou operacfes financeiras. No Brasil o referencial de juros determinado pelo
Banco Central geram dois indices muito representativos da taxa de juros. Um é o negociado na
central de liquidacdo e custédia de titulos publicos, a SELIC. O outro € a média de taxas negociadas
no mercado interbancario, o Certificado de Depésitos Interbancarios — CDI. Sdo muito utilizados
indices de inflagdo como o INPC e o IGP-M.



20

2.1.2.4 Risco de descasamento nos prazos

7

Esse risco é oriundo de agentes amantes do risco (Risk Lover), quando
intencionalmente uma instituicdo aceita captar a uma determinada taxa de juros
esperando que no futuro esta taxa se eleve gerando um ganho exorbitante, muitas
vezes é oriundo de estratégias mal sucedidas. E importante salientar que os Bancos
Centrais buscam regular esse tipo de comportamento por parte dos bancos limitando
0 nivel de descasamento.

O risco de descasamento também é percebido de forma n&o intencional na

forma mencionada no item 2.1.2.2.

2.1.2.5 Risco de operacdes fora do balanco

Muitas operacdes ndo estdo explicitadas dentro do balanco patrimonial das
instituicdes financeiras, como concessdes de aval ou fianca e algumas operacdes no
mercado de derivativos®. A legislacéo contabil brasileira, através de regulamentacéo
do Banco Central do Brasil — BACEN (2002) contempla no plano de Contas do
Sistema Financeiro - COSIF, contas de compensacdo, onde ficam explicitadas
algumas operacfes que poderdo redundar em direitos e obrigacfes no futuro.

Contudo, existe o risco de que essas operacoes, ditas fora do balanco, se
propaguem indiscriminadamente j& que em um primeiro momento ndo ha como
verificar a existéncia de provisdes ou capitalizacdo para fazer frente a possiveis

perdas decorrentes dessas operacgoes.

® Mercado de registro de contratos que abrangem operacdes que derivam de outros ativos ja
negociados no mercado como, ouro, délar, soja, boi, etc.
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2.1.2.6 Risco tecnoldgico e operacional

O risco operacional e tecnologico ocorre quando os investimentos, nessa
area, nao se traduzem em economias de escala nem de escopo, passando a
representar deseconomias.

As razdes de uma empresa ou uma instituicdo n&o realize retorno sobre
investimentos em tecnologia pode estar relacionado a redundancia tecnolégica e/ou
ineficiéncia burocréticas, que se acentuam com o crescimento da instituicao.

E importante constatar que no Brasil, mesmo antes da implantacdo do novo
Sistema de Pagamentos, 0s agentes ja percebiam um grande nivel de
especializacdo operacional, habilidade esta que o pais adquiriu nos longos anos de
vigéncia de inflacdo elevada. Para poder suportar grandes volumes de transacgdes 0
pais se tornou um dos precursores em sistemas operacionais de compensacao e
mesmo no inicio da década de 80, do século passado, o Brasil ja era percebido

como agil na compensacao de valores e titulos.

2.1.2.7 Riscos de mercado

~

O risco de mercado se refere a incerteza na obtencédo de lucros por uma
instituicdo financeira, dadas as variaveis a serem consignadas, como o valor dos
ativos, taxas de juros, liquidez e volatilidade do mercado.

Esse tipo de risco pode ser mensurado diariamente ou em periodos longos,
COmoO um ano, e serd expresso em termos absolutos através da exposicdo em
valores monetarios, ou em termos relativos, quando comparado com outro padréo
existente.

O risco de mercado tem diversas classificacbes, todas de dificil mensuracéao,
dada a complexidade do atual estagio da economia mundial. Costumeiramente sao
aceitas como riscos de mercado, 0 risco politico, os riscos de volatilidades
excessivas sobre ativos, o risco soberano, o de alteracbes em taxas de juros,

indices, acdes, imoveis e outros.
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Este autor diverge das classificagcdes costumeiras de riscos, por considerar
gue no mercado como um todo e nos tempos atuais, todos os riscos interagem de
forma muito estreita.

Se considerarmos os fatores atuais que influenciam os mercados devemos
considerar de mesma magnitude de importancia os riscos de precificacdo
inadequada ou inapropriada, os riscos de premissas, 0 de garantias ndo executadas,
o de concentracdo de mercado, o de crédito, o de liquidez, o legal, o estratégico, o
de reputagdo e outros que diariamente tomam forma no mercado financeiro e de
mercadorias.

A base de analise de todos os riscos sempre ira recair sobre premissas da
teoria econdmica e, portanto, dentro das ciéncias sociais. Por mais organizacional
que possam ser estruturados uma série de tipos de riscos ela s6 servira para facilitar

0 mapeamento de possiveis ocorréncias de fracasso.

2.1.3 Os Motivos para Mensuracao dos Riscos

As incertezas conjunturais, as altas taxas de juros e a grande mobilidade dos
negocios exige cada vez mais que 0 processo de analise de concessédo de crédito
seja crucial em um mercado em que as instituicbes desejam crescer de modo
lucrativo e seguro.

Os diversos avan¢os no campo da tecnologia da informacgé&o — Tl, fizeram com
que a crescente demanda por informacfes fluisse muito rapidamente, o que
aumentou tanto o nivel de conhecimento quanto o de desinformacdo ou contra
informacao, na medida em que néo é possivel verificar toda a veracidade delas num
contexto extremamente &gil, dindmico e complexo.

A dimensdao, especializacéo e tradicdo no mercado de ag¢des, principalmente
nos Estados Unidos, Reino Unido e grande parte da Europa, bem como o habito de
investimento dos pequenos poupadores destes paises, explicam em grande parte a
crescente busca por mensuracao dos mais diversos tipos de riscos.

Assim, quanto maior for a diversidade de titulos e de empresas cotadas em
bolsa e quanto maior for o niumero de investidores de um determinado mercado,

maior sera a necessidade de possuir informacdes que possam transmitir o grau de
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solidez e capacidade financeira das empresas emissoras dos titulos e dos produtos
e servicos oferecidos pelas mesmas.

Apesar de os bancos desenvolverem varios métodos de classificagcdo de
riscos, com relacdo as categorias de crédito disponiveis no mercado, na tentativa de
administrar melhor o risco e ficar menos receptivel as crises, na década de 90, do
século passado, 0s sucessivos “ataques” especulativos desmontaram muitos desses
métodos, ja que paises que detinham boa classificacdo de riscos e “solidos”
fundamentos econémicos sofreram, igualmente, junto com outros que nao tinham tal
caracterizacdo, com bruscas saidas de capital de forma indiscriminada.

Naquela ocasido, as agéncias de classificacdo de riscos foram obrigadas a
fazer downgrades abruptos e perderam muito de sua credibilidade jA que as
avaliagcbes de riscos financeiros das economias asiaticas demonstraram varias
classificagdes em ratings do tipo investiment-grades irreais.

Contudo a necessidade de se buscar uma melhor mensuracédo de riscos é
consensual e a complexidade para tanto € o que pode explicar tanta volatilidade de
precos na concessdo de empréstimos e tanta disparidade entre riscos soberanos,

principalmente em paises emergentes.

2.1.3.1 Repasses dos custos correspondentes ao risco

As instituicbes financeiras, sabendo das caracteristicas dos mais diversos
tipos de riscos e das recentes volatilidades dos mercados, repassam aos seus
clientes através das taxas efetivas praticadas o custo das “possiveis” perdas, o que
se traduz em lucro apOs a operacdo terminada e nada tenha acontecido. Até o
momento, n&o se viu uma instituicdo financeira devolver ao cliente o prémio de risco
que ele pagou embutido na taxa de juros formada, apos ele ter pagado a obrigacao
e assim ficar evidente que ndo houve a inadimpléncia.

Aos poupadores restam a preocupacdo de que a instituicdo tenha
provisionado de forma consistente seu fluxo de liquidez e de solvéncia. Pois mesmo
tendo formado um preco para empréstimo, por exemplo, embutindo o custo de
possiveis perdas, nada garante ao investidor que a mesma instituicdo tenha capital

préprio em montante adequado a cobertura de eventuais falhas.
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Fica dentro desse contexto, evidente, que o0 repasse aos custos da operacao
dos possiveis riscos aos clientes ndo é por si sO suficiente para eliminar os
problemas de insolvéncia e de crédito verificados nas recentes crises financeiras e
de solvéncia. Podendo ser inclusive um forte fator de contribuicdo ao problema ja
gque quanto maior a volatilidade e os riscos, maiores serdo as taxas cobradas pelas

instituicdes financeiras e maior sera o potencial de inadimpléncia.

2.1.4 Sistema de Transferéncias

Normalmente ha uma divisdo dos sistemas de pagamentos em sistema de
transferéncia de fundos de grandes valores e em sistema de transferéncia de fundos
de varejo. Este ultimo movimenta um grande volume de pagamentos, mas com
valores relativamente baixos em comparacdo com 0 primeiro que opera baixos
volumes com valores mais altos.

Outra caracteristica do sistema de transferéncias de fundos de grandes
valores € que normalmente 0s prazos exigidos para a liquidacdo dos pagamentos
sdo menores, pois muitos dos pagamentos que la circulam se referem a negdcios
realizados nos mercados financeiro e cambial. Por isso estes sistemas sao
denominados de sistemas de pagamentos sistemicamente importantes,
representando um poderoso canal de transmissao de disturbios para todo o sistema
financeiro doméstico e internacional.

No relatério do BIS (1992), o seu Comité de Sistemas de Pagamentos e
Liguidacao estabelece os 10 principios fundamentais para um funcionamento seguro
e eficiente dos sistemas de pagamentos sistemicamente importantes em todo o
mundo. Estes principios ampliam os padrbes minimos descritos no relatério
Lamfalussy acrescentando novos principios fundamentais, dos quais se destaca o
principio de que o sistema deve ter base legal bem fundamentada em todas as
jurisdicdes relevantes. Esse principio ainda beira a utopia ja que claramente existe
uma grande dificuldade de retratar em regras os costumes e a criatividade originaria
do mercado financeiro. Devemos, contudo, destacar a importancia de se buscar um
minimo de base legal para as transa¢des. Outro principio que € de dificil gestédo € o

de se ter regras e procedimentos do sistema que permitam os participantes terem
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uma clara compreensao do impacto do sistema em cada um dos riscos financeiros a
que eles se expdem por conta de suas participacdes, ja que como dissemos ndo é
nem mesmo claro perceber os riscos a que estdo expostos 0s agentes.

O sistema deve ter claramente definidos os procedimentos para gestao dos
riscos de crédito e de liquidez, que especifiguem as responsabilidades respectivas
do operador do sistema e dos participantes e que fornecam estimulos apropriados a
gestdo e a contencdo daqueles riscos.

Esse parece ser um principio que, hoje, esta mais desenvolvido dentre os
gestores dos diversos sistemas de pagamento, mas igualmente, deve-se ter a
aceitacdo de que as regras sao mutaveis ja que a realidade assim os impdoe.

A base do novo sistema deve oferecer uma pronta liquidacao definitiva. Nao
devemos, contudo, atribuir essa qualificacdo oriunda dos beneficios advindos dos
modernos avancos no campo da tecnologia da informacdo como um fator
preponderante para a diminuicdo de riscos sistémicos, ja que de nada adiantardo a
publicacdo de principios de transferéncia de recursos se o0s fundamentos
macroecondmicos do pais que os adota, tiver um novo sistema de pagamentos e
continuar com fundamentos deteriorados e ficar passivo a ataques especulativos em
gue os agentes sejam estimulados a busca exacerbada pela liquidez. Nesse caso, 0
novo sistema de pagamentos auxiliara no aumento da magnitude do ataque
especulativo.

Os bancos centrais, contudo, tém que se preocupar com suas operacdes
monetarias e com o0 gerenciamento de riscos nos sistemas que movimentam
grandes valores, buscando minimizar os custos do sistema considerando seu nivel
de risco para poder minimizéa-lo.

Os sistemas de transferéncias de pequenos valores (de varejo) também sao
importantes na eficiéncia de um sistema de pagamentos. Eles devem ter capacidade
de processar grandes volumes de opera¢cées com baixo custo, de forma confivel e
segura. Todos os conceitos aplicados aos sistemas de pagamentos sistemicamente
importantes também podem ser aplicados a este sistema de transferéncia.

Espera-se um sistema de pagamentos que seja rapido, confiavel e que devido

aos seus custos, ndo seja inviavel aos participantes.
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2.1.4.1 Modelos de pagamentos e liquidacdes - LBTR e LDL

Segundo, BIS (2002), ha dois elementos fundamentais no processamento das
transferéncias de fundos: o envio de instru¢cées de pagamentos e a liquidacao.

O envio de instrucdo de pagamentos é o0 primeiro passo para a transferéncia
de fundos. O banco a ser debitado envia uma ordem de pagamento ou mensagem
requisitando a transferéncia de fundos de sua conta para a conta do banco a ser
creditado. Apesar de mais raros, podem existir sistemas em que o banco a ser
creditado € quem envia a mensagem ou ordem de pagamento.

E importante salientar que neste estudo estaremos sempre considerando o
envio de mensagens do participante a ser debitado. Apds este envio, a mensagem
ou ordem de pagamento € verificada e confirmada antes que ocorra a liquidacao
propriamente dita. A liquidacdo € a transferéncia real de fundos do banco debitado
ao banco creditado. Esse parece ser o conceito de liquidacdo final, que € a
liquidagdo irrevogavel e incondicional da obrigacdo de transferéncia, a qual é
considerada importante no que diz respeito a reducéo de riscos.

Normalmente dividem-se os sistemas de liquidacdo conforme o modo como
as liquidacdes ocorrem. Existem os sistemas de liquidacdo pelo valor liquido e os
sistemas de liquidacéo pelo valor bruto.

A diferenca € que no sistema de liquidacdo pelo valor bruto a liquidacao
ocorre transacgao a transac¢do enquanto que no caso do sistema de liquidacdo pelo
valor liquido a liquidag&o ocorre pelo valor compensado ou liquido, ou seja, a soma
dos valores de todas as transferéncias de fundos que o banco recebeu (créditos) até
determinado momento menos a soma dos valores de todas as transferéncias de
fundos que ele enviou (débitos) de forma bilateral ou multilateral.

Os sistemas de liquidacdo também podem ser divididos de acordo com a
forma, em termos de horario e freqiéncia, da liquidacdo. Ela pode ser diferida
(discreta), isto é, a liquidacdo ocorre em determinados horarios pré-estabelecidos,
ou em tempo real (continua), quando a liquidacdo ocorre de forma continua no

tempo.
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Quadro 1 — Resumo dos Tipos de Transferéncias de Fundos de Grandes Valores

Caracteristicas

L Pelo Valor Bruto Pelo Valor Liquido
da liquidacéo
Diferida, ou seja, Liguidacao pelo valor Liguidacao diferida
com horarios pré- bruto em horério pelo valor liquido
determinados especifico (LDL)

Liguidacao pelo valor

bruto em tempo real N&o operacional
(LBTR)

Continua ou em

tempo real

Fonte: BIS, 1997, p. 5.

A diferenca entre os sistemas de liquidacéo pelo valor bruto em tempo real
(LBTR) e de liquidacao diferida pelo valor liquido (LDL) € a forma e ndo 0 momento
em que ocorre a liquidacdo. Os sistemas LDL podem até processar os pagamentos
em tempo real, mas a liquidacdo ocorre de maneira liquida em determinados
horarios do dia. Nao se consegue operacionalizar LDL em tempo real
continuamente. Os sistemas LBTR liquidam seus pagamentos operacao por
operagdo no momento em que realmente ocorrem.

Acredita-se que eles possam reduzir 0s riscos nos processos de pagamentos,
mas podem aumentar os custos na medida em que demandam uma maior
disponibilidade de reservas minimas suficientes ao longo do dia para fazer frente aos
pagamentos em tempo real.

Os sistemas LDL reduzem os custos referentes a necessidade de liquidez dos
participantes, mas devem ter poderosos mecanismos de gerenciamento de riscos,

uma vez que ha um aumento dos riscos de crédito e de liquidez nestes sistemas.
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2.1.4.1.1 Sistema LBTR

Novamente na discusséo de reducao de riscos versus reducao de custos, 0s
estudos do BIS pressupdem que o sistema LBTR reduz significativamente os riscos
de liquidacdo em sistemas de pagamentos, e que é possivel reduzir a zero o tempo
entre 0 envio da mensagem ou ordem de pagamento e a sua efetiva transferéncia
de fundos ou liquidacao (settlement lag).

Apesar de ser possivel a transferéncia de fundos de forma definitiva € dificil
conceber que o tempo de liquidacdo seja zero dado que € preponderante a
existéncia de saldo suficiente na conta do participante a ser debitado, pode-se no
méaximo amarra-lo a uma transferéncia definitiva de ativos, objeto da transferéncia
dos fundos, de forma que um ocorre apenas na ocorréncia do outro (asynchronic
settlement). Assim criam-se o0s chamados "entrega contra pagamento” (ECP),
reduzindo, ai sim, os riscos nas transacfes com titulos, e "pagamento contra
pagamento” (PCP), reduzindo os riscos nas transacdes com moedas estrangeiras,
fonte predominante de preocupacéao nos estudos do BIS (1992).

O pressuposto de reducédo de risco se da nesse momento (ECP), contudo se
h& a suposicdo de saldo na conta do debitante, tanto faz o sistema ser em tempo
real ou no interbancéario, o que altera € a temporalidade em que se verifica a
liquidacdo. O que pressupde os estudos do BIS € que quanto mais rapida for a
liquidacdo maior a reducdo do risco sistémico devido a reducdo do tempo de
exposicao aos riscos de crédito e de liquidez a que os bancos estéo sujeitos. Com a
inadimpléncia de um deles a probabilidade de que um outro banco esteja exposto ao
risco deste banco seria praticamente zero. Mas esse argumento parece bastante
falho na medida em que o risco sistémico pode tomar forma ndo mais por um risco
de liquidez entre participantes, mas por um dos varios outros tipos de riscos oriundos
de outros fatores enddgenos aos atuais sistemas financeiros. Por outro lado os
modernos sistemas de pagamentos ndo evitam que bancos possam estar usando a
remessa de um cliente para cobrir as falhas de outros participantes e estaremos
novamente incorrendo a necessidade de supervisdo por parte dos bancos centrais,
ou seja, tanto na liquidacdo do dia para noite quanto a intradia, 0 que parece
fundamental ndo é a velocidade defendida pelos estudos do BIS, mas novamente a

velha, necessaria e ardua supervisao bancéaria.



