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RESUMO

O objetivo deste relatorio técnico-cientifico é identificar o impacto da inflagdo nas
concessoes de crédito. Caracterizado como bibliografico e de carater exploratorio, o
presente relatorio descreve a variacdo da inflagdo no Brasil nos ultimos anos e
classifica a natureza das concessdes de crédito concedidas pelas instituicbes
financeiras no pais. Nesse sentido, sua contribuicdo consiste em trazer estudos sobre
essa tematica que permeiam o processo decisorio, na tentativa de influenciar o leitor
em momentos futuros relacionados as concessoes de crédito. Com isso, o resultado
deste estudo permite inferir que existe uma relacao entre a inflacao e as taxas de juros
praticadas no pais, e sua movimentagdo consequentemente impacta as concessées
de crédito, tendo em vista que tais concessdes estdo atreladas as taxas de juros
praticadas no Brasil.

Palavras-chave: Inflagdo. Variacdes. Concessao de Crédito.



ABSTRACT

The objective of this technical-scientific report is to identify the impact of inflation on
granting of credit. Characterized as bibliographical and exploratory in nature, this
report describes the variation in inflation in Brazil in recent years and classifies the
nature of granting of credit granted by financial institutions in the country. In this sense,
its contribution consists of bringing studies on this theme that permeate the decision-
making process, in an attempt to influence the reader in future moments related to
granting of credit. With that, the result of this study allows us to infer that there is a
relationship between inflation and the interest rates practiced in the country, and its
movement consequently impacts granting of credit, considering that such concessions
are linked to the interest rates practiced in Brazil.

Keywords: Inflation. Variations. Granting of Credit.
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1 INTRODUCAO

O Brasil, nas ultimas décadas, tem trabalhado na fluidez de seu mercado,
reduzindo suas taxas de juros Selic e estimulando sua liquidez, no ano de 1999, por
exemplo, o pais apresentou uma taxa de juros equivalente a 14%, chegando a exibir,
em meados de 2020, o valor de 2% (IDOETA, 2021).

Em uma tentativa de controle sobre as taxas de juros correntes no pais, Idoeta
(2021) comenta que o Comité de Politica Monetaria (COPOM) tem noticiado o fim do
controle nas taxas de juros, o que se configura como uma tentativa de manejar a
situacao financeira controlando a referida taxa de juros de 14% supracitada.

Em relacdo a essa tentativa de controle, no entendimento do economista
Silvio Campos Neto, membro da consultoria Tendéncias, estima-se que essa taxa va
terminar o ano de 2021 em 10%, e tal mudanca esta prevista, segundo ele, devido ao
desequilibrio mundial financeiro que se iniciou no fim de 2019 e tem ocorrido até hoje,
obrigando o governo a tomar medidas reguladoras com o propésito de controlar a
inflagéo (IDOETA, 2021).

Conforme asseveram Elias e Prado (2021), no que concerne a essas medidas
de regulacdo sobre taxas de juros, é possivel perceber que as intervencdes
regulatérias adotadas pelo sistema monetario visam controlar a liquidez de mercado,
também afetando investimentos, consumos, empréstimos e servigos.

Sob o aspecto histérico, a ideia de juros se manifestou espontaneamente
guando o homem notou uma certa relacao entre dinheiro e tempo, visto que, a medida
que o tempo passava, 0s valores de produtos e servicos costumavam aumentar,
indicando, com isso, uma relagdo de proximidade entre dinheiro e tempo (PITON-
GONCALVES, 2005).

SituagBes de acumulo de capital e desagio da moeda causariam, comumente,
a percepcéo de juros, sobretudo, em virtude do valor temporal do dinheiro, de forma
gue o aumento dos juros decorrida do tempo passado em relacdo ao dinheiro tomada
por alguém, fazendo, com isso, surgirem as primeiras no¢des de juros relacionados a
passagem de periodos de tempo (PITON-GONCALVES, 2005).

Segundo Piton-Gongalves (2005), os primeiros manifestos dos juros
aconteceram na Babil6nia, em torno de dois mil anos antes de Cristo, e esses registros

histéricos constatam que 0s juros eram pagos por meio de sementes ou de outros
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proventos, como bens do devedor. A producdo agricola em larga escala foi, para
Piton-Goncgalves (2005) o grande estimulo para as praticas de empréstimo e
devolugédo de sementes.

