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Resumo

O presente artigo tem o objetivo de analisar os efeitos da assimetria informacional no mercado
bancario brasileiro e de que forma o Cadastro Positivo pode mitigar a disparidade de informacoes entre
os agentes desse mercado. Assim, questiona-se como o Cadastro Positivo pode solucionar o problema
da assimetria de informacio no setor bancario brasileiro. Sob esse contexto, o trabalho discute como
as normas que regulamentam o Cadastro Positivo se relacionam com o panorama bancario nacional.
Ao longo do seu desenvolvimento, o texto explica de que forma a assimetria informacional afeta os
bancos e as suas operacdes de empreéstimo e como o Cadastro Positivo pode ser uma solugio para essa
problematica. Por fim, o artigo conclui apresentando os fatores pelos quais o Cadastro Positivo nio

erradica, mas apenas mitiga a assimetria informacional no setor bancario brasileiro.
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Positive Credit Reﬁistry: the solution to combat
information asymmetry in the Brazilian banking market?

Abstract

The purpose of this paper is to analyze the effects of informational asymmetry on the Brazilian banking
market and how the Positive Credit Registry can mitigate the disparity of information among the agents
in this market. Thus, the question arises as to whether the Positive Credit Registry can solve the problem
of informational asymmetry in the Brazilian banking industry. In this context, the paper discusses how
the rules that regulate the Positive Credit Registry relate to the national banking context. Throughout its
development, the text explains how informational asymmetry affects banks and their lending operations and
how the Positive Credit Registry can be a solution to this problem. Finally, the paper concludes by presenting
the factors for which the Positive Credit Registry does not eradicate, but only mitigates the informational
asymmetry in the Brazilian banking market.

Keywords: Positive credit registry. Law 12.414/2011. Information asymmetry. Access to bank credit. Brazilian
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Introdugio

A informacio assimetrica no contexto bancario tem como base a rela¢io de incapacidade entre
os bancos e os tomadores de empréstimos de obterem acesso mutuo a informacio das especificidades
¢ comportamentos individuais. Sao exemplos de tal inaptidao a informacio benefica ao banco do
grau de vontade de um cliente para ser adimplente, ou o risco de insolvéncia e a higidez do banco
para que o cliente tenha uma seguranga de eventuais custos macroecondémicos imprevistos, seja
devido ao alto custo envolvido para obter tais informagdes ou a impossibilidade em obté-las.

Os efeitos da assimetria de informacio no setor bancario podem provocar uma precificac¢io
imperfeita das taxas de crédito devido ao risco moral de uma das partes, ou seja, a mudanga
para um comportamento negativo, como o nio cumprimento do contrato de emprestimo, ou a
completa inviabilidade do negocio entre as partes devido a selecio adversa, em que, a medida
que os bancos aumentam suas taxas de juros para se protegerem da inadimpléncia no contexto de
assimetria informacional, eliminam os clientes de baixo risco ou bons pagadores que costumam
ser adimplentes e atraem os clientes de alto riscos ou maus pagadores que nio tendem a honrar o
contrato de empréstimo (AKERLOF, 1970, p. 488-500).

A luz da reducao do risco de negdcios decorrentes da assimetria informacional e dos seus efeitos
negacivos, varios mecanismos sao naturalmente criados pelos participantes do mercado a fim de
projetar uma estrutura de contrato especifica para reduzir os efeitos de incerteza da qualidade de
empréstimo e do risco de crédito.! Um desses mecanismos ¢ o estabelecimento de um colateral, ou
seja, um ativo que foi dado como garantia de pagamento, que tem como proposito a mitigacio do

risco de credito (ARROYO, 2007, p. 9). A exigéncia de garantias elevadas geralmente ocorre quando as

1 O risco de crédito é definido como a possibilidzlde de o tomador de empréstimo de niao cumprir com as obrigag()es contratuais do contrato de
empréstimo (COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DA BASILEIA, 2000D, p- 1).
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informacdes sobre os tomadores de empréstimo, sejam eles pessoas fisicas ou juridicas, sao deficientes,
de modo que os bancos usam esse instrumento para gerenciar riscos e cobrir potenciais perdas.

Todavia, a exigéncia de garantias paraemprestimos como forma de mitigar a assimetria informacional
gera barreiras a entrada de novos clientes que desejam obter emprestimos bancarios, mas que possuem
ativos de baixo valor monetario, os quais podem proporcionar uma alta taxa de juros resultante da
falta de previsibilidade de adimpléncia e, consequentemente, afastando-os de assinarem um contrato
de empréstimo com o banco. Portanto, faz-se necessario o aumento da informacio disponivel aos
bancos a fim de tornar o empréstimo menos arriscado, proporcionando a reducio da necessidade de
colaterais de alto valor e a reducio da taxa de juros, gerando uma maior oferta de crédito no mercado.