29

Se por um lado admitirmos que os sistemas LBTR, se bem gerenciados,
reduzam os riscos, por outro eles geram a necessidade de que o0s participantes
tenham saldos suficientes em suas contas no banco central para fazer frente as
diversas transferéncias realizadas ao longo do dia. Isto acarreta custos de
oportunidade e de gerenciamento desta liquidez. A liquidez nos sistemas LBTR &
dada pelos saldos das contas reservas bancéarias mantidas nos bancos centrais, das
transferéncias recebidas realizadas pelos outros participantes do sistema e dos
empréstimos de reservas realizadas pelos bancos centrais e pelos outros bancos no
mercado interbancario.

Os saldos intradiarios nas contas de reservas bancarias sdo dados pelo saldo
da abertura do dia (saldo principalmente dado pelas obrigacbes referentes aos
recolhimentos compulsérios) somados os créditos e subtraidos os débitos, gerados
pelas transferéncias feitas durante o dia até determinado momento pelos diversos
participantes do sistema ao banco de referéncia.

Os empréstimos de reservas pelos bancos centrais geram uma importante
liquidez intradia. Estes créditos intradia sdo geralmente fornecidos via saques a
descoberto na conta reserva bancaria, no qual é cobrado algum custo, ou sem
custo, via redesconto e novamente temos a necessidade de auxilio do Banco
Central aos agentes financeiros em dificuldades.

Os empréstimos de reservas oferecidos em mercado interbancério também
sao considerados fontes de liquidez intradiaria. A sua existéncia esta condicionada a
um ambiente propicio, pois se o participante pode ter acesso a crédito sem custo
ofertado pelo banco central, dificiilmente ele optar4 por buscar crédito em um
mercado interbancario. Segundo o relatério do BIS (1992), houve a criacdo deste
tipo de mercado apenas na Suica, entre os paises do G-10, e mesmo assim de uma
forma bastante limitada.

Em um monitoramento eficiente do sistema de pagamentos realizado pela
autoridade monetéria deve-se ter como preocupacao a medicdo da liquidez tanto do
participante individualmente quanto do sistema como um todo. Deve-se levar em
conta as fontes de liquidez ao monitorar a capacidade de que um banco possa
honrar determinado compromisso de pagamento. Por isso o relatério do BIS (1992)
define a chamada liquidez "liquida" intradia. Ela é dada pelo saldo real menos o valor

de todas as transferéncias pendentes, ou seja, que ja tenham sido comandadas e
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gue estejam enfileiradas em um sistema interno do banco ou num enfileiramento no
banco central, conforme sera visto mais adiante.

Os controles de quais bancos estéo "iliquidos", ou seja, com liquidez "liquida”
intradia negativa, € uma importante ferramenta no controle do risco sistémico pelo
Banco Central. Mas é preciso lembrar que o fato de um banco estar iliquido em um
determinado momento ndo indica que este ndo honrara seus compromissos, pois
pode administrar seus pagamentos, como, por exemplo, retardar algumas
transferéncias menos urgentes, de forma que recebendo algum crédito possa dar
vazao a suas operacoes.

No caso do sistema como um todo, este célculo de liquidez é mais
complicado, pois € influenciado pela concentracdo de liquidez entre os bancos. Um
gridlock (travamento) pode ocorrer mesmo que haja liquidez suficiente no sistema.
Os bancos centrais devem gerenciar a liquidez intradia do sistema de forma a
manter estavel o fluxo dos pagamentos e assim a eficiéncia do sistema. No relatorio
BIS (1992), definem-se os fatores estruturais que afetam a liquidez do sistema
LBTR. S&o eles o nimero e o tamanho relativo dos participantes no sistema
financeiro, aléem dos mercados de atuacdo e também a propria estrutura do sistema
de pagamentos no que diz respeito a conexdo com outros sistemas que atuam como
"concorrentes" da liquidez dos bancos e a forma como este sistema € ligado as
contas dos participantes nos bancos centrais.

Ainda como estrutura dos sistemas LBTR, é importante destacar as estruturas
dos fluxos de mensagens e as regras de enfileiramento. Uma vez que os bancos
centrais devem procurar reduzir a0 maximo a defasagem entre a informag¢édo do
recebimento de fundos pelos bancos e a transferéncia propriamente dita, pois este é
um importante foco de riscos no sistema, a forma como ocorre e o fluxo das
mensagens torna-se muito importante. Os principais sistemas do mundo se
apresentam em quatro diferentes formas. Ha a forma "V", na qual o banco a ser
debitado envia uma mensagem de pagamento ao banco central solicitando a
transferéncia de fundos para outro banco. Caso haja saldo suficiente, o banco
central efetiva a transferéncia e manda uma mensagem informando o fato ao banco
creditado. Uma outra forma é a "Y", na qual o banco a ser debitado manda uma
mensagem a um processador central, que por sua vez envia apenas 0s dados
necessarios a liquidacdo ao banco central. Caso haja saldo suficiente, o banco

central realiza a transferéncia de fundos e informa ao processador central, que entao
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manda a mensagem inicial completa ao banco creditado informando sobre a
transferéncia realizada. Uma terceira estrutura € a forma em "L", na qual o banco a
ser debitado envia uma mensagem, apenas com 0s dados necessarios, com a
solicitagdo de transferéncia de fundos ao banco central e recebe deste a
confirmacdo da transferéncia, caso haja saldo suficiente. Apés isso, o banco
debitado envia ao banco creditado a mensagem completa informando sobre a
transferéncia realizada. Por fim ha a estrutura em forma "T", na qual o banco a ser
debitado envia simultaneamente uma mensagem ao banco central e ao banco a ser
creditado. Apds a confirmacao da transferéncia dos fundos pelo banco central, caso
haja saldo suficiente para isto, este envia uma mensagem ao banco creditado
informando-o. Este desenho é pouco recomendado, pois 0 banco a ser creditado
recebe a informacéo da transferéncia antes que a mesma seja efetivada. Como isso
pode tomar como certo algo que ainda nao foi efetivado, aumentando os riscos.

Ainda sobre as estruturas dos sistemas LBTR, a forma como as ordens de
transferéncias de fundos sdo mantidas em pendéncia, devido a falta de saldos
suficientes nas contas dos bancos debitados, € um importante foco de controle de
liquidez do sistema.

Pode ocorrer o enfileiramento de ordens de transferéncia de fundos tanto nos
sistemas internos dos bancos como também em um dispositivo central no banco
central que controla e gerencia todas as ordens pendentes de todos os bancos
participantes do LBTR.

Em enfileiramentos centralizados tem sido utilizados a regra PEPS (primeiro a
entrar, primeiro a sair) com coédigos de prioridade. As ordens ou mensagens de
pagamentos vém com o codigo de prioridade anexada e sdo dispostas em fila
conforme este codigo. Uma ordem com menor prioridade nunca é liquidada antes de
uma com maior prioridade. Podem ocorrer as chamadas rotinas de otimizacéo, na
qual h&d uma intervencao pela central do sistema de forma a minimizar o numero de
transferéncias enfileiradas, e os reordenamentos das prioridades, conforme o

desenho do sistema.
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2.1.4.1.2 Sistema LDL

A principal razdo da adogdo de um sistema LDL € a redugéo da necessidade
de se manter saldos intradia suficientes nas contas dos participantes no banco
central. Isso reduz os custos de oportunidade e de gerenciamento referentes ao
sistema LBTR.

Os chamados sistemas LDL protegidos sao os sistemas de liquidagéo pelo
valor liquido dotados de mecanismos de controle e gerenciamento de riscos
claramente definidos. Normalmente seguem o0s principios de Lamfalussy
principalmente os Il e IV. Os relatérios BIS (1988) e BIS (1997) também abordam
este tipo de arranjo de liquidagdo, também é necesséario um arcabouco legal que
valide os acertos contratuais necessarios ao seu bom funcionamento no que diz
respeito aos controles de riscos. Sdo varias as formas de se atender aos padrbes
Lamfalussy e, segundo BIS (1997), elas podem ser divididas em trés diferentes
modelos, apesar de que na pratica funcione sempre uma mistura de tais modelos.

O primeiro € os "inadimplentes pagam" (defaulters pay) no qual € o
participante insolvente quem suporta as perdas. Neste caso deve ser determinado
um teto, pelo proprio participante, para o valor de suas operacdes. Para isso ele
deve depositar garantias (colaterais) suficientes que seréo utilizadas no caso de nao
honrar seus compromissos. Como cada participante fornece garantias suficientes
para suas operacoes, o0 sistema assegura que as liquidacdes irdo ocorrer.

O segundo séo os "sobreviventes pagam” (survivors pay) no qual as perdas
causadas por um determinado participante insolvente sdo distribuidas entre os
participantes remanescentes. Normalmente os participantes definem tetos bilaterais
entre eles de forma que cada participante estabelece um maximo de posicdo credora
em relacdo a cada outro participante. Estes tetos bilaterais servem de base para o
calculo do teto multilateral. Se ocorrer a inadimpléncia de um determinado
participante as perdas séo distribuidas proporcionalmente aos outros participantes
conforme o teto definido por cada um. Para o cumprimento do principio IV de
Lamfalussy, os participantes devem dar como garantia um valor tal que seja
suficiente para cobrir as perdas do participante que tenha a maior posicao liquida
devedora do sistema. Em sistemas mais avancados ja sdo exigidas garantias

suficientes para fazer frente as perdas dos dois ou mais participantes que tenham as
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maiores posicoes liquidas devedoras (conhecido como modelos Lamfalussy Plus). A
diferenca entre estes dois modelos € que, no caso do segundo, 0s participantes
adimplentes podem ter prejuizos, pois ocorrendo alguma perda, estes devem utilizar
suas garantias para cobri-la, enquanto que no primeiro modelo isto nao ocorre.

O terceiro modelo é o "terceiros pagam” (third parties pay) no qual o banco
central é o garantidor final da liquidacdo. E ele quem absorve as perdas no caso de
inadimpléncia de algum participante, e pelas evidéncias empiricas observadas nas
crises sistémicas do final dos anos 90 do século passado, foi esse o modelo que
vigorou ndo s6 nos paises que adotaram os modelos LDL como também os que
adotaram o LBTR.

Podemos concluir que as motivagdes para implantacées de novos sistemas
de pagamentos sao legitimas, contudo, de dificil execucao, jA que crises de liquidez
sdo o pano de fundo das mais diversas analises causais das crises sistémicas

atualmente verificadas.
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3 A EVOLUCAO DO NOVO SISTEMA DE PAGAMENTOS
BRASILEIRO

Esse capitulo identificar os objetivos iniciais do processo de implantagdo no
gue tange as promessas, verificando se foram atingidos.

Também, descreve as mudancas regulamentares e legais executadas
visando 0s ajustes necessarios ao processo de implanta¢do do novo SPB.

Procura descrever, ainda, o atual estdgio de implantagdo no que tange ao

sistema de pagamentos no varejo.

3.1 AS PROMESSAS

O aperfeicoamento da estrutura de liquidac&o financeira focada na reducao
do risco sistémico, na necessidade de reformulagéo, na infra-estrutura legal, na infra-
estrutura tecnologica e nas camaras de liquidacdes (clearings), forma um dos
principais pilares explicitados pelo Banco Central do Brasil.

Quando da veéspera da implantacdo do Novo Sistema de Pagamentos
Brasileiro, outra importante promessa foi a de maior seguranga e eficiéncia nos
instrumentos de pagamentos.

Considerava-se elevado o custo de utlizacdo do cheque, baixa
inoperabilidade entre as redes, baixa a padronizagdo e baixa a utlizagdo de
instrumentos eletrénicos. Dentre os objetivos relativos a modernizacdo, podemos
citar, entdo, a padronizacéo e integracdo das redes, aumento da utilizacdo de meios
eletrbnicos e assim reduzirem o0s custos operacionais e também facilitar a
conciliacdo bancéria. Procura reduzir o risco operacional possibilitando a ampliacao
da clientela e ganhar maior alcance geografico além de reduzir o numero de clientes
nas agéncias e, por fim, a reducéo dos precos das tarifas que consagraria o objetivo
de reducéo de custos finais ao cliente.

Para tanto, criou-se um cronograma “flexivel” de implantacéo, onde o valor

inicial das transferéncias eletrbnicas comecaria no valor de R$ 5 milhdes, em
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22/04/02, e conforme fossem evoluindo os fluxos dentro do novo sistema, este valor

iria se reduzindo. Segundo Figueiredo (2002):

A reducdo do piso para zero, de R$ 5 milhGes estabelecido
inicialmente pelos bancos para as transferéncias eletrdnicas disponiveis
com os clientes devera ser feita até o dia 7 de julho de 2002, esta é uma
exigéncia do Banco Central junto aos bancos.

Hoje, sabe-se que néo foi cumprida essa exigéncia.

3.2 OS ASPECTOS LEGAIS DA IMPLANTACAO DO NOVO SISTEMA DE
PAGAMENTOS BRASILEIRO

A entrada do Sistema de Pagamentos Brasileiro — SPB iniciou-se
operacionalmente com a entrada do Sistema de Transferéncia de Reservas — STR,
em 22 de abril de 2002. Com o objetivo de fortalecer o mercado financeiro via
reducdo do risco sistémico, foi desenvolvida, pelo Banco Central do Brasil, uma
ampla reestruturacdo que teve inicio em meados dos anos 90, com estudos que
visavam, dentro de um ambiente ja bastante automatizado, devido aos anos de
inflacdo cronica, criar mecanismos de controle e supervisdo nos processos de
liquidacdo e pagamentos das operagdes de forma a reduzir a possibilidade de crises
no sistema financeiro e, por consequéncia, na economia real.

A reformulacdo do sistema seguiu as recomendacdes do BIS em seus
diversos estudos e relatorios divulgados a partir de 1989. O monitoramento e
acompanhamento em tempo real das contas de reservas bancarias e de liquidacao
mantidas pelos participantes (bancos e camaras de liquidacédo e de pagamento) do
SPB com impossibilidade de saldo a descoberto durante o dia foi um dos objetivos
principais daquelas recomendacdes; outra foi a necessidade de criacdo do Sistema
de Transferéncia de Reservas (STR), um sistema de transferéncia de fundos do tipo
liquidacéo bruta em tempo real (LBTR), operado pelo Banco Central e fundamental

para a reducao de riscos em operacdes interbancarias nos mercados financeiros.
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No inicio da implantacéo, criou-se o redesconto intradia, sem custo, na forma
de operacBes compromissadas, ou seja, 0 banco central comprava papel do banco a
vista sem remuneragdo, de maneira a fornecer liquidez as instituicbes financeiras
titulares de conta Reservas Bancarias e, assim, permitir que as operacdes fossem
liquidadas de forma tranquila e segura; também, para fornecer liquidez intradia,
permitiu-se que os bancos sacassem seus saldos recolhidos em compulsério ao
longo do dia, verificando o seu cumprimento apenas com base nos saldos de final de
dia.

Para que fossem feitas tais mudancas, tdo importantes para a implantacéo do
novo sistema de pagamentos brasileiro, foi necesséario estabelecer bases legais e
regulamentares adequadas, bem como, redefinir o papel do Banco Central como

supervisor do novo sistema de pagamentos.

3.2.1 Fundamentos Legais e Papel do Banco Central

Os aspectos legais e regulamentares do sistema de pagamentos brasileiro
baseiam-se principalmente na Lei n° 10.214, e na Resolu¢do do Bacen n° 2.882 e
nas Circulares do Bacen de n° 3.057 e n° 3.100. Destaca-se, ainda, o papel que
cabe ao Banco Central na regulamentacéo e supervisao do sistema de pagamentos.
Com a promulgacdo da Lei n°® 10.214, em 27 de marco de 2001, iniciou-se a
reestruturacdo do sistema de pagamentos brasileiro no que diz respeito a
adequacao de suas bases legais e regulamentares. Esta lei regula a atuacdo das
camaras de compensacao e de liquidacdo no ambito do sistema de pagamentos e
define a compensacdo multilateral de obrigagbes em seus sistemas. Além disso,
atribui competéncias ao Banco Central para definir quais sistemas sao considerados
sistemicamente importantes, ou seja, aqueles em que o volume e a natureza dos
negocios forem capazes de oferecer risco a solidez do sistema financeiro.

Nestes sistemas, a Lei exige que as respectivas camaras de compensacao e
liquidagdo atuem como contraparte central e que assegurem a certeza de liquidagao
das operacdes nelas cursadas. Para isso, as camaras que operam estes sistemas
de compensacéo e liquidez sistemicamente importantes devem adotar dispositivos

de seguranca adequados e regras de controle de riscos, de contingéncias, de
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compartilhamento de perdas entre os participantes e de execucdo de garantias
aportadas pelos participantes, que, conforme a Lei, sdo impenhoraveis. Outro
importante ponto, no que diz respeito a reducdo de riscos, contemplado pela Lei n°
10.214, é o que trata do caso em que o participante seja submetido a regimes de
insolvéncia civil, concordata, faléncia ou liquidacdo extrajudicial. O fato de o
participante ser submetido a tais regimes ndo afeta o adimplemento de suas
obrigacdes assumidas no ambito das camaras de compensacéo e liquidagao.

As camaras devem liquidar estas obrigacfes, conforme seus regulamentos. A
Resolucdo n® 2.882, de 30 de agosto de 2001, define os principios basicos de
funcionamento do sistema de pagamentos brasileiro, como as regras gerais a serem
observadas, que estdo em conformidade com os diversos relatérios do BIS, e em
especial o BIS (2001). A resolugao n° 2.882 define ainda o objetivo e a forma de
atuacdo do Banco Central no que diz respeito ao sistema de pagamentos,
principalmente no que compreende a supervisdo. Além disso, explicita que o Banco
Central s6 deveré operar sistemas de liquidacdo bruta em tempo real (LBTR).