Tempos depois, em meados de 575 a.C., a cronologia da matematica
comercial e financeira foi marcada pelo surgimento dos banqueiros internacionais,
instituicbes que obtinham lucro por intermédio de cobrancas exorbitantes de juros
sobre o uso de seu dinheiro (TORRES; CARNEIRO, 1999).

Mises (2009) afirma que, a medida que o conhecimento humano evoluiu e
apos a compreensao de como surgiu a ideia de juros, houve algumas situacdes nas
guais ocorreu um descontrole de juros, visto que a no¢ao de juros e seus limites ainda
nao eram plenamente consensuais entre diferentes povos.

Segundo Mises (2009), o primeiro caso inflacionario aconteceu no grande
Império Romano, devido aos gastos exorbitantes da corte com a manutencao de um
supremo império que cresceu exponencialmente e com muitas dividas perdoadas,
causando o inicio da queda do reinado, uma ruptura ocorrida de dentro para fora, ou
seja, devido a fatores internos.

Esse rompimento se intensificou ainda mais nos anos seguintes com a morte
do lider Eduardo I, originando a chamada Guerra dos Cem Anos, 0 que se consolidou
com a epidemia da Peste Bubodnica, situacdo que afetou profundamente o controle
financeiro do império, ja que, anteriormente, o comportamento perdulario da corte
esvaiu boa parte da capacidade financeira do reinado (MISES, 2009). Ainda segundo
Mises, esses acontecimentos foram tdo impactantes que chegaram a uma inflacéo de
6.567% entre os anos 324 d. C. e 337 d.C.

Além disso, situacdo semelhante aconteceu alguns séculos depois com a
Alemanha no periodo pés-derrota na Primeira Guerra Mundial, quando o pais chegou
a inflacdo de 1.000.000.000%, isto é, um bilh&o porcento, reflexo de altos gastos
bélicos e de sua submissdo ao Tratado de Versalhes, imposto pelos paises
vencedores, 0 qual aniquilou sua infraestrutura e devastou a economia (REED;
HYDEN, 2021).

Situagbes como essas supracitadas, nas quais 0s paises enfrentam
problemas inflacionarios, nunca deixaram de existir, principalmente no Brasil, pais que
tem passado por grandes crises nos ultimos cinco anos, com casos de corrupgdes e
recentemente, enfrentando a pandemia da COVID-19 (BALASSIANO, 2020).
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Em um levantamento estatistico sobre implicacdes econémicas intersetoriais
da operacéo Lava-jato, Dieese (2021) traz o impacto que o Brasil sofreu com relacéo
aos escandalos de corrupcao provocados pela operacdo Lava-jato até 2017, que
chegaram & casa das centenas de bilhdes de reais e causou uma reducéo no PIB de
3,6% nos anos 2016 e 2017.

Apoés os impactos dessa operacdo Lava-jato, houve o contexto da pandemia
do COVID-19, e, nesse cenario, Paiva e Paiva (2021), em seu artigo, trazem o real
impacto econémico mundial, relatando que os paises do G20 aportaram em torno de
25 trilhdes de dolares do Fundo Monetério Internacional e que os gastos do Brasil com
a crise sanitaria ultrapassaram meio trilhdo de reais.

Face a essa cronologia, no entendimento de Antonio (1998), a inflagdo assola
ndo somente a populagcdo e as empresas como também os credores financeiros, pois
a inflacédo afeta, de certo modo, a todos, seja 0s que tomam dinheiro por empréstimo,
seja 0s que o emprestam, portanto, os impactos inflacionarios tém visivel alcance.

A fim de esclarecer como esse impacto ocorre, Luque (1998), professor e
doutor da Universidade de S&o Paulo, mostra que o credor perde recebendo a quantia
emprestada reduzida pela inflacéo e, por isso mesmo, perde néo s6 as taxas normais,
como também a renda que teria se tivesse aplicado seu dinheiro em alternativas mais
rentaveis de investimento.

Com efeito, Dornbush e Fisher (1982) afirmam que a inflagcao prolongada pode
desarticular todo o sistema econémico de um pais. Pessoas fisicas perdem poder de
compra, endividam-se mais facilmente, enquanto as pessoas juridicas também
perdem dinheiro de aplicacdes e investimentos, pois precisam, com maior frequéncia,
buscar empréstimos e se verem também vitimas das taxas de juros praticadas pela
inflagdo (DORNBUSH; FISHER,1982).