A partir dessa ideia, surge a possibilidade da aplicagio do método de screening, quando uma
parte desinformada toma a¢des para induzir a parte informada a revelar informacoes privadas
(MANKIW, 2017, p 472). O raciocinio ¢ que o screening climina as assimetrias de informagées que
podem existir com base em dados e, em ultima anilise, o crédito ¢ concedido pelo banco aqueles
que sdo qualiﬁcados para o seu recebimento e tém a Capacidade de pagar (BOSE; COTHREN,
1997, P. 433), 0 que propicia uma precifica¢do mais justa aos clientes ¢ a possibilidade da reducao
do spread bancario (BARBOSA; MARCAL, 2011, p. 127).2

Assim, insere-se na técnica de screening o Cadastro Positivo, instrumento estabelecido e disciplinado
pela Lei 12.414, de 9 de junho de 2011 (Lei do Cadastro Positivo), que proporciona a utilizagio de
informacoes acerca do adimplemento de dividas de pessoas naturais ¢ juridicas para a formacio de
historico de crédito. Tal instrumento objetiva melhor avaliagﬁo do risco envolvido em operacoes
financeiras a partir da mitigacao da assimetria informacional, fato que ¢ objeto de estudo deste artigo.

Sob esse contexto, adotar-se-4 a metodologia de pesquisa qualitativa, mediante analises descritivas
¢ explicativas a partir de pesquisa bibliografica, em que se obterdo as principais teorias acerca do
presente tema, auxiliando na solugio a pergunta apresentada. Ademais, torna-se necessaria a
delimita¢ao do escopo do estudo, que focara exclusivamente na operacionaliza¢io do Cadastro Positivo
em operacoes de crédito realizada por bancos, relacionando esse contexto a assimetria informacional
¢ a0 seu impacto no setor bancdrio brasileiro. Ainda, cabe esclarecer que o tema sera trabalhado sob o
viés da pontuacgao de credito, o credit scoring,3 nao tangenciando, portanto, a classiﬁcagio de crédito,
o credit rating,* e focard especificamente no panorama da andlise de crédito em dmbito nacional.

Por fim, o artigo foi dividido em quatro secoes, além da introdugéo e da conclusiao. A primeira
$e¢a0 apresenta O espectro normativo e socioeconomico do Cadastro Positivo e sua rclagéo com 0s
contratos de empréstimos ¢ os birds de credito, alem de detalhar os agentes envolvidos no Cadastro
Positivo, bem como seus direitos e obrigacdes. Ja a segunda secao demonstra de que forma a assimetria
informacional ¢ problemz’ttica e como ¢ identificada no setor bancario, analisando a relagéo entre o
Cadastro Positivo ¢ a assimetria informacional, e de quais formas o primeiro pode mitigar o tltimo
a fim de desenvolver relagoes higidas ¢ transparentes entre os bancos e os cadastrados sob esse
sistema. Em seguida, a terceira se¢io discorre sobre os efeitos do Cadastro Positivo no setor bancdrio
brasileiro e de quais formas essa pr:’ltica pode o afetar positivamente. Finalmente, a conclusao

apresentara as reflexdes finais sobre o tema e a resposta a pergunta proposta.

2 O spread bancario ¢ a diferenca, em pontos percentuais, entre a taxa de juros pactuada nos empréstimos e financiamentos e a taxa de captagio
de recursos financeiros pelo banco (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016, ol 11).

3 O credit scoring ¢ uma ferramenta que os credores usam para avaliar informagoes sobre os riscos envolvidos em operacoes de empréstimo com
base no comportamento financeiro prévio de consumidores, gerando a0 final uma pontuagio de crédico ao consumidor (EXPERIAN, 2019, P. 1).

4 O credit rating éa opinido de uma zlgéncizl de crédito sobre a Capacidade ca disposigﬁo de uma entidade, como uma empresa ou governo, em
cumprir suas obrigag()es financeiras na fntegra € em um prazo determinado (STANDARD & POOR'S, 2014, P 2).

Revista da PGBC — V. 13 —= N. 1 - Jun. 2019
ARTIGOS

77



CADASTRO POSITIVO: A SOLUCAO PARA O COMBATE A ASSIMETRIA INFORMACIONAL
NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO
Gabriel Aratdjo Souto

1 O contexto do Cadastro Positivo

O Compartilhamento de informagées tem como base o prindpio de que a melhor predigio
para um comportamento futuro ¢ o comportamento passado (MILLER, 2000, p. 2), ou seja, para
lidar com os riscos de inadimplemento, os bancos aplicam ferramentas para prever e avaliar o
comportamento dos interessados em obter um emprestimo bancario.

A decisiaode concessiao de crédito variade acordo comanaturezaea Capacidade de gerenciamento
de riscos tanto dos bancos quanto dos seus clientes e da regulacao prudencial® vigente perante essa
relagéo. As solicitagées de crédito sio analisadas considerando as informagées fornecidas pelos
clientes ¢ as informagdes disponibilizadas pelos biros de credito. Assim, estabelece-se a pontuagao
de crédito, uma pontuacao que serve para definir o limite de crédito de cada cliente ou um valor
maximo de empréstimo sob determinada taxa de juros.