A Circular n° 3.057, de 31 de agosto de 2001, aprova o regulamento que
disciplina o funcionamento dos sistemas de compensacao e liquidacao no ambito do
sistema de pagamentos brasileiro. Nela sdo definidos os tipos de sistemas de
liquidagdo - LBTR, LDL e hibrido - e quais devem ser considerados sistemicamente
importantes. Para o0s sistemas que operam no tipo LDL, considerados
sistemicamente importantes pelo Banco Central, exigem a liquidacado do resultado
compensado de suas operacfes diretamente no Banco Central e em prazos limites
também definidos conforme o objeto negociado: até o final do dia, no caso de
transferéncia de fundos, e por até um dia util, no caso de operacdes a vista com
titulos e valores mobiliarios, exceto acdes, que tém um prazo de até trés dias lteis.

As camaras que operem em sistemas de compensacdo e liquidacao
sistemicamente importantes devem assumir a contraparte central das operacoes
cursadas em seus ambientes e devem assegurar a liquidagdo das operacdes aceitas
adotando, para isso, mecanismos e salvaguardas adequadas. Define também o
capital minimo exigido para que as entidades interessadas possam operar tais
sistemas.

Outra importante norma que disciplina o funcionamento do sistema de
pagamentos brasileiro é a Circular n® 3.100, de 28 de marco de 2002, que institui e

aprova o regulamento do Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), gerido pelo
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Banco Central; outra das missdes institucionais do Banco Central do Brasil € a de
buscar a solidez do sistema financeiro. Um sistema de pagamentos estruturado de
forma a assegurar a eficiéncia, integridade, seguranca e confiabilidade é primordial
para o cumprimento desta missdo. O sistema de pagamentos tem um papel crucial
na estabilidade financeira e, por outro lado, ele € um canal de transmissdo no qual a
politica monetéaria é administrada. Por isso, uma forma do Banco Central buscar tal
estabilidade é por meio da supervisdo sobre o sistema de pagamentos, através de
sua arquitetura, seus sistemas, operacdes, e participantes e membros da
compensacao e de liquidacao.

A supervisdo bancéaria e dos mercados financeiros ndo deve ser confundida
com a supervisdo aplicada aos sistemas de pagamentos. Apesar da grande
importancia daquela, esta busca promover um sistema de pagamentos eficiente e
seguro, a fim de buscar o seu suave funcionamento, além da reducdo do risco
sistémico, e, por consequéncia, a estabilidade do sistema financeiro como um todo.
Esta supervisédo € feita tanto na forma de monitoramento intradiaria das contas
Reservas Bancérias e de Liquidacdo dos seus participantes, de modo a gerir a
necessidade e a distribuicdo 6tima de liquidez no sistema, como na forma de
regulacdo, o que inclui o desenho, as regras e 0os procedimentos necessarios ao
funcionamento do sistema de pagamentos.

A Resolucdo n° 2.882, ja discutida acima, em seu artigo 5°, define o papel de
supervisor do Banco Central no sistema de pagamentos brasileiro. A Circular n°
3.057, em seu capitulo lll, secédo VI, dispde que os sistemas de liquidacdo devem
possuir um regulamento onde devem constar, de forma clara e objetiva, todos os
aspectos relevantes relacionados ao seu funcionamento, e em seu capitulo IV,
secao 1V, artigo 25 e paragrafo, define os focos da supervisdo do Banco Central em
tais camaras e prestadores de servicos de compensacao e liquidacao.

O Banco Central, além do aspecto de regulamentacdo e supervisdo, também
atua de forma direta no sistema de pagamentos. Além de deter as contas Reservas
Bancarias e de Liquidacdo e de ser o unico depositario dos recursos do Tesouro
Nacional, o Banco Central atua como provedor de servicos de transferéncia de
fundos e de liqguidacdo de obrigacdes, por meio do STR e do Selic. Ainda, age como
fornecedor de numerério ao sistema financeiro, além de conceder crédito intradia

aos participantes do sistema de pagamentos que sejam titulares de contas Reservas
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Bancarias, por meio de operacdes compromissadas com titulos publicos federais,

em principio, sem nenhum custo.

3.2.2 O Antigo SPB e a Transicéo

Em junho de 2001, o Banco Central do Brasil apresentava em seu balanco
R$12,3 bilhdes correspondente a saldo devedor em Contas Reservas Bancarias
decorrentes de instituicbes submetidas a regimes de insolvéncia civil, concordata,
faléncia ou liquidacdo judicial. Pode-se perguntar por que o Banco Central néo
rejeitou os langamentos em sua conta, dado que a instituicdo financeira ndo possuia
saldo suficiente em sua conta Reservas Bancarias e nem garantias para oferecer em
empréstimo. O motivo € que, caso rejeitasse tais langamentos, o Banco Central
poderia estar transferindo o problema da falta de liquidez para todo o sistema. Essas
transferéncias poderiam acarretar uma crise sistémica com a quebra sucessiva de
outras instituicdes, causando a instabilidade de todo o sistema financeiro e da
economia real. Por outro lado, ao sempre aceitar saldos negativos na conta
Reservas Bancarias, o Banco Central estaria assumindo os riscos privados do
sistema de pagamentos e, dessa forma, fornecendo incentivo para que as
instituicdes financeiras aumentassem suas posicdes e riscos, gerando um problema
de risco moral. Este tipo de escolha era dado ao Banco Central no antigo modelo do
sistema de pagamentos.

As contas Reservas Bancarias ficavam, em média, entre as 7 e as 23 horas
de cada dia, com R$ 6 bilhdes de soma de saldos negativos. ISso ocorria porque a
conta Reservas Bancéarias era movimentada, independente de saldo suficiente,
pelos sistemas de compensacao e de liquidacdo, que enviavam ordens de crédito e
de débito ao longo do dia, além dos préprios sistemas comandados pelo Banco
Central, como o meio circulante e redesconto.

Normalmente, o valor referente as operacdes com titulos publicos federais
ocorridos no Selic, e que liguidavam na conta Reservas Bancarias as 23 horas, eram
suficientes para que as instituigdes financeiras acertassem seus saldos de forma a
torna-los positivos. Ou seja, caso uma instituicdo financeira apresentasse saldo

negativo em sua conta Reservas Bancarias ao longo do dia, cabia ao Banco Central
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ficar na expectativa de que tal saldo fosse revertido na liquidacdo das operacdes do
Selic apenas ao final do dia.

Outro aspecto no antigo sistema era que 0s sistemas de compensacéo e de
liquidagdo ndo possuiam mecanismos de controle de riscos, com excecdo da BM&F,
que atuava exclusivamente no mercado de derivativos, e da CBLC, que atuava no
mercado de ac¢des.

Estes dois sistemas liquidavam por meio do sistema Cetip — camara de
custddia e liquidacdo de titulos privados, que apresentava para a liquidacdo no
Banco Central um resultado multilateral dos sistemas em conjunto, com o resultado
de operacdes de titulos privados. Ou seja, era liguidado na conta Reserva Bancaria
um resultado compensado de varios resultados liquidos, ndo havendo qualquer
diferenciagao entre os diferentes sistemas. O sistema, contudo, era considerado um
dos mais automatizados do mundo, consequéncia da realidade inflacionaria
brasileira.

Com a implantacdo do novo sistema, a principal medida inovadora foi a
implantagcdo do monitoramento, em tempo real, da conta Reservas Bancarias, ndo
permitindo mais que estas apresentem saldos negativos em nenhum momento do
dia. Além disso, apenas o titular da conta pode ordenar débitos em sua conta, de
forma a ter total controle de seu saldo. Essa mudanca busca reduzir de maneira
drastica os riscos dos participantes no sistema de pagamentos, mas, por outro lado,
aumenta a necessidade de liquidez, necessaria para a administracdo ao longo do
dia da conta Reservas Bancarias neste novo ambiente. Ou seja, o risco de solvéncia
foi transferido de dentro do Banco Central para fora dele, o que obriga a autoridade
monetaria a intensificar a j& complicada supervisdo bancéaria.

Para suprir o crescimento de liquidez gerado por esta mudanca, foi criado
pelo Banco Central o redesconto intradia, que € realizado pelas instituicbes
financeiras titulares de Contas Reservas Bancarias com titulos publicos federais,
mediante operacdes compromissadas, sem nenhum custo. A instituicdo financeira
vende o titulo para o Banco Central com compromisso de recompra-lo até o final do
dia, com preco de ida igual ao preco de volta. O Banco Central credita, no mesmo
instante, a conta Reservas Bancarias da instituicAo financeira pelo valor
correspondente, fornecendo a liquidez necessaria para o funcionamento do novo

sistema de pagamentos.
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Outra mudanca importante para atender a maior demanda da liquidez durante
o dia é a permissao de que os recursos referentes ao cumprimento dos compulsérios
possam ser utilizados livremente durante o dia. A verificagdo de cumprimento sera
feita apenas com base nos saldos de final de dia.

Com o novo modelo do sistema de pagamentos brasileiro exige-se que 0s
sistemas de compensacao e de liquidacdo que operem com grandes valores ou que
operem sistemas considerados de natureza critica pelo Banco Central sejam
contraparte em seus sistemas, de forma a assegurar a liquidagcdo das operagdes
nela cursadas.

Para isso exige-se que tenham mecanismos de protecao a riscos apropriados.
Exige-se, ainda, que estes sistemas possuam contas de liquidagdo, mantidas no
Banco Central, de forma que os resultados finais sejam apurados diretamente. I1Sso
faz com que o Banco Central possa rejeitar operacbes de alguma instituicdo
financeira que, por acaso, ndo tenha saldo suficiente em sua conta Reservas
Bancérias, fazendo com que a camara de compensacao e de liquidacdo as honre,

no lugar da instituicdo financeira.

3.2.3 O Sistema de Transferéncia de Reservas

7

A base do novo sistema de pagamentos brasileiro € o Sistema de
Transferéncia de Reservas (STR). O STR & um sistema de transferéncia de fundos
gerido e operado pelo Banco Central. E um sistema do tipo LBTR, ou seja, liquida as
obrigacdes em tempo real, operacéo por operacao.

Por este sistema séo realizadas as liquidagfes interbancarias operadas nos
mercados interbancarios e as liquidagfes referentes aos sistemas de compensacao
e de liquidacdo, além da liquidacdo de opera¢cBes do Banco Central e do Tesouro
Nacional.

Existem trés tipos de contas neste sistema: as contas Reservas Bancarias,
obrigatérias aos bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial, caixas
econdmicas e bancos de investimento; as contas de liquidacao, obrigatérias para as
camaras que operam sistemas de compensacdo e de liquidacdo consideradas

sistemicamente importantes; e a conta do Tesouro Nacional.
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As ordens de preferéncia seguem por ordem de chegada, ou seja, seguem o
principio PEPS (primeiro a entrar, primeiro a sair). A qualguer momento um
participante pode cancelar uma ordem que esteja em fila de espera, aguardando a
liquidacdo. O participante a ser creditado s6 recebe a informacdo da ordem de
transferéncia no momento em que ela € liquidada, ou seja, 0s participantes nao tém
acesso a informacéo alguma sobre pendéncias a crédito.

As ordens de transferéncia relativas as operacdes do Selic ndo séo
enfileiradas, sendo imediatamente rejeitadas pelo STR no caso de inexisténcia de
saldo suficiente para a liquidacdo. As ordens de transferéncia emitidas pelas
camaras de compensacdao e de liquidacdo também séo rejeitadas imediatamente no
caso de insuficiéncia de fundos em suas contas de liquidacéo.

A fim de evitar o travamento do sistema devido ao represamento de liquidez
nos sistemas de pendéncias, o Banco Central pode, quando julgar necessario,
intervir no processo de liquidagéo. O horéario de funcionamento do STR € de 6h30 as
18h30, sendo permitidas ordens de transferéncias de fundos a favor de clientes até
as 17h30, em todos os dias considerados Uteis no mercado bancério.

Fazem parte, atualmente, do sistema de liquidacdo de pagamentos, ao lado
do STR, a Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP), que opera transferéncia de
fundos, a Centralizadora da Compensacdo de Cheques e Outros Papéis (Compe),
que opera com cheques, DOCs e bloquetos de cobranca, e a Tecnologia Bancéaria
(TecBan), que opera transferéncia de fundos, principalmente relativas a cartdes de
crédito e de débito. Dos sistemas de liquidacdo de ativos, fazem parte o Selic, que
opera com titulos publicos federais, a BM&F Cambio, que opera com cambio
interbancério, a BM&F, Derivativos, que opera com mercadorias, futuros, opcdes e
swaps, a CBLC, que opera com acdes e derivativos com ac¢des, e a Cetip, que opera
com titulos privados, titulos publicos estaduais e swaps.

De forma a atender um dos principios fundamentais do Sistema de
Pagamentos Brasileiro, que € adotar um sistema do tipo LBTR, é necessario que
todos 0s negécios realizados no Sistema Financeiro Nacional que envolva
transferéncias de reservas sejam processados em tempo real.

A automatizacdo dos processos foi conseguida gracas a mudancga na forma
operacional de execucéo destas transferéncias. Foi estabelecido que a comunicacao

se daria por meio de trocas de mensagens entre 0s participantes.
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Um dos custos de oportunidade mais conhecido no mercado financeiro
internacional refere-se a tradicional operacao de redesconto, a instituicdo, por estar
com o ativo utilizado “preso” pela operacdo, fica incapacitada de utiliz4-lo em outra
operagdo no mercado. No Brasil, entretanto, como as instituicdes, via de regra,
apresentam grande volume de titulos publicos em suas carteiras, ou seja, 0 pais
possui um giro de divida publica interna de grande volume e de curto prazo,

considera-se que este custo de oportunidade é zero.

3.3 OS AJUSTES NECESSARIOS DURANTE O PROCESSO DE IMPLANTACAO

O projeto de reestruturacdo, anunciado em 1999, exigiu mudancas
operacionais, a criacao de novas funcdes, setores e integrantes, bem como elevados
investimentos em recursos tecnoldgicos e humanos. Quanto aos impactos sobre os
agentes financeiros, resultaram na formacdo de departamentos e fungbes
relacionados a administracédo da liquidez, inclusive intradia — os chamados pilotos de
reservas -, como consequiente aumento de importancia da area de back office. Antes
o administrador fazia o encerramento das entradas e saidas de recursos somente ao
final do dia, com o0 novo sistema o “piloto” de reservas administra continuamente as
reservas disponiveis para que as entradas e saidas sejam executadas com
equilibrio.

Devido ao manejo da comunicacdo e a administracdo do fluxo de
informacgdes, este segmento passou a constituir parte relevante da interface com o
proprio sistema de pagamentos, requerendo maior qualificacdo humana, melhores
equipamentos e o0 estabelecimento de novos padrées de atuacdo, o que vem
justificando a atualizagdo dos Cddigos Operacional e de Etica da ANDIMA -
Associacao Nacional das Instituicdes do Mercado Financeiro.

Do ponto de vista do desenho do novo Sistema, qualquer avaliacdo de seu
primeiro ano de funcionamento estava profundamente influenciada pelo contexto
macroecondémico do periodo, seja em razdo da eleicdo presidencial e da
instabilidade que antecedeu a sua realizacdo, seja por conta do cenario externo, que
ja antecipava o agravamento das questdes envolvendo o Oriente Médio. Tal

contexto, além de afetar a estratégia de rolagem da divida mobilidria e a conducao
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da politica monetaria no decorrer do ano - com efeitos sobre a liquidez, que
permaneceu ampla, porém distribuida de forma diferenciada -, criou situacdes
inesperadas para o projeto do novo SPB.Implantacdo e dificuldades iniciais, por
exemplo, a Resolugdo n® 2.950 do CMN e a Circular n°3. 120 do BC
regulamentaram as operacdes compromissadas intradia e o Redesconto do BC
(também se incluindo a modalidade intradia),respectivamente.

Segundo o projeto original, a possibilidade de utilizacdo dos recursos do
recolhimento compulsério ao longo do dia e o redesconto viriam a somar-se aos
recursos disponiveis as instituicbes, para fazer frente a um esperado quadro de
liquidez estreita associado a transicdo para o ambiente LBTR, principalmente na
auséncia de camaras que processassem pagamentos e operacdes com ativos pelo
valor liquido, tendo em vista que os testes da Central e da CIP estenderam-se ao
segundo semestre do ano.

O que se verificou, porém, possivelmente em funcdo da conjuntura
econbmica, foi um cenario distinto: no segundo semestre, a Autoridade Monetaria
criou adicional sobre os recolhimentos compulsérios -posteriormente majorados - e
passou a atuar diariamente, retirando de circulagdo montantes elevados, de forma a
equilibrar o quadro de extrema liquidez. A folga e a concentracdo desses recursos
também foram atestadas no interbancario: o volume negociado no mercado de DI —
Depoésitos Interfinanceiros, que em dezembro de 2001 era de R$ 4,6 bilhdes,
decresceu para R$ 2,6 bilhdes um més apds a implementacao do Sistema, e chegou
a R$ 1,8 bilhdo em setembro daquele ano. O volume dessas operacdes entre maio e
dezembro de 2002 caiu a menos da metade do valor negociado entre janeiro e abril
do mesmo ano. A ampla liquidez que caracterizou o periodo provavelmente justificou
a facilidade relativa com a qual as instituicbes bancarias passaram a negociar
grandes volumes em um ambiente de liquidacdo de operacfes uma a uma e em
tempo real.

Tal movimento ocorreu, também, no mercado de papéis privados na Cetip, no
qual a modalidade de liquidacdo bruta superou as expectativas dos gestores
daquele sistema, em comparacdo com a alternativa de netting multilateral. O
funcionamento da Central - camara privada LDL para o mercado secundario de
titulos publicos e privados, autorizada em agosto - teve curta duragdo, em vista da

fraca demanda, em um contexto de giro baixo e poucas transacfes de elevado
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volume concentradas nos grandes players, inclusive no que se refere ao mercado
secundario de papéis federais.

De outro lado, a adaptacdo ndo se deu sem a ocorréncia de situacdes de
pouca liquidez ou travas momenténeas, relacionadas, porém, a razdes distintas das
inicialmente esperadas. A concentracdo de operacfes em ambientes LBTR e os
problemas enfrentados pelos intermediarios financeiros (dificuldades para operarem
um contexto de crédito restrito e de baixa liquidez nas alternativas de liquidacdo do
tipo LDL) teve efeitos sobre o risco operacional dos integrantes do Sistema -
considerada, ainda, a elevada volatilidade -, e contribuiram para a baixa capilaridade
das transacdes financeiras que caracterizou o periodo.