Em virtude dessas consideracdes, ocorreu a criacdo de metodologias
sistematicas e sua utilizagdo na politica monetaria, porque o controle do poder
regulador do Estado com politicas sistémicas pode por termos diante de situacdes
inflacionarias descontroladas (REIS, 2021).

No caso do Brasil, hd as seguintes medidas de regulacdo da liquidez do
mercado: a Selic, o Mercado Aberto, o Depdsito Compulsério e o Redesconto. Esses
instrumentos tém como objetivo regular a fluidez do mercado e controlar a inflagéo

para o desenvolvimento econdmico no pais (REIS, 2021).
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Nesse contexto, este relatorio técnico limita-se a abordar as modalidades de
empréstimo e de financiamento concedidas pelas instituicbes financeiras, pois se
tratam de modalidades que apresentaram o maior volume de crédito concedidos
aplicaveis tanto a pessoas fisicas como a pessoas juridicas, diferentemente das
outras modalidades que atendem apenas a uma natureza financeira, essas
modalidades de créditos representam cerca de 63% do volume de créditos concedidos
nos ultimos anos (SANTANA, 2021).

1.1 OBJETIVO GERAL

A pesquisa tem por objetivo geral identificar o impacto da inflacdo nas

concessoes de crédito.

1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Quanto aos objetivos especificos, caracterizar e identificar a variacdo da
inflacdo no Brasil nos ultimos anos; e identificar e classificar a natureza das

concessoes de crédito concedidas pelas instituicées financeiras no pais.

1.3 METODOLOGIA DE PESQUISA

Com relacdo aos procedimentos, este relatério técnico baseia-se na pesquisa
classificada como exploratéria, com intuito de ampliar e desenvolver ideias, levando
em consideracao a formulacao de problemas mais concretos acerca da concessao de
crédito (GIL, 2008).

Quanto ao método, baseia-se na metodologia de revisao bibliogréafica, na qual,
segundo Lakatos e Marconi (2003), faz-se um levantamento bibliografico correlato ao
tema, apurando dados e informacdes de tedricos e discussbes que componham a
tematica.

Com relacdo ao conteudo, buscou-se material bibliografico pertinente a
tematica das concessfes de crédito, politicas monetarias e impacto da inflacdo.
Nesse sentido, a coleta de dados se processou pela busca de livros, artigos em
revistas e jornais, dissertacdes de mestrado e textos publicados em paginas

eletrbnicas especializadas na area de economia e ciéncias contabeis.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 A MOEDA

A moeda é utilizada como um instrumento monetério, indispensavel e Unico
dispositivo disponivel para operar no mercado, mas, em tempos antigos, antes de
existir a moeda, fazia-se a pratica do escambo para pagamento, isto é, o ato de troca
de itens, em que as pessoas trocavam suas mercadorias e servicos diretamente com
outros cidadéos (ABREU; COELHO, 2009).

Conforme ressaltam Abreu e Coelho (2009), havia muitas desavencas para
precificar os itens de troca, além de ambos terem que demonstrar interesse na troca,
e, gracas a essa dificuldade, ocorreu a necessidade de se criar um padréo de medida,
para que surgisse a garantia de aceitacao nos processos de compra e venda de itens
variados e para pagamento de servi¢cos prestados, surgindo, entdo, a moeda.

Nos dias atuais, a ideia de moeda se mostra cada vez mais consolidada, no
entanto, a busca por padronizacdo continua existindo, principalmente o padréo
mundial, razdo pela qual as na¢cdes buscam manter um didlogo constante no que diz
respeito a tentativa de padronizar moedas e seus valores (DUARTE, 2009).

Para Duarte (2009), antigamente, havia o ouro como padrdo mundial, mas
hoje ha duas moedas disputando essa posi¢ao, o dblar e o euro, 0s quais, de certa
forma, tém contribuido para as negociacbes entre regibes de mesmo peculio,

ocasionando o crescimento desses mercados que compartilham da mesma moeda.

2.2 A EVOLUCAO DA MOEDA NA HISTORIA

A pratica do escambo foi muito comum na época da coloniza¢do do Brasil,
pois, naquele tempo, ocorreu a troca de madeiras durante a extracao do Pau-Brasil
por objetos de interesse dos indigenas, com trocas ocorridas entre 0os portugueses e
os indios (DUARTE, 2009).