O Cadastro Positivo, ou seja, o estabelecimento do historico de crédito de pessoas naturais ou de
pessoas juridicas compiladas em banco de dados com informacoes de adimplemento possibilicou a
existéncia de uma transferéncia direta de informagées entre 0s agentes participantes em contratos
de empréstimo. Portanto, o objetivo da pontuacio de crédito propiciada pelo compartilhamento de
informagées financeiras oriunda da Lei do Cadastro Positivo ¢ reduzir a assimetria de informagio,
reduzir emprestimos inadimplentes, criar capital informativo e, em geral, melhorar o acesso ao crédico
(OWINO, 2014, p. 6), ja que 0 aumento ¢ o compartilhamento uniforme de informagées do historico
de credito reduzem os custos operacionais de obten¢ao de emprestimos (MILLER, 2000, p. 7).

1.1 Os agentes envolvidos no Cadastro Positivo

A Lei do Cadastro Positivo, em seu art. 22, define quatro tipos de agentes no contexto do
Cadastro Positivo: o gestor, pessoa juridica responsavel pela gestio e processamento do banco de
dados; o cadastrado, pessoa natural ou juridica que tenha seus dados no banco de dados; a fonte,
pessoa natural ou juridica que forneca os dados do cadastrado ao banco de dados e que realiza
operacoes financeiras que lhe impliquem risco financeiro e o consulente, pessoa natural ou juridica
que acessa as informagées dispom’veis no banco de dados.

No contexto da concessio de credito, os bancos comerciais sdo as institui¢des financeiras
predominantes nesse tipo de operacio e, portanto, assumem primariamente a funcio de fonte dos
bancos de dados, ja que sao eles que alimentam os sistemas com os dados de seus clientes. Com uma
oferta muito mais diversificada de produtos e servicos financeiros, o banco aproveitaa oportunidade
de ser uma fonte privilegiada de informacoes confidenciais privadas, proporcionando-lhe acesso a
informagﬁo. Esse acesso ajuda o banco a manter e fortalecer uma vantagem competitiva de avaliar
e controlar os candidatos ao crédito, diferenciando-os de outros intermediarios financeiros por
sua vantagem informacional e, principalmente, pela credibilidade da informagﬁo veiculada no
mercado financeiro (FREIXAS; ROCHET, 1999, p. 3).

Embora tenham uma vantagem de informagio espec{ﬁca sobre outros intermediarios
financeiros, os bancos permanecem pouco informados sobre os seus potenciais clientes. Portanto,
0s bancos estio interessados em obter o maximo de informagio privada possfvel sobre a qua]idade
dos requerentes de crédito (STIGLITZ; WEISS, 1981, p. 393-394). Assim, usam contratos como

5 A regulagﬁo prudencial, voltada as instituigées financeiras, primzl pelo desenvolvimento de 1‘equisitos sobre gel‘enciﬂmento de riscos e C:lpit:ll
minimo para lidar com os riscos inerentes as suas atividades (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2003, P. 95).
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meio eficaz de resolver problemas de informacio para os solicitantes de credito. Na estruturagio
dos contratos, apés uma analise cuidadosa, os bancos propoem clausulas contratuais restritivas
para concessio de emprestimos (TFAILY, 2017, p. 656).

Como os bancos nao sao capazes de controlar as a¢oes do tomador de emprestimo, devem construir
a oferta de emprestimo de tal forma que o devedor atue como preferem (STIGLITZ; WEISS, 1981,
p- 394). Ao avaliar o custo do Crédito, os bancos cobram um preco pelos SETvicos de intermediagéo
oferecidos sob incerteza e estabelecem os niveis de taxa de juros para depositos e empréstimos. Com
base nos contratos, podem distribuir o empréstimo, pedir garantias e aumentar oOs juros.

Para esse fim, os bancos podem circunstancialmente concordar em compartilhar informagdes
sobre pessoas naturais e jurl’dicas compiladas em um banco de dados préprio, assumindo também a
posicio de gestor de banco de dados a luz da Lei do Cadastro Positivo ou terceirizando esse servigo
para instituicoes conhecidas como birds de crédito. Os birds de crédito, a partir de um banco de
dados proprio e, portanto, caracterizados como gestores de bancos de dados, desenvolvem um
perfil de crédito dos consumidores e os fornecem pontuacdes de creédito. Assim, o acesso a esses
perfis sob demanda possibilita que os bancos usem esses dados para subsidiar os procedimentos de
analise de novos contratos de empréstimo (PAGANO; JAPPELLI, 1993, p. 1699).

