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Notas sobre o Custo Financeiro Brasi|

Segundo o diretor do Banco Central, Luiz Fernando Figueiredo, existem trés fatores para determinar a
reducdo nos juros ao consumidor na economia brasileira: “ Parareduzir as taxas, podemos estimular a
concorréncia, encontrar formas de diminuir ainadimpléncia e smplificar osimpostos e a
regulamentacdo”, diz.

Pretendemos demonstrar que ha algo maior em questdo, que denominaremos de “ custo financeiro
Brasil”, e queinclui ostrés fatores apontados acima, embora ndo se limite aeles.

A primeira nocdo fundamental é sobre 0 que sdo os juros. Pontes de Miranda lembra que o termo juros
vem de jure ablativo, de jus, juris, o que significa“direitos’. Portanto, juros sdo, antes de mais nada,
direitos— ou 0 que Keynes denominaria do “direito do credor no tempo”. Ainda, Pontes de Miranda
definiajuros como:

“O que o credor pode exigir pelo fato de ter prestado ou de nao ter recebido o que se lhe devia prestar”

Pontes de Miranda real ca que, numa ou noutra espécie, o credor foi privado de valor que deu, ou de
valor que teria areceber e ndo recebeu, ressumbrando disso dois el ementos conceituais dos juros:

1 —-Ovalor da prestacao, feita ou a ser recebida,

2 — O tempo em que permanece adivida, dai o cdlculo percentual ou outro célculo adequado sobre o
valor dadivida, para certo trato de tempo.

Osjuros sdo prestados em coisas fungiveis, embora ordinariamente em dinheiro, e podem ser

normal mente classificados em remuneratdrios e moratorios. Os primeiros sao aqueles que resultam da
manifestagéo bilateral ou unilateral da vontade, geralmente tendo por fonte o contrato, ou 0 acordo de
vontades. Ja os juros moratorios resultam do retardamento indevido no cumprimento daguela obrigacéo,
isto € damoraem solver aguela avenca.

Uma vez estabel ecidos estes conceitos basicos — é facil concluir que o juro é custo, ou sgja, € insumo do
sistema financeiro — meio pelo qual os tomadores (pessoas fisicas ou juridicas) pagam pela moeda.
Sendo custo, é facil perceber que sua composicao esta atrelada ainimeros fatores, “ matérias primas’ da
industria financeira, numa analogia simplista:

a) Preco do dinheiro: custo basico (TR + 6 aa): Como a moeda € bem fungivel, ha de se estabelecer um
patamar minimo de oportunidade, ou seja, uma taxa minima de referéncia, que em NOSso caso €
poupanca, ou uma espécie de “prime rate”, abaixo da qual ninguém se dispde a investir seus recursos.
Por exemplo, nenhum banco conseguiria captar um centavo se oferecesse uma taxa menor do que a
poupanca. Pelo mesmo risco, os agentes econdmicos preferem aplicar seus recursos na Caixa Econémica
ou no Banco do Brasil, instituicdes federais que ndo podem quebrar.

b) Custo das restricdes monetarias: O Banco Central obriga que parte dos depdsitos sejam nele
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depositados, muitos sem qualquer tipo de remuneragéo. Ou condiciona a aplicagéo de determinadas
linhas a determinados tipos de crédito. Tais custos devem se refletir também nataxa, ja que o banco
repassa este custo para o tomador final.

c) Custo Operacionais: Envolvem desde custo de agéncias, pessoal, seguranca, etc., até custo da
contingéncialegal (riscos de o banco ndo receber, por exemplo).

d) Cunhafiscal: Osimpostos incidentes sobre o crédito.

Como qualquer mercadoria— e o juro ndo passa de uma mercadoria— ele sofre os efeitos da oferta e da
demanda, lei imutavel da natureza econémica. Se ha mais gente querendo “comprar juros’, 0 preco se
eleva. Caso contrério, ele cai. E natural que haja um certo componente concorrencial no processo — e a
concentracao do Sistema Financeiro € inegavel. Mas, por si SO, a adegacdo de que inexiste concorréncia
no sistema bancario ndo procede. Tanto que 0 maior banco brasileiro por depdsitos, o Bradesco, é lider
com cerca de 16% do mercado. A concorréncia deve aumentar — e € 1Sso 0 que 0s bancos estrangeiros
estdo se propondo. Alguns, inclusive, oferecem mais beneficios para o consumidor de crédito. Fique
claro, porém, que ainda ha restricdes em demasia a entrada de novos players. E que em qualquer lugar
do mundo h& uma certa concentracéo no Sistema Financeiro.

Finalmente, ha um componente essencial associado aos custos — ja mencionado — que é o risco. N&o
surpreendentemente, o custo de captacdo de crédito para pessoas juridicas € menor do que o de pessoas
fisicas. Nem todas as empresas sdo melhores pagadoras do que seus individuos. Mas ha um problema de
assimetriainformacional: os bancos ainda n&o estéo suficientemente preparados para conceder
corretamente crédito a pessoas fisicas, mediante meros avais. Em outras palavras, eles ndo dispdem de
informag0es suficientes para reduzir as taxas e preferem, assim, manter-se com mais gordura
(especialmente se ha demanda) do que arriscar seus capitais.

Finalmente, digno de nota € que todos somos “gananciosos’. O fito do banqueiro, como o de qual quer
empresario € o lucro, o retorno sobre seu investimento. Ninguém corre riscos atoa. Se as taxas estéo
elevadas € porque hd um excesso de custos sobre elas, e ndo por outrarazdo. Muitos banqueiros
prefeririam emprestar mais, ajuros menores. Mas desde que seu risco fosse também menor.

Disclosur e das mar gens

Impostos. 9% dos juros

Inadimpléncia: 19%

Custo de captacéo: 17%

Problema da competicédo e concorrénciano SFN — Spreads

1) Liberdade e Limitacéo da Taxa
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2) Anatocismo [Do gr. anatokismos, pelo lat. anatocismu.] Capitalizagdo dos juros de umaimportancia
emprestada.

3) Comissado de permanéncia
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