Tal sistema de troca teve seu fim em 1694, quando foi legitimada e cunhada
pela Casa da Moeda da Bahia a primeira moeda brasileira, a qual foi trocada nove
vezes até os dias atuais, uma evolucao que combateu fortemente a inflagéo e reduziu

varios zeros da moeda, estabilizando-se no real, criado em 1994 (ROSA, 2014).
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Atualmente, face ao real, também ha uma nova moeda, denominada “Moeda
Escritural” ou “Moeda Bancaria”, com isso, as notas e moedas emitidas pelos bancos
comerciais criaram uma outra forma de pagamento, um conjunto de registros
eletronicos que conseguem transferir valores, com baixo custo, rapidez e seguranca,
tudo isso devido ao avanco tecnolégico das telecomunicacfes e do sistema de
pagamento eletrénico (ROSA, 2014).

Sendo assim, entende-se que a moeda tem suma importancia no modelo atual
de mercado, pois todas as transagbes sdo realizadas pelo valor desse papel,
tornando-se necessario entender sua importancia e participacdo no mercado, dado
gue pessoas fisicas e juridicas lidam diariamente com ela em transacdes variadas,
muitas vezes cruzando-se até mesmo as fronteiras entre paises (MONTORO FILHO,
1998).

Portanto, é possivel perceber que a moeda objetiva descomplicar as
transacdes, funcionando como um mecanismo basico na operacdo do mercado, de
forma que sua alteracdo impacta diretamente as variaveis econémicas, como o nivel
dos precos, dos produtos, as concessdes de crédito, a taxa de inflacao, a taxa de juros
e a empregabilidade (MONTORO FILHO, 1998).

2.3 A INFLACAO NO BRASIL

De acordo com Munhoz (1997), um dos maiores problemas que a economia
brasileira enfrenta ao longo dos anos tem sido controlar o aumento de precos da
economia, e, no contexto econdmico, a inflacdo é caracterizada pelo aumento
continuo e generalizado dos precos dos bens e servicos de um pais ou regidao em
determinado tempo, o que causa perda de poder de compra da moeda.

No periodo da grande recessao mundial, os presidentes em conjunto as suas
equipes buscaram diversas alternativas para controlar a hiperinflagdo nos produtos,
de forma que a falta de controle da inflacdo foi um problema caracteristico da
economia brasileira, principalmente dos anos 80 até por volta de 1994 (FRANCA,
BARBOSA, 2019).

Em se tratando dessa tentativa de controle inflacionario, houve no Brasil
diversos planos de estabilizacdo implementados com o objetivo de combater a alta

inflacdo (Plano Cruzado, Plano Bresser, Plano Verédo e Plano Collor), mas nenhum
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obteve éxito, com excec¢do do Plano Real, implementado em 1994, no governo de
Itamar Franco, que tinha como Ministro da fazenda Fernando Henrique Cardoso,
tendo conseguido reduzir e estabilizar o processo inflacionario no pais (FRANCA;
BARBOSA, 2019).

No que diz respeito a amplitude do fenémeno da inflagcdo, desde o inicio da
descoberta do conceito de inflagdo até os dias atuais, foram identificados diversos
tipos de inflagéo, entre as quais: inflagdo de demanda, inflagdo de custos, inflagao
estrutural e inflacao inercial (RAMPOM, 2015).

Para Rampom (2015), a inflacdo de demanda costuma ser uma das mais
conhecidas e geralmente a que ocorre na maior parte das vezes entre as economias
mundiais, caracterizando-se quando a procura por bens e servicos € maior que a
oferta ou quando a capacidade produtiva esta préxima do seu limite.

De acordo com Lopes e Rosetti (2005), uma das principais explicacdes
tedricas da inflacdo de demanda é que a alta generalizada dos precos resulta
simplesmente de uma exorbitancia de demanda agregada em relacdo a capacidade
de oferta agregada da economia.

Nesse sentido, cabe pontuar que a inflacdo de custos ocorre por causa do
aumento de custos de producdo, pois se acredita que varios aspectos podem afetar a
guantidade de producdo e comprometer assim a oferta, logo, esse tipo de inflacdo
acontece quando a demanda se mantém estavel, mas os custos de producao dos
empresarios sobem (RAMPOM, 2015).