Desse modo, os potenciais tomadores de emprestimo terdo seus dados disponibilizados em bancos
de dados para posterior analise de crédito, Conﬁgurando—os como cadastrados. Os cadastrados a priori
podiam aderir a esse tipo de banco de dados de forma voluntaria, como consta no art. 9 da norma que
regula o Cadastro Positivo, mediante autorizacao expressa pelo cadastrado por meio de assinatura em
instrumento especifico ou em clausula apartada. Todavia, com o advento da Lei Complementar 166, de
8 de abril de 2019, normatizou-se a adesao compulséria dos cidadaos brasileiros a0 Cadastro Positivo.

Ademais, no contexto bancario, nota-se que a fung¢io de consulente, ou seja, quem acessa os
dados do cadastrado, ¢ também associada as atividades das instituicoes financeiras que realizam
emprestimos. Conforme o art. 15 da Lei do Cadastro Positivo, o acesso as informacoes do cadastrado
podera apenas ser realizado por pessoas naturais ou juridicas que com ele mantiverem ou pretenderem
manter relagio comercial ou crediticia. Assim, conforme a norma, e sob o prisma de que o banco
esteja angariando cadastrados para usufruirem de seus servicos ou que esteja realizando analises de

créditos sobre seus clientes, conclui-se que o banco tambem exerce a fung¢io de consulente.®

1.2 Os direitos e as obriga¢des dos agentes do Cadastro Positivo

A qualidade dos dados do cadastro pode ser melhorada por meio de regulamentos que garantam
a populagio o direito de acessar seus dados, permitindo—lhes detectar e relatar eventuais erros
(HAINZ, 2011, p. 25). No entanto, deve haver a contrapartida de que o cadastrado possua direitos
sobre seus proprios dados e ferramentas acessiveis para gerir e contestar esse tipo de informacio e
eventuais erros no banco de dados.

A proteciao dos direitos do cadastrado tem potencial de garantir um ambiente no qual a fonte e o
cadastrado desejardo firmar contratos financeiros. A protecio desses direitos estimula tanto os credores
quanto os tomadores de crédito a estabelecer contratos de emprestimo e a cumprir suas clausulas e, por
isso, constitui um fator essencial ao desenvolvimento financeiro (GALINDO; MICCO, 2004, p. 30).

6 Esclarece-se, portanto, que os bancos assumem a funcio de fonte dos bancos de dados quando estes compartilham os dados de seus clientes,
podendo assumir a funcio de gestor de banco de dados se estes desenvolverem um sistema proprio de Cadastro Positivo (banco de dados
interno) e/ou a fungio de consulente quando esses bancos de dados planejam cooptar novos clientes ou fornecer novos servigos a seus clientes
por meio de andlises de crédico consultando um banco de dados de Cadastro Positivo de um biré de crédito (banco de dados externo).
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Destacam-se, portanto, os direitos do cadastrado presentes na Lei do Cadastro Positivo de ter
acesso gratuito as suas informagées no banco de dados do gestor, podendo solicitar a impugnagao
de qualquer informacio sobre ele erroncamente anotada e obter o cancelamento do cadastro
quando solicitado. Ainda, o cadastrado usufrui do direito de ter os seus dados utilizados somente
para a finalidade para a qual eles foram coletados, sendo informado sobre a identidade do gestor
do banco de dados, o objetivo do armazenamento e do tratamento dos dados pessoais, bem como
os destinatarios dos dados em caso de compartilhamento.

Cabe destacar, ainda, o guia de melhores préticas para a divulgagéo de risco de crédito emitido
pelo Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia, uma das principais entidades no mercado bancario
internacional, que propoe recomendagées de préticas para o setor visando fortalecer a solidez de sistemas
financeiros nacionais e internacionais. Esse guia, que constitui uma soft law’ para o setor bancario
brasileiro, aborda que um banco deve fornecer informagées sobre seu uso de modelos de pontuagio e de
risco de crédito, incluindo informagdes qualitativas e quantitativas sobre esses métodos, de que forma sio
utilizados ¢ sua abrangeéncia (COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DA BASILEIA, 2000a, p. 11),
o que possui respaldo similar na Lei do Cadastro Positivo que, em seu art. 52, IV, apresenta como direito
do cadastrado o conhecimento dos principais elementos e critérios considerados paraa analise de risco.

Em relagio aos gestores de banco de dados, eles devem manter os bancos de dados seguros ¢
atualizados, em consonancia com o Decreto 9.936, de 24 de julho de 2019, que estipula requisitos
minimos sobre gestdo e seguranca, sendo obrigados a fornecer ao cadastrado, por telefone ou por
meio eletronico, todas as informagées sobre ele constantes no Cadastro Positivo, indicando para
quem as suas informacdes foram compartilhadas e quais consulentes obtiveram acesso aos seus
dados. Ainda, o gestor de banco de dados que operar com informagées oriundas de instituicoes
financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BCB) deve observar os requisitos
para o seu registro perante a autarquia antes de iniciar a operacionalizagio do banco de dados,
conforme dispoe a Resolucio 4.737, de 29 de julho de 2019 do BCB. Ademais, a Lei do Cadastro
Positivo proﬂoe que os gestores de bancos de dados coletem e registrem informagées excessivas,
ou seja, que nio sejam relacionadas a andlise de risco de crédito do consumidor e informagdes
sensiveis, como dados sobre etnia, orientacao sexual, saude e convicgoes religiosas.