Do ponto de vista operacional, a etapa imediatamente posterior a vigéncia do
novo Sistema foi marcada por uma redugao dos volumes negociados nos principais
sistemas, mais tarde normalizados. No dia-a-dia, a principal dificuldade envolveu a
adaptacdo a nova forma de comunicacdo entre agentes e integrantes, notadamente
pelo fato de ser em tempo real. Assim, por exemplo, o langcamento de operagdes nos
sistemas SELIC e CETIP, basicamente efetuados ao final do dia, passaram a serem
feitos sem horarios diferenciados. A mudanca gerou descompassos entre as
contrapartes, devido a manutencdo por alguns de préaticas anteriormente vigentes,
no primeiro caso, e aos horarios limites aplicaveis a liquidacao bilateral e multilateral,
no segundo.

Os novos instrumentos de liquidez foram objeto de aperfeicoamento pela
Autoridade Monetaria, como no caso da autorizacdo para renovacao automatica de
redesconto intradia por uma operagdo de um dia util, regulamentada através da
Circular n°. 3.153 do BC. Quanto a atuagdo dos intermediarios, a Resolugdo n°.
2.951 do CMN, de 19 de abril 2003, autorizou corretoras e distribuidoras a tomar
empréstimos e financiamentos junto a instituicGes bancérias, visando a assegurar
base legal aos créditos que essas instituicbes necessitariam para operar no ambito
do SELIC, na auséncia de uma camara de ativos. Embora importante, a medida néo
atenuou o ajuste sofrido pelas instituicdes intermediarias, que também motivou uma
série de aperfeicoamentos no SELIC, detalhados mais adiante. A entrada em vigor
do SPB em 22 de abril, portanto, ndo se deu sem percal¢os, seja por conta de
davidas ainda existentes quanto a utilizacdo da nova mensageria ou exigéncias
criadas pela liquidacdo de operacdes em tempo real, seja em funcédo de problemas

operacionais dos sistemas, posteriormente superados ou rediscutidos.
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O processo de adaptacdo foi facilitado pela flexibilizacdo de prazos ou
aperfeicoamento de normas, visando a acomodar as exigéncias tipicas dessa fase
ou viabilizar aquelas de dificil implementacdo, como serd visto a seguir. Adaptacao
inicial: a liquidagao de pagamentos.

Quanto a adocéo de prazos para a adaptacdo, além da reducdo escalonada
do limite de saldo negativo na conta Reservas Bancéarias - de 100% do PR da
instituicdo no inicio para 50% em 20/5/02 e zero, a partir de 24/6 -, outros
cronogramas formais e informais facilitaram a entrada em vigor do novo sistema. No
que se refere a necessaria migracdo de pagamentos de elevado valor unitario, da
Compe para o STR e a CIP, o calendario de vigéncia do depdsito prévio sobre
cheques acima de R$ 5 mil foi postergado (Circ. n° 3.141, de 1/8/02), acabando por
ser aplicado a partir de novembro de 2002. A eficacia desse instrumento pode ser
atestada, desde entdo, pelos dados sobre compensacdo de cheques no periodo.
Segundo informacdes divulgadas pelo BC, comparando-se dezembro de 2002 a
igual periodo do ano anterior, o volume de cheques trocados caiu 29,4% e o de
DOC, 81,6%.

Também no que diz respeito a Compe, a Circular n°. 3.138, de 25/7, alterou o
método e o prazo (de julho de 2002 para abril de 2003) para a realizacdo da primeira
analise quanto ao enquadramento dessa entidade como sistemicamente importante.
As medidas permitiram os necessarios ajustes dos participantes, inclusive no que
toca a postergacdo da autorizagdo para funcionamento da CIP, que, em funcédo de
testes, foi concedida apenas a partir de 6/12/02. A auséncia de uma camara de
pagamentos LDL conviveu com a possibilidade de emissdo, no STR, de TED
(Transferéncia Eletronica Disponivel) relativa a TEA (Transferéncia Eletronica
Agendada) néo registrada em camara de pagamentos (desde que com identificacédo
obrigatoéria da operacao, conforme a Circular n® 3. 133/02, do BC) e com um acordo
informal acerca do valor unitario minimo da TED a ser efetuada no Sistema - que
comecou em R$ 5 milhdes e foi alterado, mensal e quinzenalmente, até aproximar-
se do limite de R$ 5 mil, antes ainda da vigéncia do depdsito prévio para a
compensacao de cheques de igual valor.

Com a entrada tardia da CIP, o Sistema verificou um ndmero reduzido de
operacles didrias cursadas ao final de 2002: cerca de 2.500, correspondendo a
volume da ordem de R$ 40 milhdes. Consideradas as informacdes ja disponiveis

referentes a 31/1 e 21/2 de 2003. Contudo, tais dados passam para 12 e 24 mil
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transacbes e R$ 439 milhdes e R$ 1,8 bilhdo em volume, respectivamente,
indicando um crescimento representativo da participacdo da CIP no Sistema em
periodos sucessivos.

O STR, por sua vez, alcangou um giro equivalente a R$ 8,55 trilhdes em
dezembro de 2002 (R$ 440 bilhdes ou 113 mil transa¢bes em 30/12/02), distribuidos
de forma irregular no periodo das 7h as 18h30min. Ainda em dezembro, as
operacdes de redesconto atingiram R$ 810 bilh&es, correspondendo a totais diérios
superiores a R$ 40 bilhdes e 400 operacdes.

A liguidacdo de operacdes com ativos nas camaras e nos sistemas de
liquidacédo de ativos foi objeto de discussado incessante no periodo que precedeu a
implantag&o do novo SPB.

No caso do SELIC, a mudanca para um ambiente de liquidagdo em tempo
real levantou questbes operacionais importantes, inicialmente relacionadas ao
préprio Sistema e, mais adiante, aos seus usuarios.

Dentre essas Ultimas, a principal — a necessidade de participantes nao-
liquidantes comandarem suas préprias operacfes - provocou duvidas e explicitou
limitacbes que somente com a pratica viriam a tona.

Para facilitar a transicdo, foi estendido o prazo para adaptacdo as novas
disposi¢cbes pelos ndao-liquidantes autonomos e preparados, pelo BC e pela
ANDIMA, em conjunto, treinamento sobre as razbes de falhas e respectivas
orientacdes para mais de 300 participantes em novembro do mesmo ano.

Ao longo dos meses seguintes a abril, diversos ajustes foram feitos no
Regulamento, principalmente no sentido de sofisticar o leque de operacdes
passiveis de associacao e estimular a intermediacao, visando ao aumento do giro e
a capilaridade das operacdes cursadas no Sistema, nos segmentos primario e
secundario. A CETIP - que tem 62,9% de sua liquidacao financeira explicada pela
modalidade bruta - vem apresentando potencial de compensacéo em torno de 62%
no que se referem as demais modalidades de liquidacao (multilateral e bilateral) e de
77% considerado o total compensado relativamente ao liquidado.

Considerando, por base, o giro do sistema, entre junho e dezembro de 2002,
7,4% do volume corresponde a operacdes sem liquidagcdo, como as realizadas entre
instituicbes e seus clientes e as transferéncias para conta margem ou de reserva
técnica. Excetuadas estas, a distribuicdo do giro na CETIP no periodo foi a seguinte:

39,2% na modalidade bruta, 60,1% na multilateral e 0,7% na bilateral. Quanto as
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camaras LDL de ativos - CBLC e BM&F Derivativos -, 0s volumes sao compativeis
com o0s anteriores a vigéncia do novo sistema (no caso da camara de derivativos,
valor liquidado de R$ 163,0 bilhdes entre abril e dezembro de 2002 e poder de
liquidacdo, em média, de 72%).

No caso especifico das camaras ligadas as Bolsas, algumas das adaptacdes
operacionais decorreram da transi¢cdo do sistema de liquidacdo financeira do SFB,
no ambiente CETIP, para a liquidacdo direta no STR, e da mudanc¢a no montante de
liquidacédo decorrente desse processo. A clearing de cambio da BM&F desempenhou
um papel importante no periodo, passando a representar uma alternativa segura de
liquidacéo para cerca de 50% do mercado interbancario de cambio, correspondente
a um giro (volume bruto contratado) de aproximadamente US$ 181 bilhdes entre
abril e dezembro de 2002. Considerado o volume liquidado no periodo (US$ 27
bilhdes), a camara apresentou potencial de compensacao de 85% para um total de
55,6 mil contratos operados.

Progndsticos de tendéncias internacionais acerca de novos projetos em curso
com a normalizacdo dos volumes operados e um aprendizado continuo acerca dos
novos papeis e da interacdo entre sistemas, camaras e agentes, do Sistema de
Pagamentos brasileiro vem sendo observado para uma maior e mais qualificada
consolidagéo.

Por analogia, a consolidacao dos sistemas para transferéncia de recursos ou
de ativos na Europa vem se baseando na integracdo de redes de comunicacao e na
adocédo de ordens e mensagens padronizadas, mais fortemente do que na alteracao
integral e remontagem de sistemas Unicos, que seria cara, longa e politicamente
complexa por ignorar especificidades locais.

Por outro lado, como néo estéo fortemente apoiadas sem iniciativas baseadas
na estrutura fisica, as medidas destinadas a encurtar as distancias entre o
continente europeu, os EUA e o Oriente voltam-se para solu¢cdes desta natureza,
priorizando a flexibilidade dos padrbes de linguagem e de comunicacdo adotados
para uma dada infra-estrutura utilizada.

Uma segunda ténica - a dos riscos operacionais - ganhou peso com 0s
eventos ocorridos em 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos e tem fortalecido
a adocao de medidas preventivas referentes a redundancias e contingéncias,

inclusive relacionadas ao pessoal técnico especializado.
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Neste sentido, percebe-se que o Banco Central do Brasil ja trabalha com a
necessidade de formulacdo de uma segunda etapa na reestruturacdo do SPB - o
gue no mercado se denomina, SPB Il — que devera estar mais concentrada na
modernizacdo dos instrumentos de pagamento, sobretudo os de varejo, com foco na
seguranca e na eficiéncia. A autoridade monetaria devera estar mais atenta para as
correcdes visando combater a ineficiéncia dos sistemas de pagamentos de varejo e
a baixa interoperabilidade entre as redes dos bancos, dos prestadores de servigos
de compensacao e de liquidacdo e do setor ndo financeiro.

A modernizacao dos instrumentos de pagamento esta, portanto, associada a
reducdo da utilizacdo dos instrumentos em papel e ao estimulo do uso dos
instrumentos eletronicos. Nesse sentido, a mudanca que se espera nessa etapa do
SPB se refere fundamentalmente a padronizagédo dos protocolos de comunicacao de
sistemas que cursam instrumentos de pagamento; integracédo de redes; trucagem de
cheques; maior utilizacao de instrumentos eletrénicos; e seguranca dos instrumentos
eletrénicos de pagamento. Os beneficios esperados para o sistema bancario e para
os clientes estao relacionados, sobretudo ao potencial de reducdo de custos que a
integracdo de redes e a padronizacao deveriam trazer no médio e longo prazo e que
até o momento ndo sédo observados ou comprovados.

Quanto aos sistemas especificos, o SELIC esta preparando uma nova rodada
de mudancas visando a modernizacao de seu desenho tecnoldgico e de negécios. O
projeto priorizara aperfeicoamentos voltados para a eficiéncia da infra-estrutura com
adocdo de linguagem mais moderna em sua plataforma - e de desenho, com o
intuito de oferecer servigos mais completos e acessiveis aos seus diversos usuarios.

O projeto ainda precisa ser amplamente discutido pelos representantes dos
diversos segmentos de participantes do Sistema.

A CETIP, Central de Liguidacdo e Custddia, camara que administra titulos
privados, tem aperfeicoado seu sistema operacional com novos projetos que
procuram atender as novas demandas do mercado, se baseando em levantamentos
feitos por consultorias envolvidas nas areas de cadastramento, tecnologia, custodia,
negociacdo, operacdo dos sistemas e liquidacdo financeira, com acbes de curto e
médio prazo. O objetivo central do projeto é dotar a CETIP de uma plataforma agil e
interface amigavel, consolidando e parametrizando seus sistemas de registro de

negocios para atender o novo SPB.
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Somente quando do pleno funcionamento das camaras e a modernizacao das
centrais depositarias e dos instrumentos de varejo, o Sistema de Pagamentos
Brasileiro completar4 um ciclo de mudancas que atenda as suas pretensdes e as
exigéncias decorrentes dos avancos da tecnologia da informacdo e seus impactos
no atual estagio de globalizacdo financeira dos mercados, com acréscimo de

eficiéncia e, talvez, de alguma seguranca para o seu usuario final.

3.4 0 ATUAL ESTAGIO DE IMPLANTACAO. O QUE FALTA FAZER?

A emisséo de cheques caiu 21,5% entre 1999 e 2004, mas essa continua
sendo a forma de pagamento mais utilizada pelos brasileiros. No ano passado, 0s
cheques lideraram o ranking dos instrumentos de pagamento, com uma participacao
de 35,4%. O cartéo de crédito, com 21%; transferéncias de crédito, como TED, DOC
e cobranca, com 17,2%; e cartdo de débito, com 15,3%; estdo entre as outras
operacdes mais utilizadas no varejo.

Os dados foram divulgados, em Sao Paulo, pelo Banco Central (BC) e fazem
parte do Diagnéstico do Sistema de Pagamentos de Varejo do Brasil, realizado como
parte de um projeto de modernizacao dos instrumentos de pagamento no pais.

De acordo com o diretor de Politica Monetaria do BC, Rodrigo Azeredo, este é
o primeiro passo da entidade para incentivar as instituicbes financeiras a
compartilharem caixas de atendimento automatico. Como o custo de manutencao
desses terminais é elevado, o uso em comum poderia reduzir gastos, que seriam
repassados aos consumidores finais por meio da diminuicdo de tarifas e taxas de

juros, em razao do aumento de eficiéncia. Segundo a Agéncia Brasil [2005],

O ganho de eficiéncia e o ganho de escala e o resultado dessa
iniciativa deve se traduzir em maior concorréncia, que é o principal elemento
gue deve levar a uma reducao de custos e, portanto, de taxas de juros.
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O Brasil tem 27 redes individuais de terminais de atendimento automaticos
(ATMs). Desse total, 36,6% sao compartilhados. No entanto, em 2004, somente 6%
das transagbes realizadas em terminais ATM foram em equipamentos
compartilhados. O BC acredita que a baixa utilizagcdo desse sistema por parte da
populacao deve-se as dificuldades encontradas pela falta de compartilhamento.

Experiéncias internacionais e estudos académicos demonstram que o custo
de um pagamento eletrbnico representa de um terco a metade do custo de um
pagamento em papel. Nesse sentido, a migracdo completa de instrumentos em
papel para eletronicos deveria reduzir anualmente o custo em até 3% do Produto
Interno Bruto (PIB).

O estudo do Banco Central registra aumento na automatizacdo de
pagamentos no varejo, mas revela que esse servigco ainda tem espago para crescer.
A maior expansao de uso entre instrumentos de pagamento de 1999 a 2004 se deu
na utilizacdo do cartdo de débito, com alta de 753,1%, de 107 milhGes para 912
milhGes de operacbes. Apesar disso, a utilizagcdo por habitante desse tipo de
pagamento ndo passou de cinco operac¢des por habitante enquanto as operacdes
com cheques cairam pouco, de 15 para 11 por habitante.

O Banco Central ainda discute a necessidade de aperfeicoamentos no
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). Na agenda, estdo mecanismos para evitar
gue o sistema enfrente problemas em um quadro com menor liquidez. Ainda devem,
também, ser debatidas formas de tornar mais eficiente o sistema de pagamento no
atacado, seguindo o caminho proposto para o varejo.

Atualmente, o Sistema de Transferéncia de Reservas (STR) ndao € um
sistema hibrido. Ou seja, além de fazer liquidacao bruta de valores em tempo real, o
STR nao funciona como compensacdo de valores com liquidacdo defasada. Pelo
sistema atual, as operacfes sédo liguidadas apenas uma a uma, instantaneamente -
0 que, freqientemente, exige que 0s participantes do sistema tenham que dispor de
grande volume de caixa para honrar pagamentos. No sistema hibrido, parte das
operacdes seria compensada multilateralmente. Assim, os participantes fariam
também pagamentos liquidos, reduzindo a necessidade de caixa.

A realidade econdémica do sistema financeiro atual faz com que esse modo
operante ndo apresente grandes problemas, ja que hoje, o sistema financeiro atual é
bastante liquido, com compulsorios elevados e grandes carteiras de titulos nos

bancos. Contudo podemos ter fortes problemas de transferéncias se essa realidade
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mudar ou se por algum motivo adverso o sistema apresentar rapida busca por
liquidez.

O STR foi concebido para ser o coragdo do novo sistema de pagamentos, que
comecou a operar em 2002. Nele, desaguam operacdes pagas pelos diversos
sistemas, como as das bolsas e de compensacdo de cheques. Para garantir sua
solidez, a opcao foi manté-lo dentro do BC e exigir que os pagamentos fossem feitos
de forma bruta. Uma ordem de pagamento sO é concretizada quando ha fundo
disponivel.

Contudo, néo é dificil imaginar, em paises como o Brasil, que bancos facam
pagamentos contando com um recebimento que vai ocorrer minutos depois. Nesse
meio tempo, ocorre de o banco ficar sem saldo disponivel. E quando entra o
chamado redesconto intradia, um empréstimo vinculado a titulos publicos concedido
pelo BC, sem custo. Em outubro, do mesmo ano, foram realizadas 10.457 dessas
operacdes, num total de R$ 1,218 trilhao.

Os bancos também podem usar, durante o dia, os compulsoérios recolhidos ao
BC, desde que cumpram a exigibilidade no fim do dia.

Atualmente, essa tem sido a forma de operacdo com que contam o0s bancos
para garantir a liquidez no sistema, porque de um lado os bancos mantém altos
volumes de titulos em carteira, que sdo usados nas operacfes de redesconto
intradia; de outro, tém altos volumes recolhidos ao BC, em virtude das elevadas
aliquotas de compulsorio. Para o futuro, também, se espera a reducdo desse
excesso de liquidez, em funcdo de quedas sucessivas nos niveis de juros praticados
para os bancos e ai a carteira de titulos deve diminuir.