Seguindo a linha de raciocinio, a inflacdo estrutural ocorre quando um pais
concede servicos insatisfatérios ou ineficazes de infraestrutura, provocando uma
elevacao dos custos no processo de producéo, distribuicdo e fornecimento devido a
precariedade (RAMPOM, 2015).

Exemplificando essa inflacdo estrutural, Lopes e Rossetti (2005) citam que
fatores como inflexibilidade na oferta de alimentos, devido a concentragdo entre
grandes ou pequenas propriedades agricolas, somada ao aumento da participacéo da
industria no produto agregado da economia, provocam pressoes inflacionarias.

Além disso, h& a inflag&o inercial, a qual, para Rampom (2005), ocorre quando
se acredita que o aumento de precos ira acontecer mesmo que ndo aconteca
necessariamente uma alteracdo nos niveis de demanda ou oferta, também chamada
de inflagdo psicologica em fungdo da memoaria inflacionaria bastante presente em

economias com prec¢os indexados.
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Devido a isso, no ano de 1994, juntamente a implantacdo a moeda do real,
surgiu a necessidade de combater esses tipos de inflagédo, para isso foi colocado em
pratica o novo método de controle monetério inflacionario em 1996, implantando-se
varios mecanismos, como controle das taxas, operacdes de redesconto, depdsitos
compulsérios e muitos outros (MUNHOZ 1997). Essas ferramentas trouxeram ao
governo o poder de controlar a inflacdo e, com isso, buscar manter a inflacdo dentro

dos parametros saudaveis para a economia (MUNHOZ, 1997).

2.3.1 A relacédo entre a inflacdo e as taxas de juros

Apos as adocgdes dos referidos instrumentos para controlar a inflacdo no ano
de 1999 por meio do Decreto-Lei 3088 de 21/06/1999, estabeleceu-se o
funcionamento do regime de metas de inflacdo. A governanca deste sistema brasileiro
de metas de inflacdo funciona como segue na forma vigente. Nesse contexto, foi
criado o Conselho Monetario Nacional, o qual € composto pelo Ministro da Fazenda,
pelo Ministro do Planejamento e pelo Presidente do Bacen, tais membros sao
nomeados pelo Presidente da Republica e, no més de junho de cada ano, relinem-se
para estabelecer as metas de inflacdo e seus correspondentes intervalos de tolerancia
para os proximos dois anos (FILHO; BARBOSA, 2008).

Esse encontro entre tais membros objetiva sobretudo sistematizar a variagao
desejada do indice de precos ao consumidor (IPCA), de forma que se verifiguem os
ajustes fiscais e financeiros necessarios para manter as contas do pais em situacao
confortavel, permitindo também uma analise das medidas de contencdo das altas
taxas de juros (FILHO; BARBOSA, 2008).

Definidas as metas estabelecidas na supracitada reunido, o Banco Central do
Brasil passa a ser o responsavel por seu cumprimento, e, para isso, o Comité de
Politicas Monetarias (Copom) decide o nivel da taxa basica de juros da economia, a
taxa Selic, necesséria para atingir a meta de inflacdo (GOZzZZI, 2021). Com isso, a
referida meta seré considerada cumprida sempre que a inflagcao vigente no ano estiver
dentro do que foi projetado (GOZZI, 2021).

Assim sendo, vé-se que a Selic é a taxa utilizada pelo Banco Central para
incentivar os investimentos e controlar a inflagdo, e o IPCA, por outro lado, € quem

fornece as informacdes sobre a variacdo dos pre¢cos na economia, que serdo usados
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para estabelecer se a Selic deve subir, descer ou se manter estavel (CORACCINI,
2021).

Quanto a essa variagdao da taxa Selic, deve-se mencionar que sua
manipulagéo vai influenciar as demais taxas de juros de mercado, como aquelas
cobradas pelos bancos, pois ela interfere na concesséao de crédito, ja que esta é capaz

de torna-los mais ou menos atrativos, dependendo de sua variagdo (CORREA, 2020).

2.3.2 Ultimos casos inflacionarios brasileiros

Apesar de a conquista pelo controle inflacionério ter sido alcangada com a
adocao do regime de metas de inflacdo, nos ultimos anos, o Brasil tem enfrentado
uma grande fragilidade econémica, devido ao crescimento das despesas publicas
(MOURA et al., 2020). Isso ocorre porque, até o final de 2014, o crescimento das
receitas ndo acompanhou a significativa expansédo nos gastos publicos e, a partir do
final desse mesmo ano, as receitas passaram a apresentar uma tendéncia declinante
em razdo do desaquecimento econémico (MOURA et al., 2020).