Ja os bancos, na fun¢io de fonte, sio obrigados a atualizar e corrigir informacoes enviadas aos
gestores de bancos de dados, alem de fornecerem a eles informagdes sobre o cadastrado mediante
solicitacdo e de forma nio discriminatoria. Alem disso, a Lei do Cadastro Positivo garante que
as informacoes do cadastrado poderiao ser acessadas por bancos que com ele mantiverem ou
pretenderem manter rela¢do comercial ou crediticia. Anteriormente, a Lei do Cadastro Positivo
exigia dos bancos a obtengio do consentimento prévio dos seus clientes para abertura de cadastro
nos bancos de dados dos gestores, porem tal obrigacio foi revogada pela Lei Complementar
166/2019, a qual manteve a possibilidade de cancelamento do cadastro nesses bancos de dados
mediante solicitagio posterior a adesio ao Cadastro Positivo.

No que tange as obrigacoes e responsabilidades comuns do gestor de banco de dados, da fonte
¢ do consulente, aqueles sio responsaveis objetivamente e solidariamente pelos danos materiais e
morais que causarem ao cadastrado, podendo estar sujeitos a sangdes e penas nas situagdes em que
o cadastrado for consumidor a luz do Cddigo de Protegio e Defesa do Consumidor.

7 Soft law ¢ um termo para designar certo instrumento regulutério cujo valor normativo ¢ limitado e que nao gera obrigngﬁes jur{dicas, mas que
pode assumir um peso normativo signiﬁca[ivo e produzir efeitos concretos qu:mdo aplicado.
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2 O Cadastro Positivo e a assimetria informacional

A assimetria de informagio pode ser definida como a diferenca entre o que o tomador de
emprestimo conhece e 0 que 0 banco conhece. Na teoria contratual, a assimetria de informacio lida
com o estudo de decisdes em transacdes onde uma parte tem mais ou melhor informacio do que a
outra. Isso tem o potencial de criar um desequilibrio de poder, fazendo com que transacio entre as
partes cause uma falha de mercado (MERRILL, 2017, p. 6).8

A assimetria informacional ¢ especialmente problematica na avaliagao do mercado de credito. Isso
acontece porque os tomadores de emprestimo tém informacdes sobre sua vontade de pagar, sobre suas
garantias ja prometidas, ou ainda, caso sejam pessoas juridicas, estdo cientes de suas habilidades na
industria e de informagées internas sobre seus projetos, obtendo assim uma vantagem informacional
(AKERLOFE, 1970, p. 488). No entanto, por outro lado, toda essa informacio ¢ de dificil acesso pelos
credores, desenvolvendo assimum processo deriscomoral’e impedindo aexisténcia de uma transferéncia
direta de informagoes com qualidade entre os participantes do mercado (LELAND; PYLE, 1977, p. 371).

Dessa forma, os credores tém dificuldade em determinar se um tomador de empréstimo ¢ um bom
pagador ou, alternativamente, um mau pagador. Portanto, devido a essa impossibilidade de distin¢ao
resultante da assimetria informacional, o credor so fara o empréstimo a uma taxa de juros que reflita
a qualidade média dos tomadores bons e ruins. Assim, os bons pagadores estardo pagando uma taxa
de juros mais alta do que precisariam, porque os maus pagadores pagam uma taxa de juros menor do
que deveriam, o que pode resultar na saida dos bons pagadores do mercado e levar a selecao adversa.'

Ao realizar a analise de crédito e avaliar o custo de empréstimo, os credores cobram um preco
pelos servicos de intermediacao oferecidos sob incerteza e estabelecem os valores de raxa de
juros de empréstimos. A disparidade entre os custos brutos de empréstimo e O retorno Hquido
do empréstimo define os custos intermedidrios, que incluem custos de informacio, transagio,
administragéo, operacionais e inadimpléncia (RHYNE, 1998, P. 6—7), esta ultima representando
em 2018 o percentual de 24% do custo total do credito no Brasil (SANTANDER, 2018, p. 3). Dessa
forma, um dos principais meios de reduzir a assimetria informacional e, consequentemente, reduzir
os riscos bancarios ¢ a aloca¢do ineficiente de credito, pode ser a reducio do custo da informaciao
¢ 0 aumento da sua qualidade (FREIXAS; ROCHET, 1999, p. 246).