E comum, nas transacdes de transferéncias bancarias, o banco canalizar para
outra camara, a CIP, Camara Interbancéaria de Pagamentos, sem o conhecimento do
cliente, jA que o mesmo normalmente solicita a transferéncia de recursos sem se
preocupar com o tempo que ir4 levar a operacdo, com isso, 0 numero de TEDs
(Transferéncia Eletrdnica Disponivel) realizadas por meio da (CIP) da Febraban
(Federacdo Nacional das Associacdes de Bancos) vem crescendo dia a dia e bateu
novos recordes neste ano.

A TED foi criada em abril de 2002, com o novo Sistema de Pagamentos
Brasileiro, e possibilita a transferéncia de recursos de uma conta para outra no
mesmo dia, as vezes em uma hora ou até mesmo em tempo real, dependendo da

Clearing utilizada. Como o STR - Sistema de Transferéncia de Reservas - €&
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administrado pelo Banco Central Brasileiro, a transferéncia entre bancos se da de
quinze em quinze minutos, pois ela se faz independente das reservas dos bancos.
Ja a CIP é administrada pela Febraban, ou seja, pelos préprios bancos e nela as
ordens dependem do nivel de reservas liquidas disponivel no banco responsavel
pela movimentacdo do dinheiro do correntista. Dada a rapidez da operacdo, as
transferéncias feitas pelo STR custam mais que as feitas pela CIP. Contudo os
bancos preferem utilizar a CIP, pois além de canalizarem as receitas para a sua
entidade, a mesma propicia maior conforto no gerenciamento de suas reservas
diarias.

Segundo Mallmann (2005), os meios de pagamentos eletrénicos, como a TED
e o cartdo de débito, vém ganhando espaco crescente enquanto os cheques vém
perdendo espaco, embora de forma gradual.

A participacdo da CIP no total de TEDs aceita, ap6s atingir o pico de 82% na
média diaria em julho do ano passado, vem se mantendo estavel entre 78% e 82%.

Mesmo com a preferéncia dos bancos na utilizagdo da CIP, os agentes que
operam com grandes valores sdo conhecedores de todo o processo e canalizam o0s
TEDs de maior valor para o STR do Banco Central. Tanto que a participacédo da CIP
no total de TEDs aceitos cai para ndo mais do que 62,5% em abril deste ano na
média diaria quando se consideram os valores das TEDs e ndo o numero de
mensagens aceitas. O fato de a CIP comecar a funcionar 1 hora depois do STR
contribui para que parte do movimento de TEDs va para o sistema do BC.

A autoridade monetéria considera que completou, em fevereiro de 2005, a
primeira fase do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). A camara de
compensacao de cheques administrada pelo Banco do Brasil, a Compe, deixou de
ser sistemicamente importante, ou seja, em termos praticos significa que acabou o
risco do sistema de pagamentos que recaia sobre os cofres publicos.

Agora quem tiver problemas de reservas durante o dia, afetara diretamente o
correntista, sem afetar o sistema como um todo.

Claramente, é preciso refletir melhor sobre esse conceito de risco sistémico,
desenvolvido pelo Banco Central, jA que € muito dificil imaginar que 0 mesmo se

mantenha passivo diante de um banco que por ventura venha a falir durante o dia
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sem que O sistema, agora revestido de alta tecnologia, seja ameacado de
contaminac&o ou um efeito dominé™.

Mostra-se fragil acreditar que o sistema ja fora suficientemente testado,
quando do advento da quebra do Banco Santos?, j& que 0 mesmo era de pequeno
porte e ainda que o fato tivesse ocorrido no antigo sistema de compensacdes,
também nao se verificariam efeitos incorrigiveis em curto prazo.

Fica, contudo, sem explicagcdo, na percepcado desse autor, como outros
bancos assemelhados, igualmente de pequeno porte, também ndo foram liquidados,
ja que sabidamente sofreram volumosos saques por parte de seus correntistas,
como o BMC e o Rural, ja que apds um periodo de ajuste a nova realidade voltaram
a sofrer novos prejuizos, dessa vez, ndo so6 financeiros, mas de imagem também,
com envolvimento em operacdes ilicitas de corrupcao junto a politicos no chamado
escandalo do mensaldo. Nao se compreende como esses bancos nao receberam
por parte da autoridade monetaria o0 mesmo tratamento dado ao Banco Santos.

Se 0 novo sistema de pagamentos, que comecou a ser implantado em 1999,
tem como objetivo basico eliminar riscos que nas quebras de bancos e outras
instituicbes financeiras recaiam sobre o BC na forma de faléncias bancarias
explicitado em saldos negativos nas contas de reservas. Hoje, o saldo negativo fica
restrito ao mercado, mas dentro das novas camaras de liquidagdo. De qualquer
forma nos parece que o Banco Central ainda tem que administrar esses saldos,
mesmo que de forma mais indireta, sob o risco de se perceber graves prejuizos a
sociedade de forma tardia, por omisséao.

O SPB eliminou a possibilidade desses saldos negativos recairem dentro das
contas contabeis do Banco Central, ao criar ambientes em que 0s pagamentos sao
feitos on-line, em tempo real, dentro das camaras de compensacdo. E de se
reconhecer que fica mais transparente o esfor¢co de fortalecer mais os mecanismos
de monitoramento de riscos, garantias e divisdo de perdas dentro das camaras de
compensagao.

Com tudo isso, a Compe deixou de ser considerada sistemicamente
importante e o volume diario de compensacdes caiu para abaixo de R$ 5 bilhdes, e

a média das maiores operagdes tornou-se menor que R$ 10 milhdes. Quando uma

! Chama-se de efeito domind, quando um banco que quebra, leva outros bancos a bancarrota na
medida que transfere o seu ndo pagamento a uma sucessao de ndo pagamentos no mercado.
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camara opera com essas caracteristicas, seu risco de quebra € proximo de zero. Até
entdo, os riscos da Compe recaiam sobre o seu administrador - o BB - e, de forma
indireta, sobre o Tesouro Nacional, que é o seu controlador.

O préprio chefe de OperagBes Bancarias do BC, em declaracdo a Agéncia

Estado reconhece que o risco somente “mudou de lugar”, segundo Marciano (2004):

N&do podemos dizer que o risco sistémico esta completamente
eliminado, pois isso depende do monitoramento regular das camaras, mas
sem duvida, as mudancas ocorridas em fevereiro foram um marco.

Duas mudancas, que entraram em vigor em 18 de fevereiro de 2002,
virtualmente eliminaram o risco sistémico da Compe. Os cheques acima de R$ 250
mil passaram a ser compensado bilateralmente entre os bancos. Os boletos
bancéarios deixam de ser compensados pelo Sistema de Transferéncias de Reservas
(STR, que opera em tempo real), nos pagamentos acima de R$ 5 mil. Abaixo desse
valor a compensacdo passou a ser também encaminhada para a Camara
Interbancaria de Pagamentos (CIP). Com essas duas mudancas, completou-se o
esvaziamento da Compe.

Entre os passos anteriores estd a criagdo da TED, que inibe grandes
movimentacdes por meio de cheques e DOCS; a transferéncia da compensacao de
Docs para a CIP; e a exigéncia de depdsito prévio para compensacao de cheques
acima de R$ 5 mil.

3.5 O QUE JA PODEMOS CONCLUIR?

Conclui-se que a implantacdo do SPB melhorou a eficiéncia do sistema, mas
ndo nos permite afirmar que 0 mesmo reduziu o risco sistémico brasileiro, até porque

ele estd inserido dentro de um mesmo “perfil” de mercado, ou seja, um mercado que

? Banco de pequeno porte que sofreu intervencdo do Bacen no ano de 2005 e provocou diversos
prejuizos a seus clientes.
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rola um montante de divida interna muito expressivo com periodo de vencimentos
dos titulos muito curto.

Fica evidenciado a necessidade de alguns ajustes operacionais no novo
sistema na direcdo desses da relacdo banco-cliente-comercio. O desafio é utilizar
este importante fator de produtividade para solucionar algumas ineficiéncias do
mercado, ja que o Sistema atendeu muito bem até agora as necessidades do Banco
Central e dos Bancos Multiplos, cabendo aos clientes, pessoas fisicas e juridicas
somente o 6nus das mudancas e o beneficio do tempo de execucdo das operacdes
gque passaram a ser mais rapida.

O ideal é conseguir implantar uma rede Unica, acumulando diferentes canais
utilizados no mercado, implantando um compartilhamento generalizado de infra-
estruturas de relacionamento. Este caminho poderia ser imediatamente implantado
desde que o sistema financeiro brasileiro também comece a ser menos concentrador
e que a Febraban passe a verificar também os interesses dos clientes dos bancos e
nao somente o dos bancos. Certamente, todos ganhariam, os clientes e os bancos,
além de permitir maior “bancarizacdo” de novas camadas da populacao.

Conclui-se, também, que o sistema ainda necessita de maior fluxo de
informac&o aos usudrios finais, para evitar que os mesmos utilizem o sistema de
forma equivocada e passiva, evitando assim, perdas operacionais involuntarias por
nao saberem qual a melhor Clearing deve ser utilizada visando maximizar o ganho
operacional que o sistema oferece.

Essa falta de conhecimento operacional do SPB por parte dos usuarios faz
com que os bancos apropriem ganhos extras na forma de utilizacdo dos “funding”
deixados desnecessariamente pelos clientes e também na formacdo de maiores

tarifas.
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4 OS AVANCOS DO E-BANKING E AS CONSEQUENCIAS NOS
CUSTOS DE TRANSACOES BANCARIAS

Esse capitulo busca descrever os efeitos do e-banking sobre o poder de
mercado praticado pelos bancos no Brasil, mostra que a reducdo de custos
transacionais propicia a reducdo de preco das tarifas bancéarias, mas no Brasil a
evolucdo de precos dos principais itens da cesta de tarifas bancarias praticadas
pelos bancos brasileiros mostra-se continuamente evolutiva, ou seja, mostra-se
empiricamente que um dos objetivos principais da implantacdo do novo sistema de
pagamentos, a reducdo do preco das tarifas bancarias ao consumidor final, ainda

nNao se cumpriu.

4.1 O EMBASAMENTO TEORICO DOS CUSTOS DE TRANSACOES

O desempenho econdémico é funcdo do desempenho e da evolucdo que as
instituicbes sdo capazes de produzir junto a sociedade. Esta evolucdo associada
com a tecnologia empregada por elas determina os custos de transagao e producao
que a sociedade como um todo aufere.

Ao contrario do que se supde, quando os custos de transacdes sao
consideraveis, as instituicbes passam a adquirir importancia maior dentro dos pontos
de andlise de investimento de uma sociedade. Um conjunto de instituicdes politicas
e econOmicas que ofereca transacdes de baixo custo viabilizam a existéncia de
mercados de produtos e fatores eficientes necessarios ao crescimento econémico.

Podemos entender, assim, como custo de transacdo, o alto custo das
informacdes e os diferentes niveis de acesso a informacdo sobre os objetos das
transacdes que sdo os pontos de partida para explicar como alguns conseguem se
beneficiar a custa de outros em suas relacdes de trocas. Trata-se dos custos
gerados pela assimetria da informacéo, ou seja, pelas incertezas na mensuracao
dos diversos atributos do bem ou servico negociado. Tal mensuracado pressupde
avaliar ndo s6 as dimensdes fisicas dos atributos do objeto de troca (cor, tamanho,
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peso, quantidade, etc.), como também as dimensfes do direito de propriedade
incluidos na troca (direitos que definem os usos, a renda potencial e a alienacéo).
Como tais custos sdo altos ou imprevisiveis, tais direitos sdo especificados de
maneira imperfeita e incompleta.

No mercado ocorrem dois tipos de trocas: o pessoal e o impessoal. No
impessoal, os custos aumentam em funcao da necessidade de especificacbes mais
minuciosas dos direitos cedidos, onde a concorréncia efetiva atua como uma forca
limitativa essencial. Outra variavel refere-se a dispéndios para avaliar o cumprimento
das obrigacdes assumidas (fiscalizacdo, supervisdo, etc.). Atitudes ideologicas e
percepcdes também geram custos inerentes a avaliacdo e a execucao de contratos.

Portanto, um mercado eficiente é consequéncia de instituicdbes que, em
determinado momento, oferecam avaliagcdes contratuais de baixo custo. Para que a
eficiéncia seja duradoura, € essencial haver instituicbes econdémicas e politicas
flexiveis, que se adaptem as novas oportunidades de mercado.

As instituicdes, portanto devem ndo sé promover a avaliacdo dos direitos de
propriedade a baixos custos e a legislacdo sobre concordatas, como também
oferecer incentivos que estimulem decisbes descentralizadas e mercados
efetivamente competitivos.

Resumindo, os custos de transac¢des surgem devido ao custo de se mensurar
as multiplas dimensdes valorizadas incluidas na transacéo (geralmente os custos da
informacé&o) e devido ainda aos custos de execucédo contratual. A informacéo nao so
€ cara como também incompleta, e o0 cumprimento de contratos ndo s6 é caro como
imperfeito.

As instituicdes e organizagdes eficazes podem reduzir os custos de cada
transacdo, de forma a obter uma parcela maior dos ganhos potenciais de cada
interacdo humana. Se as instituicbes constituem a regra do jogo, as organizacdes
sdo os jogadores. As limitagcbes impostas pelo contexto institucional definem o
conjunto de oportunidades e, portanto, o tipo de organiza¢gdes que seréo criadas. As
categorias de especializacdo e conhecimento potencialmente compensadores sao
funcao da estrutura de incentivos inerentes a matriz institucional.

A competicdo obriga as organizacbes a investirem continuamente em
habilidades e conhecimentos para sua sobrevivéncia.

As instituicbes constituem as regras e limitacdes informais impostas as

unidades politicas que moldam o desempenho econémico nas economias de todo o



59

mundo. A enorme disparidade de regras do jogo existente entre as nacbes e
economias mais ricas, 0s paises em desenvolvimento e o grande numero de
economias de planejamento centralizado resultam naturalmente em imensa
diversidade de organizac¢des estruturadas entre essas economias.

As organizacles e, em especial seus empresarios, sdo os atores da inovacao
institucional. Se as limitagcdes ao desenvolvimento das na¢cdes menos desenvolvidas
forem superadas, ser4 gracas a criagdo de organizacdes adequadas e a
implementacédo das politicas necessarias por parte de seus empresarios.

A burocracia surge da politica e sua estrutura reflete os interesses,
estratégias e compromissos daqueles que exercem o poder politico. Os agentes de
mudanca sdo 0os empresarios politicos ou econdmicos e suas percep¢des (modelos
mentais — teorias, ideologias, dogmas, visdes), certas ou erradas, determinam as
opcOes que levam a mudanca institucional que geralmente sdo determinadas por um
misto de mudancas externas e aprendizado interno.

As oscilagbes nos precos relativos tém sido as fontes externas mais comuns
de mudancas institucionais ao longo da histéria, embora sejam importantes também
as mudancas de gosto. A direcdo da mudanca é determinada pela dependéncia do
curso adotado. As organizacfes politicas e econémicas que derivam de determinada
matriz institucional tipicamente tem interesse em perpetuar a estrutura vigente.

As instituicOes sao formadas para reduzir incertezas por meio da estruturacao
das interacbes humanas, o que nao significa implicitamente que os resultados serdo
eficientes.

O custo de uma transagao decorre dos custos da informacédo e do fato que as
partes de uma transacdo detém informacfes de forma assimétrica. Em vista disso,
embora os atores criem instituicbes para estruturar as interacdes humanas, o
resultado serd sempre uma certa medida de imperfeicdo nos mercados.

O Estado define e garante os direitos de propriedade no mercado econémico,
e as caracteristicas do mercado politico sdo primordiais para se entender as
imperfeicdes do mercado.

A reducdo dos custos de transacdo, que sao a chave das imperfeicbes de
mercado, através da constituicdo de instituicdes eficientes podem levar a maiores
ganhos comerciais, expansdo de mercado e ao desenvolvimento sustentavel. Os

casos de sucesso da histéria econdmica descrevem inovacdes institucionais que
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reduziram os custos de transacdo e permitiram maiores ganhos comerciais, levando
a expansdo do mercado.

As restrigdes institucionais: o contraste entre economias ocidentais e as de
planejamento centralizado, desde a Il Guerra Mundial até hoje, nos obriga a pensar
seriamente na importancia vital das estruturas institucionais que promovem
competitividade e descentralizacdo de decisdes, além de recompensarem a
aquisicao de habilidades e conhecimentos.

Em linhas gerais, os estados democraticos e as economias de mercado
descentralizadas e com regimes de direitos de propriedade bem definidos sdo o que
mais se aproximam hoje de um arcabouco institucional eficiente. Entretanto, esta
generalizagdo comporta grandes variacdes em funcdo das diferentes estruturas
institucionais e modelos mentais dos atores.

O primeiro passo para o desenvolvimento é adquirir informacao sobre o perfil
da economia, a fim de identificar os custos de transacdo e producdo, bem como as
instituicbes responsaveis por tais custos. Estas informac6es envolvem os modelos
mentais dos individuos, os quais originam-se em parte da cultura, em parte sédo
adquiridos pela experiéncia e em partes sado aprendidos (ndo culturalmente nem
localmente). S&o os diferentes modelos mentais refletidos nos estere6tipos
ideoldgicos conflitantes que determinam n&o sO politicas governamentais
contraditorias, como também uma ampla gama de atitudes relativas a valores como
honestidade, integridade e trabalho — valores que constituem determinantes criticos
dos custos de transacdo em relacdes politicas e econémicas complexas.

Os modelos calcados em determinado curso ou trajetoria, que produziram
relativo sucesso nos paises ocidentais e um persistente fracasso em grande parte do
resto do mundo, nos ensinam muito do que funciona e do que néo funciona em
termos de arcaboucos institucionais fundamentais. Ao nivel micro, alguns paises em
desenvolvimento recentemente tornaram-se casos de sucesso exemplar e,
finalmente, comecamos a entender que palavras de efeito como “privatizacdes” as
vezes ocultam as diversas formas adotadas por organizacbes bem-sucedidas
(publicas e privadas) para evoluir e superar problemas de acédo coletiva.