Paralelo a situacéo fiscal desfavoravel do Brasil, o que também contribuiu
para a desaceleracdo da economia do pais foram as descobertas de corrupcao na
operacdo Lava-jato, o que comprometeu a imagem do pais frente aos seus
investidores, e a somatoria dessas situacées implicou em uma reducdo no Produto
Interno Bruto brasileiro nos anos de 2015 e 2016 (MOURA et al., 2020).

Ademais, Dieese (2021) traz em seu artigo a operacéo Lava-jato iniciada em

2014, indicando que tal operacéao foi responsavel por descobrir o maior escandalo de
corrupcdo da historia do pais. O autor também traz que o apice de investigacéo
ocorreu em meados de 2016 quando os investigadores descobriram que tal
acontecimento impactou a economia em centenas de bilhdes de reais, corroborando
uma reducédo do PIB nos anos de 2016 e 2017.

Devido ao ocorrido, investidores perderam a confianca no pais, a vista disso,
estima-se uma perda de 172,2 bilhdes de reais, dinheiro este que o Brasil esperava
receber com o retorno de investimentos (DIEESE, 2021). Por conta disso, Debit (2021)
mostra que o Brasil alcancou a marca de 9% de inflagdo, nos anos de 2015 e 2016, a

maior marca desde o ano de 2003, conforme Gréafico 1.
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GRAFICO 1 - Impacto inflacionario devido ao caso de corrupgio
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Fonte: DEBIT?! (2021).

Conforme se constata pelo grafico, no ano de 2017, houve-se uma melhora
com relacdo ao equilibrio das taxas de juros no pais devido a uma boa expectativa de
melhora na situagéo fiscal e governamental do pais, com a promessa da reforma
previdenciaria, que chegou a acumular 182 bilhdes de reais entdo, com isso, a taxa
de inflacdo se estagnou em 3% nos quatro anos subsequentes (ZIMERMANN, 2019).

Mais tarde, com o governo do entdo presidente Jair Bolsonaro, foram criadas
expectativas positivas sobre a economia, e a adocéo de politicas liberais retirou o pais
da recessao, de forma que a aprovacédo da nova previdéncia trouxe boas expectativas
para reducdo do endividamento publico, apresentando um crescimento estimado de
1,1%, o que criou uma expectativa de eliminar o déficit fiscal até 2023 (FERRARI,
2019; SASSE; OLIVEIRA, 2020).

Em se tratando dessas expectativas, de acordo com Ferrari (2019), a
conjectura de melhora econémica de 2018 ndo durou muito tempo, pois, no ano
seguinte, 0 pais passou por novos problemas econdémicos relacionados aos gastos
exorbitantes com a Pandemia do virus transmissor da Covid-19, de forma que o
governo gastou o0 que se esperava economizar em dez anos com a reforma da
previdéncia. O poder publico precisou prestar suporte & populacdo, concedendo

auxilios as pessoas com necessidade, financiamentos com baixos juros a empresas,

1 A Debit € uma empresa fundada em 1999 cujo objetivo é fornecer solugGes para a efetuacdo de
célculos trabalhistas e de correcdo monetaria.
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gastos com aquisi¢cao de vacinas, suplementos e implantacéo de hospitais (FERRARI,
2019).

Essa série de acontecimentos em cadeia ndo s6 fez a economia perder sua
forca, como também trouxe novamente o retrocesso econdmico brasileiro, pois esses
gastos alcancaram a marca de 600 bilhdes de reais (CESAR; CRISTINA, 2021). Esta
crise sanitaria impactou a inflagdo rapidamente, provocando o aumento da taxa de
inflagéo de 3% para 10% no prazo de apenas um ano, assim como pode ser verificado
no Grafico 2.

GRAFICO 2 - Inflag&o no Brasil durante o periodo do COVID-19
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Fonte: DEBIT (2021).

Neste gréfico, € apresentado que a inflagcdo cresceu no ano de 2021 com 0s
gastos realizados pelo governo, a inflagdo mais do que triplicou em um periodo menor
gue um ano, saindo da casa de 3% no final de 2020 para 10% no més de outubro de
2021 conforme dados extraidos publicados por Debit (2021).