Portanto, se um credor tiver informagdes crediticias mais completas sobre o tomador de emprestimo,
o banco poderé alocar com mais precisao o valor do risco, afastando-o da taxa de juros mais alta em
decorréncia da assimetria informacional e resultando em um produto de valor melhor para o cliente
(MERRILL, 2017, p. 4). Além disso, por meio da troca de informagdes sobre seus candidatos a
empréstimos, os bancos podem melhorar seu conhecimento sobre as caracteristicas e 0 comportamento
deles. A princ{pio, essa redugio das assimetrias informacionais pode diminuir os problemas de selegﬁo
adversa e risco moral nos empréstimos (LIN; MA; SONG, 2012, p. 87), bem como alterar os incentivos dos
devedores para serem adimplentes (OWINQ, 2014, p- 13). Assim, uma das formas de reduzir os problemas
de informacio ¢ a utilizagio da reputa¢io do tomador de emprestimo atraves da pontuagio de credito

construida por meio de um historico de desempenho positivo de adimpléncia, ouseja, o Cadastro Positivo.

8 AA Fﬂlha de ‘mel‘CﬂdO é um COnCGitO na teoriﬂ econélhicil cm que a :llOCzlL;I_iO de bens € recursos })Qr um mercﬂdo liVTe nao é Cﬁciente. () I‘iSCO mOl‘ﬂl
¢ a selegio adversa, conceitos que serdo explicados adiante, sio considerados exemplos de falhas de mercado.

9 (j riSCO mOl‘al é (8] TiSCO dﬂ rnf’l'f:é de uma ]J‘(H'[e cmuma [r}lnsa(;ﬁo que })Ode ter ("Orl’]ecido il’lFOl‘lh:lL;(_)eS e]’lg;lnosas Sobl‘e seus 21[iVOS, I'(:‘SpOl’lSllbilidadCS
ou capacidade de crédito (AKERLOF, 1970, p. 488-489).

1C (j problem:l de SE]C%‘{)O Zld\"el'Sﬂ ocorre quzmdo %l lTlCdidﬂ que os CTCdOTCS aumentam suas taxas de juros péll'ﬂ se protegerem dll iﬂ}ldi]’npléﬂ(:iﬂ c,

por outro lado, atraem apenas tomadores de alto risco e eliminam os tomadores de baixo risco (AKERLOF, 1970, p. 493).
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3 O impacto do Cadastro Positivo no setor bancario brasileiro

O acesso ao crédito ¢ um importante determinante do crescimento econdémico (RA]AN;
ZINGALES, 1998, p. 559). Dessa forma, o acesso ao credito pode expandir as oportunidades
econdmicas para todos com niveis mais altos de entrada e uso de SETvicos bancarios associados a
menores obstaculos financeiros para pessoas ¢ empresas.

Espera-se que o Cadastro Positivo proporcione o acesso ao crédito mais justo por meio de menores
riscos e custos mais baixos, beneficiando principalmente os bons pagadores de baixa renda ¢ a
populacio nio bancarizada que nio possuem acesso a emprestimos. Além disso, acredita-se que, com
o compartilhamento de dados, o consumidor tenha mais chances de obter taxas menores ¢ prazos
mais 10ngos quando solicitar empréstimos ou realizar financiamentos (POWELL et al., 2004, p- 11—13).

Consonante a esse panorama, um estudo do Santander preve que o nivel de inadimpléncia deve cair
em 43%, e o percentual de tomadores de credito aprovados passara de aproximadamente 40% para 75%,
ou seja, um aumento de 88% com a ampla adoc¢iao do Cadastro Positivo (SANTANDER, 2018, p. 3).
O banco calcula que a inclusio automatica de consumidores no cadastro tem potencial de aumentar
o volume de credito em 10% do Produto Interno Bruto (PIB) e proporcionar a reducio potencial de 2
pontos percentuais na taxa de juros média para os tomadores de crédito (SANTANDER, 2018, p- 3—4).
Por sua vez, a Associa¢io Nacional dos Bureaus de Credito (ANBC) preve que a ampliagio do Cadastro
Positivo pode representar para as empresas um aumento de R$790 bilhoes, ou seja, 12% do PIB na
geracao de negocios e acrescer a economia at¢ R$r1 trilhdo em medio prazo, possibilitando o ingresso
de 22 milhdes de pessoas no mercado de crédico (ANBC, 2018, p. 1).

Ainda, ha uma rela¢ao positiva entre a existencia de biros de credito e o crescimento do acesso
a0 financiamento e da produtividade, ja’ que os pa{ses com biros de crédito pﬁblicos ou privados
desfrutam de maior penetra¢io financeira, com o aumento proporcional do credito privado em
relacio ao PIB (DJANKOV et al., 2005, p. 5). A crescente importancia da classifica¢io e pontuagio
de credito para emprestimos cria incentivos para a obtencao de dados com melhor qualidade e de
baixo custo, e também exige esforgos adicionais para analisar grandes volumes de dados presentes
no Cadastro Positivo, o qual proporciona o aumento do fluxo de informacoes fornecidas aos biros
de credito para o processo de pontuacio.