Ninguém sabe como criar arcabougos institucionais eficientes e adaptaveis,
mas estamos aprendendo, e as idéias sdo importantes, principalmente no contexto
das informacfes de baixo custo sobre a extraordinaria diferenca de desempenho

entre os paises industrializados e o resto do mundo.
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O objetivo das breves licbes da histéria apresentadas nesse trabalho foi
mostrar 0s diversos niveis em que deve ocorrer a inovacao institucional para haver
desenvolvimento sustentavel. As organizacdes politicas e econdmicas de uma nacao
e seus empresarios tomam as decisfes que determinam o desempenho econ6émico,
sendo limitadas pelo arcabouco institucional vigente e pelos construtos mentais que
orientam a forma pela qual processam as informacdes que recebem. Os atores
modificam suas ideologias ou modelos mentais quando os resultados sao
incompativeis com as expectativas. Tais mudancgas, porém, nao garantem de forma
alguma que os novos construtos ideoldgicos aumentardo a produtividade. Se os
mercados politicos séo intrinsecamente imperfeitos, essa mesma imperfeicdo por
muitas vezes possibilitou aos empresarios politicos alterar o curso de suas
economias. Ou seja, a imperfeicdo por vezes da aos empresarios a liberdade de
estabelecer politicas e promover o crescimento de organizacdes produtivas, que nao
teriam sido possiveis se esses empresarios fossem responsaveis perante 0s
diversos grupos de interesse e tivessem que responder as percepc¢des ideologicas
de seus constituintes. Em tais casos, as idéias sdo extremamente importantes, ja

que é sua forca que leva os empresarios politicos a apostar em novos rumos.

4.2 OS EFEITOS DO E-BANKING SOBRE OS CUSTOS FINANCEIROS E SOBRE
AS TARIFAS BANCARIAS

Em meados dos anos 80 os bancos iniciaram um forte processo de reducgao
de custos, com o objetivo de resolver o problema de atendimento bancario nas
agéncias e paralelamente a reducdo de funcionarios, aqueles clientes que nao
apresentavam receita suficiente para cobrir os custos que geravam eram convidados
a encerrar suas contas. O resultado pratico desta iniciativa foi a extingdo dos postos
de trabalho na area bancéaria e um encolhimento na base de correntistas. A
automacdao, portanto, foi o pilar sobre o qual este processo péde sustentar-se uma
vez que foi possivel a substituicdo das tarefas exercidas por pessoas pelos
processos digitais.

Desde entdo os bancos vém investindo cada vez mais na automacao de suas

atividades. O que antes era restrito a operacdes de retaguarda (back office), com a
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evolucdo dos sistemas informatizados e a criatividade da industria, passou a ser
aplicado também no relacionamento com os clientes.

Inidmeras foram as formas criadas pelos bancos para expandirem seus canais
de distribuicdo, ao perceberem que poderiam libertar-se das imposicées fisicas do
tempo e do espaco (representadas pelas tradicionais agéncias bancarias), e que,
guanto maior o niumero desses canais, mais produtos e servicos poderiam estar
disponiveis para os consumidores.

Ao reduzirem consideravelmente o numero de funcionarios, os bancos
brasileiros puderam reestruturar suas carteiras de clientes e automatizaram grande
namero de servicos, 0os bancos observaram que, dada a estrutura de informatica
montada e as novas tecnologias disponiveis, seria possivel agregar mais clientes a
sua carteira, sem que isso implicasse em superlotacdo de agéncias e contratacdo de
pessoal.

A assimetria de informacdo entre os intermediarios financeiros e os clientes
sempre proporcionou aos primeiros a possibilidade de ganhar na prestacdo dos
servicos sem permitir a devida avaliacdo por parte dos ultimos acerca da adequacéo
dos valores cobrados. A dificuldade de, por iniciativa propria, um determinado cliente
encerrar o relacionamento com uma instituicéo e inicia-lo em, facilitou, durante muito
tempo, a manutencao dessa situagao.

Assim, como resultado da propria automacdo surgem diversos novos
conceitos de entrega de servicos financeiros que estao contribuindo para servir de
contrapeso a preponderancia do intermediario sobre o cliente.

O e-finance, dentre varios outros aspectos, poderia reduzir a assimetria da
informagao e proporcionar menores custos possibilitando ao consumidor optar por
mudar de provedor de servicos financeiros quando quisesse.

Devido a diferentes formas, o e-finance poderia ser definido como o
provimento pela internet, ou por redes publicas e privadas de computadores das
atividades antes operadas de dentro das agéncias bancérias por pessoas.

Podemos identificar alguns subgrupos desse tipo de servico financeiro; como
a entrega eletrénica, os e-banking (servicos bancarios), que engloba os servicos de
contas de depdsitos, empréstimos e financiamentos, transferéncias entre contas,
sistemas de pagamentos e demais servicos bancéarios, como também o e-trading (de
corretagem e subscricdes de titulos e valores mobiliarios) e os e-insurance (de

seguros e previdéncia), dentre outros.
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Segundo um dos maiores entusiastas desse crescimento, o diretor do Banco
Central José Luiz Marciano, o crescimento da utilizacdo de meios eletrbnicos de
pagamento beneficia todos os clientes, os proprios bancos, os custos e a velocidade
das operacdes.

Segundo Marciano (2004), os bancos podem trabalhar de forma mais
eficiente no varejo, gracas a evolucdo do e-banking. Ele considera que o novo
Sistema de Pagamentos do Brasil vem contribuindo com a melhoria dos servigos
bancéarios, e que, em algum momento, 0s ganhos operacionais verificados nos
bancos e a reducdo dos custos propiciados aos mesmos, serdo repassados aos
clientes finais do sistema no pais com o aumento da concorréncia bancaria,
Marciano (2004):

Hoje, ja temos 28 diferentes redes de terminais bancérios e quatro
para cartbes, razdo da existéncia de tantos terminais de bancos em um
mesmo local e de vérios terminais de cartdes no balcdo do comerciante.

hY

Nossas autoridades monetarias acreditam que a medida que 0s “novos”
sistemas forem interligados, 0s custos diminuirdo e serdo repassados aos
consumidores que poderdo se beneficiar com mais opc¢des na hora de fazer saques
ou efetuar compras com menores tarifas.

A mesma visdo ja foi compartiihada com alguns representantes dos
empresarios, no passado, na ocasido da implantacdo do sistema, em 22 de abril de
2002, o entdo representante da Federacdo das Industrias do Estado de Santa
Catarina, Sr. Glauco José Corte, afirmou que a competitividade que o novo sistema
propiciaria entre os bancos fariam as tarifas bancarias se reduzir, gerando um efeito

em cascata para toda a cadeia produtiva. Corte (2002) disse:

Se estamos implantando um novo sistema, mais moderno, que
automatiza as transacgdes, dando mais seguranca, € natural que tenhamos
uma reducdo dos custos bancarios e por conseqliéncia, 0 repasse aos
consumidores, tanto pessoas fisicas quanto juridicas.
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Defendia Corte, segundo aquela declaracédo, que a expectativa do mercado
era de tarifas bancarias 30% mais baratas para os consumidores usuarios do novo
sistema.

Contudo, a implantagédo do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) imp0s,
no transcorrer de sua implantacdo, as pequenas e médias empresas um custo
adicional dentro da ja enxuta administracdo de sua tesouraria, principalmente
quando o valor de corte foi fixado em R$ 5 mil, abrangendo 80% da movimentacao
bancaria. Quando entrou em operacdo, em 22 de abril de 2002, o valor de
abrangéncia era de R$ 5 milhdes, o que representava pouco mais de 1% das
transacoes, 30% do total de volumes financeiros movimentados pelo mercado.

Com o corte para R$ 5 mil, recaiu sobre pequenos e médios empresarios um
enorme peso de administracdo do fluxo financeiro ja que foram obrigados, dado o
minimo poder de barganha que possuem, a se utilizarem os sistemas de crédito dos
bancos pagando altos juros, fendmeno esse identificado nas grandes empresas
também, mas que dado ao forte poder de barganha, acabaram sendo diluindo.

Atualmente, ficam evidenciados que os efeitos do e-banking sobre o poder de
mercado dos bancos ndo se retrata numa transferéncia para a sociedade como um
todo, mais especificamente no estabelecimento das tarifas bancarias, o que
facilmente se verifica é que os bancos apropriam os ganhos econdmicos auferidos
com a reducédo de custos, seja pelo movimento de concentragdo bancéria seja pela
evolucdo dos sistemas e-banking dentre esses 0 novo sistema de pagamentos
brasileiro.

Estudos utilizando modelos de diferenciagéo horizontal e dados agregados de
receita de tarifas, despesas administrativas, nimero de postos de atendimento
eletrbnicos, numero de bancos mdltiplos e bancos comerciais, e grau de
concentracdo da industria bancaria trouxeram evidencias empiricas de que 0s
ganhos exacerbados que 0s bancos tiveram e continuam a auferir advém da
combinacdo do aumento na concentracao bancéaria e o aumento das instalacdes de
postos de atendimento eletrénico o que fez com que as margens de contribuicbes
dos bancos fossem dilatadas sem a proporcional contrapartida no objetivo de

baratear o preco das tarifas bancéarias para os consumidores.
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4.2.1 A Evolugéo do E-Banking

Segundo Veiga e Oliveira (2006), o atual estado da arte da automacao
bancaria foi atingido apds um longo percurso, que teve inicio com a interligacao
entre as agéncias e as matrizes ou centros administrativos dos bancos.

De fato, concluimos que a partir dessas interligacdes, uma grande variedade
de avancos tecnologicos possibilitou uma oferta cada vez maior de produtos e
servicos financeiros automatizados e, por consequUéncia, menos sujeitos as
restricbes de tempo e espaco.

A tendéncia de substituicdo dos instrumentos de pagamentos do cheque por
instrumentos eletrénicos € mundial, segundo publicacdes do Bank for International
Settlements (BIS), e 0s paises que mais se destacam na utilizacdo dos meios e-
banking sdo os paises europeus, especialmente a Alemanha, a Bélgica, e a
Holanda. Os paises que ainda apresentam elevado uso de instrumentos em papel
sao Brasil e Estados Unidos da América. Ja o Japao e a Suica sdo os paises que
mais se utilizam papel moeda, dinheiro.

Independente da implantacdo de novos sistemas de pagamentos por parte
dos governos, os banco vém tornando cada vez mais disponiveis aos seus clientes o
acesso as contas correntes via meios eletrénicos.

No Brasil, o acesso aos servi¢os financeiros por meio de computadores
pessoais percorreu uma longa trajetoria até a utilizagdo de conexao via Internet. O
processo iniciou-se com os cartdes de saque em caixas automaticos com o uso dos
Smart Cards, cartbes com circuitos integrados que registram neles mesmos as
operacoes efetuadas, sem a necessidade de comunicacao entre o estabelecimento
gue registra a operacao e a instituicao financeira.

Estes cartbes diferem dos tradicionais cartbes de tarja magnética por
possuirem “memoria”. Pode - se “carregar’” o Smart Card com determinada quantia
em dinheiro e esta quantia pode ser consumida nos estabelecimentos que possuam
equipamentos para transferéncia dos recursos deste para outro cartdo ou para a
conta do estabelecimento.

Antes das transmissdes via cabo ou fibras Opticas, os computadores dos
bancos eram interconectados exclusivamente por meio de linhas telefénicas

discadas.
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A disseminacdo dos microcomputadores no Brasil comecou pelas empresas
ja que as pessoas fisicas ainda ndo tinham acesso, logicamente por questdes de
precos, uma vez que, apesar de chamarem-se computadores pessoais (PC), o seu
preco era proibitivo para a classe média do Pais na época.

Entdo os bancos interligavam os seus clientes pessoas juridicas de menor
porte, ou até mesmo de grande porte que ndo possuiam tecnologia suficiente
naquele momento, com a conexao de PC aos mainframes dos bancos.

Os novos programas possibilitavam que as empresas transmitissem os dados
de cobranca (faturamento) para o banco, que processava 0s dados e emitia 0s
bloquetos para os clientes das empresas (sacados). Um dos incobmodos desta
tecnologia era a necessidade de os bancos permanecerem ligados diretamente as
empresas, ocupando, assim, 0s canais disponiveis, 0 que causava constantes
congestionamentos das linhas.

A limitacéo fisica levou as instituicdes financeiras a procurarem um caminho
alternativo, ou a “segunda onda” da tecnologia de conexdes: os sistemas “off-line”,
0s quais trouxeram maior flexibilidade aos bancos, tanto na oferta de produtos
quanto na capacidade em atender um namero maior de clientes. Foi dado, naquele
momento, um passo fundamental para a entrada das pessoas fisicas de forma
efetiva no contexto da interligacéo entre micros e computadores dos bancos.

Os sistemas de conexdo entre as pessoas fisicas e 0os bancos sempre
sofreram pela dificuldade de programar atualizacdes (inclusdo nos programas de
novos produtos e servicos bancéarios ou melhoria da funcionalidade para os produtos
existentes). Toda vez que era efetuada uma mudanca no programa, as novas
versdes precisavam ser distribuidas aos diversos usuarios.

Atualmente, a Internet pds fim a esse problema, uma vez que hoje os sistemas
séo executados diretamente no servidor e a atualizacéo é feita em um unico local.

Paralelamente a evolucao tecnolégica dos computadores, surgiram os bancos
virtuais, destinados a atender os clientes exclusivamente por acesso remoto, com 0
minimo (se algum) contato fisico com o cliente.

A base dos bancos virtuais € uma complexa estrutura de marketing e um
avancado sistema de atendimento. Apoiado na tecnologia de call center (central de
atendimentos), relationship marketing (central de relacionamento) e database
marketing (atendimento automatizado). Com isso, o atendimento pessoal passou a

ser “filtrado” pelas maquinas, fazendo chegar aos gerentes - o topo da piramide em
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termos de custo de atendimento - apenas aquelas pessoas que nao conseguissem
obter a satisfacdo de suas necessidades.

O conceito de banco virtual hoje se refere aquelas instituicbes que atuam
exclusivamente pela rede mundial de computadores.

Além das vantagens citadas anteriormente da utilizacdo da Internet como meio de
entrega eletrbnica destaca-se a possibilidade dos bancos atuarem em uma ampla regido
geografica sem a necessidade de aumentar os custos com abertura de novas agéncias.

Um exemplo de banco virtual no Brasil € o do Unibanco, o Banco 1, que
funcionava como uma agéncia daquela instituicdo. Com o boom da Nova Economia,
o Unibanco e a Portugal Telecom realizaram uma parceria para que o Banco Um
passasse a ser o primeiro Internet-only Bank brasileiro.

O Bancol. Net apresentava uma carteira de cem mil clientes. Realizag&o de
negocios em uma dimensdo geografica maior possibilita as pequenas instituicbes
uma vantagem adicional: a diversificacdo da sua carteira de ativos e passivos,
expondo-as menos as caracteristicas econdmicas de uma regido especifica. Um
bom exemplo da utilizacdo dos servicos eletronicos é apresentado no Gréfico 1
abaixo, que demonstra o crescimento da oferta de Postos de Atendimento Bancario
Eletrénico (PAE) no Brasil, que passaram de 2.874, em 1994, para 14.923, em 2001,
um crescimento global de 419% no periodo.

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Gréfico 1 — Evolucdo dos Postos de Atendimento Bancério Eletrénicos — Rede Individual
Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 371.
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Pode-se observar, também, conforme a Tabela 1 abaixo, que quase 75% das

transacdes efetuadas no sistema bancéario sdo realizadas automaticamente. Esses

nameros sdo realmente significativos e demonstram a dimens&o que alcancou o e-

banking no Pais.

Tabela 1 — Evolucao das Transagdes entre Automaticas ou Nao

Transagdes em bilhdes de Reais 1998 % 1999 % 2000 %
Automaticas 7,7 60,63% 9,3 67,39% 12,2 74,85%
Envolvendo funcionrios 5 39,37% 45 32,61% 41 25,15%

Total

12,7 100,00%

13,8 100,00%

16,3 100,00%

Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 371.

Outro dado importante € a redu¢do no numero de cheques processados pelo

sistema de compensacao, indicando uma "migragao” da utilizacao desse instrumento

de pagamento para os meios eletrénicos, tais como cartbes de débito (e também de

credito), a contratacdo de servicos de débito automatico em conta corrente e

liquidacéo de bloquetos de cobranca por home/office banking e Internet. Observa-se,

na Tabela 1, que mesmo antes da implantacdo do novo Sistema de Pagamentos

Brasileiro, j& havia uma importante reducao de 2,9 bilhdes de cheques para pouco

mais de 2,6 bilhdes, enquanto os bloquetos de cobranca passaram de 512 para 681

milhdes, no intervalo de cinco anos, e um grande crescimento na utilizacdo dos

DOC, os quais possibilitam a transferéncia de recursos entre diferentes institui¢cdes,

cuja quantidade quase dobrou nesse periodo.
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Tabela 2 — Evolucéo dos Tipos de Transferéncias Bancarias antes do Novo SPB

Periodo |Documento Total Participagdo % no total

Cheque (A) Boleto (B) DOC (C) | (A) +(B) +(C) Cheque (A) Boleto (B) DOC (C)

1997 2943,90] 512,60 44,20] 3500,70 84,09% 14,64%| 1,26%
1998 2751,50] 545,70 49,80] 3347,00 82,21% 16,30%|  1,49%
1999 2612,10] 565,60 58,60] 3236,30 80,71% 17,48%| 1,81%
2000 2637,50] 624,40 70,10] 3332,00 79,16% 18,74%|  2,10%
2001 2600,30] 681,50 82,20 3364,00 77,30% 20,26%]  2,44%

Valores em milhdes de Reais

Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 372.

Ainda sobre a Tabela 2, cabe comentar que, caso fosse verificada a
manutencdo das praticas tradicionais de pagamento, 0 crescimento da participacao
dos bloquetos de cobranca e DOC deveriam ser seguidos de um aumento no
namero de cheques compensados, uma vez que, no passado os cheques eram
utiizados para a quitacdo desses bloquetos e Documentos de Compensacao,
fisicamente, nos caixas das agéncias. Assim, essa nova tendéncia indica que o
crescimento na utilizacdo desses instrumentos deveu-se basicamente ao
desenvolvimento de novas modalidades automatizadas para a liquidacdo dos
mesmos.

Espera-se, ainda, que além dos avangos na utilizacdo dos meios de
pagamentos, deveremos assistir a migragcdo dos meios eletrénicos de pagamentos
de pequeno valor (varejo) que utilizam dispositivos fisicos para aqueles baseados
em redes ja& que o0s primeiros movimentos caracterizam-se pelos cartdes
magnéticos, e os ultimos, verificados até o momento, pela utilizagdo da Internet e
das novas tecnologias de celulares.