Devido a isso, percebe-se que a inflagdo sempre foi um tema presente na
histéria do Brasil, assunto recorrente que ganha destaque na economia do pais ha
varias décadas, visto estar relacionado a casos de corrupcdo, desvio de verbas
publicas, gastos com investimento em prol de sanar problemas imprevistos e assim
por diante (FERRARI, 2019).

2.4 MERCADO MONETARIO

Segundo Bergo (2011), o mercado monetario envolve operacdes de curto

prazo, proporcionando um rapido controle da liquidez da economia e das taxas
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basicas de juros, conforme as metas estabelecidas pelas autoridades monetarias para
a execucao da politica econdémica.

O sistema financeiro € um conglomerado de instituicbes que procura garantir
boas condicbes no manejo de recursos entre agentes deficitarios e agentes
superavitarios, portanto, o mercado pode ser atribuido como elemento base no
encadeamento da ascensao econdmica, uma vez que permite a elevacao das taxas
de poupanca e investimento (FORTUNA, 2013).

O sistema financeiro agrega servicos importantes para a economia, e 0
principal é permitir que agentes superavitarios cuja renda é superior aos seus gastos
transfira recursos por intermédios bancarios ao agente deficitario, cujos gastos séo
maiores do que sua renda ou tém intencdo de alavancar seus negoécios
(HILLBRECHT, 1999).

Quanto a esse ciclo sistémico, nota-se que ele avoluma a possibilidade de
producdo de bens e servicos na economia e melhora a vida dos consumidores, pois
permite que eles antecipem ou prorroguem seu consumo de acordo com suas
necessidades (HILLBRECHT, 1999). A Figura 1 demonstra o fluxo de fundos por meio

do sistema financeiro.

FIGURA 1 — Fluxo de fundos por meio do sistema financeiro

Intermediarios
financeiros

Poupadores- Investidores-

Emprestadores Tomadores
- Individuos - Individuos

- Fi - Firmas
Firmas Mercados

- Governo Ei . - Governo

- Estrangeiros Inanceiros - Estranqgeiros

Fonte: HILLBRECHT (1999).

Este fluxo demonstrado acima indica o entendimento de como funciona a
circulacao do dinheiro no mercado monetario, mostrando que os agentes poupadores,
com o intuito de lucrar em cima de seus recursos, realiza a movimentacéo deles para
um intermediario financeiro recebendo em troca uma porcentagem, e, em seguida,

por meio deste intermediario, um agente tomador/investidor capta tal recurso para
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reorganizacdes financeiras ou prospeccdes em investimentos. Portanto, conforme
essa ilustracdo, percebe-se como funciona a circulacdo de dinheiro no mercado
monetério (HILLBRECHT, 1999).

2.4.1 Origens do Banco Central

Historicamente, conforme narra Corazza (2001), o primeiro banco central em
nivel mundial surgiu na Inglaterra em 1694, cuja evolucdo fez-se modelo para os
demais paises, como a Franca (1800), a Alemanha (1875), o Japéo (1882), a Italia
(1893) e os Estados Unidos (1913).

Em 1920, houve uma conferéncia em Bruxelas com discursos de incentivo a
criacao de bancos centrais em todos os paises, e, nessa convencéo, os Estados foram
levados a criarem seus proprios bancos, de forma que, no inicio da década de 1950,
chegou-se a marca de 48 dessas instituicdes, chegando a ser criado no Brasil
somente em 1964 (CORAZZA, 2001).

Para entender as razfes da criacdo dos primeiros bancos centrais, em seu
estudo, Smith (1936) conclui que os bancos foram estabelecidos e fundados por
motivos politicos, atrelados as necessidades financeiras do governo, sem autorizacao
econbmica do Estado para conceder a iniciativa da emisséo de notas, de forma que
“um banco central ndo é produto natural do desenvolvimento bancario. Ele é imposto
de fora ou vem a existéncia como resultado de favores governamentais” (SMITH,
1936, p.169).

Por outro lado, compreende-se que ndo somente aspectos politicos foram
razdes determinantes para o estabelecimento desses bancos centrais, mas também
o proprio desenvolvimento da Economia Monetéria produziu a emergéncia dos bancos
centrais, pois, “de certa forma, o banco central € criacdo do mercado e ndo uma
criatura do Estado” (AGLIETTA, 1991, p. 5).