Dessa forma, os bancos fazem transa¢des de emprestimo e quantificam o risco do cliente com base
em estatisticas de pontuacdes de crédito e de suas caracteristicas e informacoes registradas em um banco
de dados (SCHREINER, 2003, p. 57). Os bancos podem obter acesso ao perfil financeiro de seus clientes
usando seus proprios dados ou acessando o banco de dados de birds de crédito. Os birds de crédito ajudam
os bancos fornecendo uma pontuacio de credito que os credores podem usar para determinar como um
tomador de crédito pode desempenhar sua adimpléncia durante a Vigéncia do contrato de empréstimo.

Os bancos, ao receberem informagdes sobre a atividade de seus clientes em outras empresas, terdo
modelos de risco de crédito mais eficientes. Assim, o numero de participantes no Cadastro Positivo ¢
um indicador-chave dos niveis de adimpléncia. Dessa forma, esse indicador pode ser correlacionado ao
risco de inadimpléncia €, portanto, ser um recurso importante para ajudar as instituicoes financeiras a
identificar clientes melhores. Logo, a suposicio ¢ que os bancos aumentario o acesso ao credito quando
estiverem mais confiantes de que os clientes realizarao o reembolso do empréstimo e executario de
forma menos dispendiosa os contratos em caso de inadimpléncia (MERRILL, 2017, p. 28).

Logo, ¢ possivel associar a disponibilidade de informacoes de credito sobre os tomadores de credito no
Cadastro Positivo como fator determinante para a redugio dos spreads bancarios. Pelo fato da importancia
dos bancos terem ferramentas para avaliar e mensurar o grau de risco de inadimpléncia dos seus clientes
(CHU; SCHECHTMAN, 2003, p. 68), a acessibilidade desses 4 informacio sobre provaveis credores
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diminui o risco de inadimpléncia, reduzindo, portanto, os spreads bancarios (GELOS, 2006, p. 6) em um
efeito estimado entre 2% a 4% em sua redug:io permanente (BARBOSA; MARCAL, 2011, p. 127).

Cabe, ainda, destacar o impacto concorrencial do Cadastro Positivo. E fato que a auséncia
de informagées iniciais de potenciais clientes dificulta a entrada e o estabelecimento de novos
entrantes no mercado bancario. Portanto, a remogio das barreiras a entrada de novos concorrentes
pode ser realizada por meio da redugio ou pela eliminagéo da vantagem de informag()es de bancos
consolidados no mercado, desse modo aumentando a concorréncia no mercado de crédito (GELOS,
2006, p. 7). Nesse panorama, torna-se extremamente necessaria a fungio dos birds de crédito que,
por meio da gestdo de bancos de dados relacionados ao Cadastro Positivo, facilitam a entrada
de novos concorrentes ao compartilharem homogeneamente as informagdes dos cadastrados,
desenvolvendo assim um ecossistema uniforme de acesso a informacgio.

Dessa forma, proporciona-se o aumento do grau de competitividade no mercado de concessao de
crédito, elevando-se consequentemente a eficiéncia da alocagio de crédito e o volume de empréstimos.
Como resultado, nessa outra linha de raciocinio, os spreads bancarios também podem ser reduzidos
pelos bancos, uma vez que havera maior concorréncia por empréstimos com maior incentivo para os
devedores pagarem e permanecerem adimplentes no Cadastro Positivo (GELOS, 2006, p- 23).

Apesar de a Lei do Cadastro Positivo mitigar a barreira a entrada de novos operadores de
emprestimo, poder-se-ia argumentar, em um primeiro momento, que o Decreto 9.936/2019, a0
estabelecer o patrimonio liquido minimo de R$100 milhdes para que quaisquer gestores de dados
possam receber e gerenciar informagées relativas ao Cadastro Positivo, criaria colateralmente uma
barreira a entrada de novos birds de crédito que fornecam servicos especificos a entidades financeiras,
uma vez que esses birds terao que considerar o requisito monetario para operacionalizagéo no mercado
de credito. No entanto, tal medida normativa pode ser compreendida sob a ¢gide da priorizagio da
seguranca operacional ¢ do compartilhamento de informagdes no mercado de credito, uma vez que os
biros de crédito com tamanho patrimoénio possuem recursos financeiros mais apropriados para gerir a
quantidade de informagc")es em seus bancos de dados, contribuindo em contrapartida para uma maior

seguranga ¢ higidez ao Sistema Financeiro Nacional, mitigando assim o risco sistémico."

Conclusao

O desenvolvimento e o crescimento dos mercados de crédito dependem do acesso a dados
OpOrtunos, confiaveis e precisos sobre as experiéncias de crédito dos tomadores de empréstimo. @)
acesso ao credito pode ser melhorado facilitando a eriagao e ampliacio de acordos de emprestimo e
aumentando a informagﬁo sobre a credibilidade potencial dos tomadores de empréstimo por meio
do historico de adimpléncia, como ¢ realizado pelo Cadastro Positivo.