Os novos sistemas baseados em redes, em pleno desenvolvimento e ja
bastante empregados nos paises escandinavos, foram elaborados de maneira a
permitir que qualquer pessoa que tenha acesso a uma linha telefénica possa enviar
uma fatura eletrbnica diretamente para outro usuario do servi¢co celular, podendo
este Ultimo aceitar a cobranca e efetuar automaticamente o seu pagamento com a

utilizacao do teclado do aparelho mével.
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4.2.2 A Concentragcdo Bancaria e o E-Banking

O mercado brasileiro de servicos e produtos financeiros € definido como
sendo um oligopdlio porque os consumidores ndo sdo capazes de perceber
diferencas entre os produtos de diferentes bancos. Quando h& alguma diferenciacao
de produtos, os bancos possuem poder de mercado para padronizar os resultados.

Mesmo para as grandes corporacdes, ndo existe no Brasil um alto grau de
concorréncia no segmento de empréstimos e servicos prestados a esses. Mas € no
mercado de varejo, que se verifica 0 maior efeito da concentracdo bancaria no
Brasil, onde o consumidor pessoa fisica e as pequenas e médias empresas estdo
restritos aos bancos mais proximos ou que apresentem alguma facilidade de acesso.

O custo de transporte é considerado uma desutilidade do consumidor desse
segmento, com 0 uso da Internet, ja que o custo de troca de instituigdo € menor, no
sentido de que o consumidor gastard menos tempo para troca de banco diretamente
de sua casa ou escritério, ou a facilidade de realizar opera¢des bancarias sem que
se facam grandes deslocamentos (ou mesmo deslocamento algum), pela utilizac&o
de caixas eletronicos ou pelo pagamento das compras de supermercado sem utilizar
cheques, o que reduz a sua necessidade de ir a agéncia buscar novos tales.

Cabe ressaltar que a localizacdo fisica da agéncia pode ser considerada a
residéncia ou o local de trabalho do consumidor quando a instituicdo (banco), ou o
referido local de trabalho, proporciona certas facilidades tais como um servigco de
motoboy para a coleta de depdsitos e entrega de taldes de cheques ou do office boy
da empresa para a qual o consumidor trabalha fizer a coleta e entrega de
documentos/numerario para os funcionarios ou mesmo um caixa automatico nas
dependéncias da empresa.

Ainda assim, continuam validas as diferenciacdes de lugar de banco para
banco. O que faz com que os ganhos de escala obtidos com a disseminacdo da
utilizacdo de meios eletrénicos no segmento bancéario de varejo ainda apresentem
uma rede de agéncias de grande dimensdo e abrangéncia nacional, mas que
oferecem, basicamente, 0s servicos de contas correntes para pequenas e meédias
empresas e pessoas fisicas.

O numero de bancos que possui tanto rede de agéncias quanto rede de auto-

atendimento para recepcionar seus clientes cada vez mais a longa distancia, fica
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cada vez mais amplo e proporciona um volume de novos clientes cada vez maior
sem que 0S Mesmos precisem ir as suas agéncias, propiciando cada vez mais
ganhos de escala via e-banking.

Na Tabela 3, pode-se verificar a quantidade de contas correntes

movimentadas a partir dos meios e-banking.

Tabela 3 — Crescimento no Numero de Contas Correntes Movimentadas

Quantidade em
ANo Milhdes Variagao %
1998 44,70
1999 49,90 11,63%
2000 55,80 11,82%
2001 63,20 13,26%

Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 375.

Abaixo, no Grafico 2, demonstra-se 0 aumento no numero de contas
correntes movimentadas, cujo crescimento, de janeiro de 1995 a janeiro de 2002, é
ainda maior quando consideradas todas as instituicoes. Se for desconsiderada a
participacdo da Caixa Econémica Federal e do Banco do Brasil, 0 nimero de contas
abertas diminui o que demonstra que estas duas instituicbes abrem
proporcionalmente mais contas que as demais. Devendo-se registrar que o grande

crescimento da utilizagdo da Internet no Brasil ocorreu exatamente nesse periodo.
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Grafico 2 — Evolucao do Numero de Contas Correntes Movimentadas
Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVIERA, 2006, p. 375.
Legenda: BM = Bancos Mudltiplos, BC= Bancos Comerciais, BB= Banco do Brasil, CEF = Caixa

Econdmica Federal.

No que tange a andlise da possivel reducdo do preco de produto, partindo-se
da premissa de que os bancos basicamente prestam servigos aos clientes e sendo
remunerados pela cobranca de tarifas, sendo assim, o valor das tarifas deveria estar
reduzindo-se para os consumidores, em termos reais, como decorréncia do aumento
da oferta de servicos eletrbnicos. Contudo, ndo € possivel realizar a andlise
avaliando os produtos individualmente, dados a diversidade desses produtos e de
formas de cobranca de tarifas por parte dos bancos, inclusive em funcdo dos
esquemas de isencdo e de pacotes de servigos. Apesar da diversidade de produtos,
as instituicdes financeiras registram as receitas dos principais deles na conta de

“Rendas de Outros Servicos™

, do plano de contas das institui¢cdes financeiras.
Assim, com a utilizacdo dessa conta apura-se de maneira agregada a receita
obtida pelos bancos com a cobranca de tarifas pela prestacdo dos diversos servicos.

Os valores dessa conta foram computados para dois subgrupos.

! Subconta 7.1.7.99.00-3, cuja fungéo é registrar as rendas de tarifas, portes e comissdes auferidas
pela instituicdo na prestacédo de servigos diversos. Esta conta requer os seguintes subtitulos de uso
interno: - Fornecimento de Segundas Vias de Documentos e Avisos de Lancamentos - Fornecimento
de Extratos e Talonarios - Comissdes de Operacgdes da Politica de Garantia de Precos Minimos —
EGF - Saneamento do Meio Circulante - Agente Fiduciario - Emissdo de Cheques-Salario - Sustacéo
de Pagamento de Cheques - Emissédo e Renovacédo de Cartdes Magnéticos-Consulta em Terminais
Eletrénicos - Aluguel de Cofres - Elabora¢do e Atualizacdo de Ficha-Cadastral - Pagamentos e
Recebimentos por Conta de Terceiros.
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No primeiro subgrupo (1) constam as contas agregadas de todos os bancos
multiplos, comerciais, Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal, sendo que do
segundo subgrupo (2) foi excluida a participacdo dessas duas ultimas instituicdes.

Os valores dessa contam foram agregados més a més, para os dois grupos, e
deflacionados pela utilizacdo do IGP-M. Em seguida, dividiu-se o resultado pela
guantidade de contas correntes movimentadas no més, como forma de indicar uma

renda média (despesa média, sob o ponto de vista do correntista) por conta corrente.
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Grafico 3 — Evolucao da Renda Média com Tarifas por Conta Corrente
Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 377.

Os valores observados para o0 més de janeiro de 1995 e de janeiro de 2002
apresentam um crescimento real de receita por conta, segundo contas elaboradas
pela pesquisa dos economistas Luiz Humberto Cavalcante Veiga e André Luis Rossi
de Oliveira (2006), ambos do Departamento de Economia da Universidade de
Brasilia. Esse numero chega a 26% considerando todos os bancos e 31% se
excluirmos o subgrupo 2. Constata-se, entdo, que, apesar da quantidade de clientes
haver crescido consideravelmente nesse periodo, as instituicées estavam cobrando,
por conta, 26% (31%) a mais em janeiro de 2002 do que em janeiro de 1995.

Contudo, uma vez que houve crescimento da utilizacdo de transacgdes eletronicas,
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era de se esperar que estas transacfes fossem mais baratas (custassem menos)
para o cliente.

De fato, observou-se que, de maneira agregada (podendo estar refletindo o
movimento de concentragao), as despesas administrativas do subgrupo 1 reduziram-
se nos ultimos 5 anos. O mesmo nao se verifica no que se refere ao montante pago
pelos clientes, como ja sugerido anteriormente.

O custo para o cliente (TARIFA), conforme os valores da conta "Rendas de
Outros Servicos" foram agregados més-a-més para todos os bancos mudltiplos,
bancos comerciais, Caixa Econdmica e Banco do Brasil. O resultado obtido em cada
més foi dividido pela quantidade agregada de contas correntes movimentadas
naquele més, indicando o custo médio para o cliente.

Constata-se que o setor bancario avancou, no sentido de aumentar a oferta
de produtos e servicos eletrénicos (e-banking). Paralelamente a isso, verificam-se as
rapidas ampliac6es da infra-estrutura necessaria a proporcionar maior acesso da
populacdo as redes publicas de computadores, bem como a melhoria das redes
privadas, o que contribui efetivamente com esse movimento.

Na figura 5, podemos observar o crescente movimento de concentragcao
bancaria no Brasil, movimento esse que continuou apos 2002 e gque ainda nao se
consolidou.

Por fim, mesmo com a implementacdo desses instrumentos que propiciaram
um maior do bem-estar com relacdo ao atendimento, ndo € possivel verificar uma
reducao de tarifas no seguimento bancario.

A concentragdo bancaria ocorrida nos udltimos anos suplanta os efeitos
favoraveis que o e-banking proporcionaria as tarifas sob a ética do correntista, dado
que, apesar da reducdo das despesas administrativas das instituicbes, houve um

aumento real da ordem de 26% nos gastos com tarifas incorridos pelos clientes.
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Gréfico 4 — Concentracdo Bancaria no Brasil de 1995 a 2002
Fonte de dados brutos: VEIGA; OLIVEIRA, 2006, p. 379.

4.3 A EVOLUCAO DOS PRECOS DAS TARIFAS BANCARIAS DE 2001 A 2006 E
OS EFEITOS DO NOVO SISTEMA DE PAGAMENTOS BRASILEIRO SOBRE ELAS

Conforme ja descrito anteriormente, € na regulamentacdo do sistema de
pagamentos brasileiro que consta o principio de que as tarifas bancarias devem
obedecer as leis de concorréncia de mercado.

A Lei 10.214, e a Resolucdo 2.882 e as Circulares 3.057 e 3.100. Destaca
que cabe ao Banco Central a regulamentacdo e supervisdo do sistema de
pagamentos principalmente no que compreende a supervisdo. Além disso, explicita
que o Banco Central s6 devera operar sistemas de liquidacao bruta em tempo real
(LBTR).

Feito assim, o mercado vem respondendo de acordo com suas
caracterizacdes oligopolista de forma que todo o avanco percebido através de
processos informatizados e toda a velocidade no que se refere a transferéncia de
dados, nao reduz o valor cobrado das tarifas pagas pelo consumidor.

Como podemos constatar tal efeito ja havia sido percebido com o surgimento
dos mercados e-banking no Brasil, até 2002. A partir da implantacdo do SPB, as

autoridades monetarias do pais tiveram a oportunidade de rever seus principios
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diante de fatos empiricos que demonstravam a forca da concentracdo bancaria na
apropriacdo dos ganhos de escala possibilitados pelo avanco do uso de tecnologias
de ponta no setor financeiro do pais.

Com o objetivo de evidenciar que depois da reestruturacdo em 2002, onde
novamente a reducao de tarifas bancarias foi elencada como um dos focos principais
do novo sistema no Brasil além da reducdo do risco sistémico e da modernizacao,
facilidade de integracéo / conciliacdo, redugcao de risco operacional, melhoria nos
atendimentos nas agéncias, novos produtos, servigcos e maior seguranca, apresenta-
se uma pesquisa elaborada pelo economista Miguel José Ribeiro de Oliveira (2006),
vice-presidente da Associacdo Nacional dos Executivos de Financas, Administracédo
e Contabilidade (Anefac), onde o mesmo apresenta a evolucdo detalhada das mais
variadas tarifas cobradas pelos bancos no periodo compreendido entre os anos de
2001 a 2006.

De cada 10 tarifas cobradas pelos bancos, 9 tiveram aumento muito acima da
inflagdo nos ultimos cinco anos. Na média, somando todas as taxas do sistema
financeiro, a alta foi de 384% entre 2001 e 2006. No periodo, a inflacdo medida pelo
IPCA foi de 50,6%, segundo levantamento feito pelo economista Miguel José Ribeiro
de Oliveira (2006).

A tarifa que apresentou a maior elevagéo foi a de depdsito em outra agéncia,
cujo preco saltou 2.614%, de R$ 0,07 para R$ 1,90. H& casos extremos em que 0
aumento atingiu 49.000% (de R$ 0,30 para R$ 150), caso da tarifa de substituicao
de garantia do Banco do Brasil.

Segundo ele, os ganhos com prestacdo de servigo ja representam 14% do
total de receitas do sistema financeiro ante 9% em 2002. "Enquanto as despesas
com pessoal cresceram 48,59% entre 2000 e 2005, as receitas de prestacdo de
servicos avancaram 122,04% [...]" (OLIVEIRA, 2006, p. 4), diz, explicando que o
crescimento é decorrente da ampliagdo da base de clientes e da cobranca de
servigcos antes sem tarifas.

O estudo, coordenado por Oliveira, considerou as tarifas cobradas de pessoa
fisica das 13 principais instituicdes financeiras do Pais: Bradesco, Itad, Unibanco,
Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal, Nossa Caixa, ABN Amro Real, Banco do
Nordeste do Brasil, Santander Banespa, BankBoston, Citibank, HSBC e Safra. O

material foi elaborado com dados do Banco Central.
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As tarifas mais pesadas para os consumidores sao as relacionadas ao
crédito. No caso de rescisdo contratual (quitacdo antecipada), a taxa é de R$
479,35. Em 2001, esse servigo ndo era cobrado, segundo o estudo. O consumidor
que quiser fazer a abertura de crédito pagara, na média do sistema, R$ 367,23. H&
cinco anos ele desembolsaria R$ 32,83 - 0 que representa aumento de 1.018%. A
tarifa de uma renegociacdo de divida € R$ 239,81 - valor 1.072% superior ao que
era cobrado pelos bancos em 2001, de R$ 20,45.

Servicos do dia-a-dia também tiveram alta acima da inflagdo. O Doc D subiu
de R$ 7,39 para R$ 12,17 (64,68%) e extratos em terminal eletronico, de R$ 0,86
para R$ 1,99 (131,40%).

O estudo mostra que a quantidade de tarifas também aumentou. Na média,
saiu de 39 para 41 tarifas cobradas. Individualmente, s6 o Banco do Brasil ndo
aumentou o numero de tarifas. A Nossa Caixa foi a que mais criou taxas, um total de
14. Em 2001, o banco era, ao lado de Citibank e BankBoston, o que menos tarifas
tinha. O nimero de servicos taxados na instituicdo saltou de 30 para 44.

O campe&o em numero de tarifas € a Caixa Econémica Federal, que elevou
de 41 para 46 tarifas. Segundo a instituicdo, todas as tarifas sdo regulamentadas
pelo BC. Além disso, a CEF tem um leque de financiamentos a pessoa fisica muito
maior que as outras instituicbes, como penhor e habitacéo.

Sabe-se que na opinido da Federacao Brasileira de Bancos — Febraban, as
tarifas bancérias sédo a justa contraposicao para servi¢cos prestados a um cliente ou
usuario do sistema financeiro. Em comunicado, a entidade afirma que, assim como
ha taxas referentes ao uso de energia elétrica, saneamento e transportes, é
apropriado que o0s consumidores paguem pela transferéncia de recursos,
manutencao de agéncias e da tecnologia.

A Febraban afirma que as tarifas sao definidas por meio de livre concorréncia
e 0S ajustes ndo tém porqué seguir periodicidade.

Entre as instituicbes que elevaram o preco de um numero maior de tarifas, a
lideranca ficou com o Bradesco. Segundo o levantamento, o banco reajustou 32
taxas. A Nossa Caixa aparece em segundo lugar, com 29 tarifas, e o HSBC, 28.

As instituicOes financeiras apontam as tarifas como o grande fildo para ganhar
dinheiro em substituicdo aos ganhos antes obtidos com a inflacdo. Na realidade,
apos o fim da inflagdo foi acentuado o aumento exacerbado do spread bancario

entre as diferencas de taxas de captacdo e de empréstimos e mesmo assim a
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tendéncia € que outros servicos, hoje gratuitos, passem a ser taxados. Para se
manter uma conta bancaria no Brasil fica cada vez mais oneroso ao cliente, além da
guantidade de tarifas e dos aumentos promovidos nos ultimos anos, a disparidade
entre as taxas é grande. O que exige muito cuidado por parte dos consumidores ja
que sdo obrigados a escolher um plano pré-estabelecido pelos bancos para suas
necessidades.

Outro fato que também demonstra empiricamente que desde a implantacao
do SPB, as tarifas bancéarias além de ndo cairem, subiram exageradamente, é que,
por muitas vezes, 0os consumidores ndo usam todos 0s servicos embutidos nos
pacotes que habitualmente € escolhido pelo gerente ao invés de um maior
esclarecimento ao cliente do que ele realmente precisa.

Os servicos usualmente disponiveis nas cestas sdo: extrato, saque, cheques
e transferéncias. O que varia entre as instituicoes (e entre as cestas) é a quantidade
de servico de cada uma. Se usar mais do que o previsto, o cliente paga pelo que
excedeu.

Os orgdos de defesa do consumidor recomendam que 0s consumidores
identifiquem o0s servigos bancéarios mais usados e facam uma pesquisa entre as
instituicdes. Contudo, o poder de barganha deles é minimo e os referidos érgéos
ndo podem atuar sobre os bancos j& que os mesmos nao seguem a regulagdo do
codigo de defesa do consumidor.

O cliente ndo tem o direito de reclamar de taxas abusivas cobradas pelos
bancos. O maximo que o cliente pode fazer, caso se sinta prejudicado, € mudar de
banco, o que néo deve resolver muito.

Para minimizar os efeitos das tarifas bancérias sobre o orcamento familiar,
recomenda-se ainda que 0s consumidores usem servicos bancarios de internet, que
ainda ndo tém tarifas, e que ndo facam cheques de valor baixo, ja que com a
entrada do SPB, as taxas sao elevadas para punir esse tipo de uso.

Contudo, os bancos sdo obrigados a informar ao consumidor sobre todas as
taxas cobradas e, em caso de reajuste, a mudanca deve ser comunicada com 30
dias de antecedéncia, depois de ja ter sido aprovada pelo Banco Central. O banco
geralmente informa o cliente com uma tabela fixada no mural da agéncia. Ndo ha
uma comunicacao direta.

Conclui-se que a falta de clareza e uniformidade de terminologia dos produtos

e servicos bancarios, a multiplicidade de forma de cobranca das tarifas e a falta de
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informac0des claras e precisas por parte dos bancos representam grande obstaculo
para o consumidor. Apesar disso, a conscientizacdo do consumidor usuario dos
servigcos bancarios € determinante na definicdo da melhor forma de pagamento das
tarifas, ja que tais servicos representam um peso substancial no comprometimento
da sua renda mensal.

Quanto menor a renda do consumidor, maior € o peso do custo dos servicos
bancéarios. Geralmente o cliente que possui uma renda maior tem condi¢cdes de
concentrar investimentos, contratar servigcos (por exemplo, seguro, previdéncia
privada, etc.) em uma instituicdo financeira e, consequentemente, obtém algum
desconto de acordo com o grau de reciprocidade com o banco.

Um dos efeitos do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), foi o reduzir, de
60% para 48%, o percentual de operacdes bancarias realizadas por meio de
cheques. O Banco Central (BC) estimula o sistema financeiro para que esse
montante caia ainda mais nos proximos anos, chegando ao mesmo nivel de paises
desenvolvidos. A autoridade monetéria parece ndo acreditar que 0s precos das
tarifas s@o exorbitantes, considerando os precos como de mercado. O alvo para os
proximos anos serdo as operacoes de varejo, sobretudo as de valores inferiores a
R$ 5 mil que, em geral ndo séo efetuadas pela Transferéncia Eletronica Disponivel
(TED), mecanismo que agiliza a transferéncia dos recursos para os destinatarios das
emissoes.

Segundo numeros do BC, o sistema bancario do Pais registra diariamente
cerca de 3,4 bilhbes de operacdes com valores unitarios inferiores a R$ 5 mil,
movimentando um total de R$ 1,5 bilhdo. Medidas para estimular as transacfes por
meio eletrbnico estdo sendo discutidas entre o BC e a Febraban. Mas ainda nao se
chegou a um consenso a respeito desse limite, que pode cair. Na segunda fase de
implantacdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro, o chamado SPB Il, o Banco
Central (BC) quer incentivar os bancos a elevar cada vez mais o numero de
transacdes eletrénicas, aumentar a interoperabilidade e o compartilhamento da infra-
estrutura tecnoldgica - especialmente o0s caixas automaticos.

A melhoria esperada nos meios de pagamento utilizados pelos brasileiros,
pessoas fisicas ou empresas, para fazer compras em geral ou quitar dividas do dia a
dia devera ser implementada, mas, novamente, devera recair sobre o cliente um
maior custo. Uma vez que os bancos ganham com o movimento depositado para

pagamento de boletos de cobranca, e essas receitas devem diminuir se implantadas
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uma forma eletrdnica, ou seja, parte das receitas dos bancos sobre um dinheiro que
€ dos clientes e que os bancos ndo deixam 0s mesmos terem acesso em tempo real,
cobram tarifas de pré-funding para isso, além das tarifas sobre cobranca. Agora para
dar acesso a essas reservas, que sado das empresas, em tempo real, os bancos
cobrardo tarifas maiores sobre a cobranca bancaria para compensar a receita que
tinham com o dinheiro dos clientes.

Esse efeito-cascata pode ser ilustrado com a alteragdo na forma de
processamento das fichas de cobranca em geral. O Banco Central e os bancos
trabalham para que essas fichas, que hoje séao utilizadas para pagamento desde
faturas de cartdo de crédito, assinaturas de revistas, mensalidades escolares a
dividas de empresas com fornecedores em geral, deixem de ser processadas no
sistema antigo da Camara de Compensacao (Compe) e passem para o SPB.

A mudanca permitira mais rapidez na movimentacdo dos recursos para 0s
credores e reduzira o risco para o sistema financeiro, transferindo transacfes de
maior valor da Compe para um sistema mais moderno. A maior rapidez no
processamento dessas fichas de cobranca significara uma perda de receita para os
bancos.

Hoje, quando um cliente vai pagar uma dessas fichas de cobranca emitida por
outra instituicdo financeira, o banco que recebe o pagamento cobra do emitente uma
tarifa pelo servico e ainda ganha com o giro dos recursos no mercado naquele dia.
Portanto, a influéncia do novo sistema de pagamentos brasileiro sobre as tarifas
bancarias € de por um lado um aumento ainda maior do que antes da implantacéo, e
por outro um poder de coergéo que propicia resultados exorbitantes aos bancos.

Na Tabela 4 (ANEXO A), podemos verificar a variagdo de precos cobrados
pelos bancos a seus clientes de 2001 a 2006 considerando-se os valores médios
reais, cobrados em todo o sistema financeiro.

Comparando os precos médios cobrados pelo sistema financeiro em 2001 e
2006 as mesmas tiveram 0 seguinte comportamento: nenhuma tarifa foi reduzida, o
total de tarifas que tiveram seus precos elevados foram de 89,74% acima da inflacdo
do periodo, nenhuma tarifa manteve seu preco. Ainda sobre a tabela 5, observamos
também que nenhuma tarifa deixou de ser cobrada, que em média duas novas
tarifas passaram a serem cobradas, que a maior elevagdo de pregos atingiu
2.614,29% no item depdsito para outras agéncias, justamente aquele item em que

se esperava maior queda em funcédo da “concorréncia”. Nao houve nesse periodo



81

queda dos precos das tarifas médias cobradas pelo sistema financeiro e a titulo de
comparacao vale registrar que no mesmo periodo a inflacdo medida pelo IPCA foi de
50,60%.

De fato, podemos perceber facilmente que a evolugdo de processos
eletrénicos implementados no mercado financeiro tanto no mundo como no Brasil, ja
ocorria antes da implantacdo do novo sistema de pagamentos.

Esses sistemas propiciaram uma enorme economia de escala, mas no Brasil
essa nova estrutura néo foi repassada para os usuarios finais, sejam pessoas fisicas

ou juridicas.
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5 CONCLUSAO

Atualmente, muitos debates econbmicos séo realizados tentando melhor
entender como podemos nos proteger de crises sistémicas ou de como ataques
especulativos sédo rapidamente formados.

Também com o objetivo de entender os mecanismos de causa e efeito sobre
o lastro da economia mundial, essa montanha de capital ficticio, onde flutuamos, e
relega os efeitos da economia real para o segundo plano foram desenvolvidas
diversas andlises dos tipos de riscos e suas derivagao.

Os efeitos de causas e consequéncias econbmicas atribuidas a esses
movimentos de capitais tornam-se tdo complexo e dindmico que precisamos
continuamente nos questionar sobre a eficacia de mecanismos de controle ou
reducao do risco e como 0s sistemas operacionais podem contribuir nessa busca de
solucdes.

Algumas das premissas levadas em consideracdo para o lancamento da
reestruturacao do Sistema de Pagamentos no Brasil ndo puderam ser comprovados
até agora, jA que, sob a luz da evolugcdo das crises econdmicas vividas mais
recentemente pela economia mundial, facilmente percebe-se que em alguns
momentos os beneficios da velocidade nas transferéncias eletrbnicas de valores
contribuiram na retirada de recursos dos paises atacados na busca por liquidez.

No inicio da reestruturacdo do sistema de pagamentos do Brasil em 2002,
foram levantadas como alvos, a redugao do risco sistémico e a reducédo de custos
aos clientes.

O objetivo de reduzir os custos de transacdo aos clientes finais ficou evidente,
que ndo so6 nao foi possivel atingir, como no pais evoluiu o poder de concentracao
bancaria, o que possibilitou uma sucessiva série de lucros exorbitantes por parte dos
agentes financeiros bancarios.

Hoje, de cada 10 tarifas cobradas pelos bancos, 9 tiveram aumento muito
acima da inflagcdo, nos ultimos cinco anos. Na média, somando todas as taxas do
sistema financeiro, a alta foi de 384%, entre 2001 e 2006. No periodo, a inflacdo

medida pelo IPCA foi de 50,6%, segundo levantamento feito pelo economista Miguel
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José Ribeiro de Oliveira, vice-presidente da Associacdo Nacional dos Executivos de
Financas, Administracéo e Contabilidade (Anefac).

Conclui-se que a falta de clareza e uniformidade de terminologia dos produtos
e servigos bancarios, a multiplicidade de forma de cobranca das tarifas e a falta de
informacdes claras e precisas por parte dos bancos representam grande obstaculo
para o consumidor. Apesar disso, a conscientizacdo do consumidor usuario dos
servigcos bancarios € determinante na definicdo da melhor forma de pagamento das
tarifas, ja que tais servicos representam um peso substancial no comprometimento
da sua renda mensal.

Ainda sobre a reducao de riscos, ndo sé no Brasil, mas em todo o mundo, nédo
é possivel afirmar com confianca que os novos sistemas de pagamentos sao fatores
de reducdo de riscos, jA que as causas das diversas crises financeiras percebidas
estdo no entendimento de como as sociedades entendem racionalmente a evolucao
da economia real de paises alvos dos investidores e muito é atribuido ao julgamento
dos aspectos macroecondmicos de cada pais, onde 0s sistemas operacionais pouco
ou nada podem ajudar no caso de uma busca incessante por liquidez por parte
desses investidores.

O Banco Central Brasileiro, quando da implantacdo do novo sistema,
argumentou que 0 mesmo ndo iria mais “socorrer” bancos em ma situacao
financeira, passando aos mesmos esse risco. Com isso, as instituicdes bancarias
que ficam com sua reserva bancaria negativa (alavancando o seu patriménio — no
decorrer do dia) sem a ciéncia do mercado, sdo por conta e risco do correntista.

Contudo, a tdo esperada reducédo do risco de crédito do banco central, que
deveria abranger todas as transacdes realizadas na economia, ficou comprometida,
na medida em que, 0os pagamentos sem a utilizacdo de papel moeda, que se
transformam em transferéncia de fundos entre contas Reservas Bancarios também
podem ficar negativas durante o dia, e como o gerenciamento de risco também ficou
a cargo e custos das camaras de compensacoes privadas, as chamadas clearings,
todo o sistema continua comprometido, ja que no encerramento do dia, o saldo
negativo do banco sem reservas, tem que ser financiada pelo préprio Bacen, ou
seja, 0s riscos que antes aconteciam dentro da administracdo publica de um dia para
0 outro, passou para o setor privado dentro do mesmo dia. Essa é a Unica grande
mudanca em termos de riscos sistémicos que se pode perceber. Assim, esse regime

operacional da conta Reservas Bancérias é muito semelhante ao que vigia quando o
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Banco do Brasil S/A detinha funcdes de autoridade monetaria e as instituicdes nele
mantinham a denominada conta “Depdsitos de Instituicdes Financeiras”. Portanto, o
Sistema de Pagamento Brasileiro foi todo construido segundo a premissa de
liquidagdo financeira certa das transagfes, levando a que a autoridade monetéaria
por vezes assuma o risco na hipotese de inadimplente por parte da instituicao titular
da conta na autoridade monetaria.

Dentre os pontos que necessitardo de revisao, pode-se mencionar, de pronto,
que uma maior ou mesmo a volta do Banco Central como regulador, além de
supervisor de todo o novo sistema, dando maior seguranca ao correntista de que as
garantias aportadas pelas clearings sejam efetivas e liquidas.

Deve ser ressaltado, contudo, que o Banco Central tem demonstrado
disposicéo de terminar a implantagcéo do projeto, no menor prazo possivel, e de fazé-
lo mediante intensa negociacdo, ampla discussdo dos aperfeicoamentos a serem
introduzidos e das alteracfes nos sistema e rotinas operacionais com todos 0s
interessados, buscando-se, sempre, decisdes consensuais.

Cabe também acentuar que habitos culturais e novas tecnologias foram
propiciados com a implantacdo do novo sistema de pagamentos, além de
eventualmente provocar repercussdes nos mecanismos de transmissdo da politica
monetaria, a qual sera tdo mais eficiente quanto for o sistema de pagamentos.

Para maior visibilidade por parte da sociedade e dos investidores em geral, 0
novo Sistema de Pagamentos Brasileiro deve rever a assunc¢ao do risco privado pelo
setor privado, o Banco Central Brasileiro deve definir regras rigidas para as camaras
de compensacbes privadas, que deverdo adotar adequados mecanismos de
gerenciamentos de riscos, como 0 estabelecimento de limites para os bancos com
base no recebimento prévio de garantias.

Os consumidores, com referéncia a tdo esperada reducdo de precos das
tarifas bancarias, ndo devem criar expectativas falsas, pois esse nao vira em funcéo

da implantagéo do novo sistema de pagamentos.
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ANEXO A - EVOLUCAO DAS TARIFAS BANCARIAS NO BRASIL DE
JANEIRO DE 2001 A JANEIRO DE 2006

Tabela 4 — Valores Médios das Tarifas Cobradas no Sistema Financeiro Nacional

Posicdo Consolidada — Pessoa Fisica - Valores Médios Cobrados em R$

Variacao (%)

Produtos e Servi¢cos mais usuais jan-01 jan-06 janeiro-01
janeiro-06
1. Cadastro
1.1 — Confeccéo de ficha cadastral 15,18 71,47 370,82
1.2 — Renovagao de ficha cadastral - - -
6.3 — Consultas a servigos de protegdo ao crédito 2,40 25,30 954,17
2. Cartéo Magnético
2.1 — Comum, para débito, saque e consultas - - -
2.2 — Débito, saque e garantia de cheque-anuidade - - -
2.3 — Débito, saque, garantia cheque-confecgao do cartdo 5,70 9,39 64,74
2.4 — Cartao multiplo nacional-anuidade do contrato - - -
2.5 — Cartdo multiplo nacional-confeccéo do contrato 4,56 16,88 270,18
2.6 — Cartdo multiplo-internacional-anuidade do contrato - - -
2.7 — Cartdo multiplo-internacional-anuidade do contrato 7,32 53,80 634,97
2.8 — Cartao multiplo adicional-nacional-anuidade contrato - - -
2.9 — Cartao multiplo adicional-nacional-confecgédo cartdo 3,86 11,33 193,52
2.10-Cartdo miltiplo adicional-interna.-anuidade contrato - - -
2.11-Cartao multiplo adicional-interna-confec¢éo cartao 7,10 42,80 502,82
3. Cheque
3.1 - Taldo - 10 folhas 2,29 5,18 126,20
3.2 — Taldo - 20 folhas ( segundo taldo no més)) 4,98 8,45 69,68
3.3 — Cheque administrativo 10,36 16,36 57,92
3.4 — Cheque avulso 3,19 4,46 39,81
3.5 — Cheque devolvido por insuficiéncia de fundos 6,37 11,24 76,45
3.6 — Oposicao / sustagéo de pagamento de cheques 5,40 8,57 58,70
3.7 — Manutencao de cheque sustado - - -
3.8 — Incluséo no cadastro de cheques sem fundo 10,09 18,49 83,25
3.9 — Exclusao do cadastro de cheques sem fundo 12,72 21,26 67,14
3.10-Cobranca de cheqgue na compensacéo 0,22 1,41 540,91
3.11-Cheque TB (transferéncia bancaria sem cpmf) 0,96 3,23 236,46
3.12 — Cheque administrativo — vl. igual ou superior a R$ 5.000,00 - - -
3.13 — Cobranca de cheque na compensacao vl. igual ou superior a R$ - - -
5.000,00
3.14 — Cheque TB — vl. igual ou superior a R$ 5.000,00 - - -
4. Conta Corrente
4.1 — Abertura de conta 1,75 13,91 694,86
4.2 — Manutencgéo de conta ativa - - -
4.3 — Manutencgéo de conta inativa - - -
4.4 — Adiantamento a depositantes, incl.excesso ch.espec. 7,91 18,81 137,80
4.5 — Concessao de cheque especial/conta garantida 19,13 48,08 151,33

Continua...
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Variagéo (%)

Produtos e Servi¢gos mais usuais jan-01 jan-06 janeiro-01
janeiro-06

4. Conta Corrente

4.6 — Renovagdo de cheque especial/conta garantida - - -

4.7 — Débito autorizado em conta-corrente 1,60 3,16 97,50

4.8 — Banco doméstico-conta principal (c/limite acessos) - - -

4.9 — Banco doméstico-conta secundaria (c/limite acessos) - - -

5. Movimentagao de Recursos

5.1 — Saque em caixa automatica externa/banco 24 horas 0,54 4,28 692,59

5.2 — Emissdo de DOC "C" 8,93 12,21 36,73

5.3 — Emissdo de DOC "D" 7,39 12,17 64,68

5.4 — Ordem de pagamento 11,41 18,49 62,05

5.5 — Depésito em outra agéncia 0,07 1,90 2.614,29

5.6 — Transferéncia Eletronica Disponivel — TED - 12,40

5.7 — Emissédo de DOC “C” com valor igual ou superior a R$ 5.000,00 - - -

(vI.fx+%)

5.8 — Emissédo de DOC “C” com valor igual ou superior a R$ 5.000,00 - - -

(VI.fx+%)

6. Extrato de Conta

6.1 - Em terminal eletrénico 0,86 1,99 131,40

6.2 - Por outros meios 2,03 3,73 83,74

6.3 — Cépias de microfilmes, microfichas ou assemelhados 2,76 5,80 110,14

7. Cobranca

7.4 — Manutengao de titulo vencido - - -

7.5 — Envio a protesto 5,88 11,82 131,40

7.6 — Sustacgao de protesto 6,28 11,93 89,97

7.7 — Devolugéo de titulo 4,52 6,63 46,68

8. Créditos

8.1 — Abertura de crédito 32,83 367,23 1.018,58

8.2 — Renegociagao de divida 20,45 239,81 1.072,67

8.3 — Substitui¢do de garantia 31,76 229,17 621,57

8.4 — Custddia de cheque pré-datado 7,47 9,63 28,92

8.5 — Rescisao contratual (quitacéo antecipada)xs - 479,35

9. Outros Servigos

9.1 — Segunda via de documento 5,24 26,46 404,96

9.2 — Ressarcimento de despesas com telefonema 3,12 8,22 163,46

9.3 — Ressarcimento de despesas com fax 2,81 6,98 148,40

Fonte: OLIVEIRA, 2006, p. 31.