Onde os registros de crédito e as leis de garantias efetivas estao ausentes, como em muitos pa{ses
em desenvolvimento, os bancos fazem menos emprestimos (BANCO MUNDIAL, 2018, p. 1). Esse nao
¢ o caso do Brasil, que se mostra a frente quanto aos Marcos regulatérios de credit scoring e historico
de adimplemento, tanto no 4mbito ptblico como no ambito privado. No entanto, conforme analise
do Banco Mundial, apesar do alto grau de informag()es de crédico que o setor bancario brasileiro
possui'? e a facilidade de obter informag¢des dos tomadores de emprestimo advinda do Cadastro

11 O risco sistémico é a transmissio do Choque isolado relacionado ao comportamento oriundo de um determinado agente para outros participantes
do mercado, gerzmdo um efeito domind no sistema financeiro (MARTINS; ALENCAR, 2009, P. 4).

12 O Brasil atinge a pontuagio maxima no indice de proﬁmdidade de inf‘brmag(’)es de crédito em estudo realizado pela instituicio (BANCO
MUNDIAL, 2018, p.I).
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Positivo, ainda ¢ dificil de se obter crédito no pats, fato refletido pela 99° posicio do Brasil em uma
amostra internacional de 190 pa{ses quanto a esse quesito (BANCO MUNDIAL, 2018, p- 1).

A premissa fundamental extraida desses dados ¢ que a atividade econdmica exige regras e
regulamentagées que sejam eficientes, acessiveis a todos que precisam usa-las e que sejam Simples
de implementar. Assim, ocasionalmente, ha mais énfase em uma maior regulamentagio, com
requisitos de divulgagéo de informag()es mais rigorosos nas transagcoes entre banco e tomador de
emprestimo e, em outras ocasioes, a énfase ¢ dada as regulamentag¢oes simplificadas para a conclusao
das formalidades de inicializagio de contratos de empréstimo e de Compartilhamento de historico
de credito. Sendo assim, onde a regulamentacio de pontuagio de credito ¢ particularmente
onerosa, os niveis de informalidade sao mais altos, o que tem um custo: as empresas do setor
informal geralmente crescem mais lentamente, tém menos acesso a credito e empregam menos
trabalhadores, impactando diretamente a economia do pal's (BANCO MUNDIAL, 2007, P. 22—27).

Nota-se que a informagio assimétrica ¢ uma caracteristica definidora dos mercados de crediro.
Os bancos que oferecem crédito a tomadores de empréstimos enfrentam  incertezas quanto a
capacidade de adimpléncia de seus clientes, na medida em que nao conseguem observar algumas das
caracteristicas e acoes dos tomadores de empréstimo. Essas assimetrias informacionais podem levar
ao racionamento de credito e podem ser um impedimento para o desenvolvimento de um mercado
competitivo. No entanto, no processo de emprestimo, os bancos coletam algumas informacoes sobre a
capacidade crediticia dos tomadores de empréstimo, de modo que, com o tempo, eles possam resolver
parcialmente 0s problemas associados as assimetrias informacionais com o auxilio de acoes e regulagées
governamentais que possam aumentar a eficiéncia na obtengio de informagoes pelos bancos.

Paracombateraassimetriade informagaodoponto devista governamental, alem do desenvolvimento
de normas, deve haver politicas publicas voltadas a educacio dos tomadores de empréstimo. Dessa
forma, se o tomador de empréstimo souber mais sobre as Condigées do negécio de empréstimo por
meio da educacio financeira e souber como angariar mais informagoes sobre o banco ao qual ele
esta pleiteando um empréstimo, ele pode, por si préprio, diminuir a assimetria informacional o qual
enfrenta (VINING; WEIMER, 1988, p. 295). A principio, nesse sentido, o auxilio governamental ¢
capaz de ajudar a reduzir drasticamente a assimetria de informagﬁo no mercado de crédito.

Porém, a luz do conceito microeconomico de eficiencia de Pareto, havera um ponto em que
os mercados de crédito nio ficarao melhores com a adicao de outra unidade de informaciao na
relacdo entre o banco e o tomador de emprestimo (MERRILL, 2017, p. 14-15). Sendo assim, ha um
limite para a eficiéncia do Cadastro Positivo e, consequentemente, para sua aplicagzio emp{rica
no contexto da assimetria informacional. Alem disso, sob esse mesmo conceito, quando tal ponto
de equilﬂ:)rio for atingido, uma eventual maior regulagio a fim da obtengio de informagées para
climinar a assimetria informacional poderia prejudicar um dos agentes economicos em prol do
outro ¢ alavancar a desigualdade social (STIGLITZ, 1975, p- 283—299), o que iria de encontro ao
vies do Cadastro Positivo de aumentar a oferta de credito a populacio brasileira. Conclui-se,
portanto, que o Cadastro Positivo por si sO nao ¢ suficiente para erradicar o contexto da assimetria
informacional no setor bancario nacional. Todavia, ele constitui ferramenta fundamental
para mitigar a disparidade de informagées entre bancos e tomadores de empréstimos, além de
beneficiar imensamente o ecossistema econdomico brasileiro ao criar meios para a reducio das taxas

de empréstimo ca redugﬁo do spread bancario ao cidadio brasileiro.
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