2.4.2 Estrutura do Sistema Financeiro Nacional

O sistema financeiro é composto por regras, instituicdes e 6rgaos reguladores
que trazem seguranca, transparéncia e agilidade nas transagcbfes financeiras,

incumbidos pela transferéncia dos recursos entre agentes superavitarios e deficitarios,



23

de forma a controlar as operacdes financeiras com seguranca para a estabilidade da
economia (REIS, 2021).

Conforme esclarecido por Simonetto e Triches (2006), o método de resolucao
da oferta desses recursos acontece por meio da relacdo entre quatro agentes
econdmicos: o Banco Central, que regula e fiscaliza o sistema bancario e é dirigente
pelo caminhar da politica monetéaria: as agéncias bancarias, que sao intermediarios
financeiros; os depositantes, pessoas fisicas ou juridicas que mantém saldo em conta
bancéria; e os tomadores de recursos bancarios, que sdo pessoas ou empresas que
contraem verbas por meio de endividamento.

No Brasil, a Constituicdo de 1988 determina, conforme o artigo 192, incisos |
a VIl, que o Sistema Financeiro Nacional (SFN) € composto por dois subsistemas, o
normativo e o de intermediacdo financeira visando a manutencédo do equilibrio do
mercado brasileiro (BRASIL, 1998). Com isso, o Quadro 1, apresentado na pagina
subsequente por razdes de melhor visualizagdo, mostra o esquema de formacéo e

progresso do SFN brasileiro, conforme resume Rosa (2014).
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QUADRO 1 - Formacao e progresso do Sistema Financeiro Nacional do Brasil

OrgaoFs_ de Regulagdo e INStituic6es  pancos maltiplos com carteira comercial
iscalizacao financeiras
captadoras bancos comerciais
de depdsitos caixa econémicas
a vista cooperativas de crédito
bancos multiplos sem carteira comercial
(B:EEITRBAA\IE\I 88 bancos de investimentos
BRASIL bancos de desenvolvimento
sociedade de crédito financeiro e
Demais investimento
instituicbes  sociedade de crédito imobiliario
financeiras  companhia hipotecaria
CMN associacdes de poupanca e empréstimos
agéncias de fomento
sociedades de crédito ao
CVM - microempreendedor
COMISSAO DE bolsas de mercadorias e de futuros
VALORES bolsas de valores
IMOBILIARIOS Outros sociedades corretoras de titulos e valores
intermedia- mobiliarios
fios ou sociedades de arrendamento mercantil
auxiliares . .
financeiros sociedades corretoras de cambio
representacoes de instituicdes financeiras
estrangeiras
agente autbnomos de investimentos
SUSEP — Entidades €ntidades fechadas de previdéncia privada
SBEEEKTDEIQ] Iigadas aos entidades abertas de previdéncia privada
SEGUROS S|st(_en]as_de sociedade seguradora
PRIVADOS previdéncia e sociedade de capitaliza¢&o
COM- Seguros sociedades administradoras de seguro-salide
fﬂ%l‘lil_'é) Administra- fundos mt]_tuos _
TARIO cao de clubes de investimentos
NACIO- recursos de carteiras de investidores estrangeiros
NAL terceiros  administradoras de consércio
SPC - sistema especial de liquidagéo e custddia —
SECRETARIA DE SELIC
PREVIDENCIA Sistema de central de custddia e de liquidacéo financeira
COMPLEMEN- | liquidagéo e de titulos CETI
TAR custddia  caixas de liquidacao e custddia

sociedade distribuidora de titulos e valores
mobiliarios

Fonte: ROSA (2014).
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2.4.3 O subsistema de intermediacéo financeira

O Banco Central do Brasil afirma que o subsistema de intermediacdo é
composto por inumeras instituicdes tituladas como bancarias e ndo bancérias
conforme a capacidade que apresentam de emitirem moeda; instituicdes auxiliares do

mercado e instituicdes tituladas como nao financeiras (BRASIL, 2007).

FIGURA 2 - Estrutura do sistema financeiro nacional
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Fonte: ROSA (2014).

Dentro do organograma do SFN, no subsistema de intermediacédo, estao
classificadas as instituicbes financeiras bancarias, que sdo os bancos comerciais,
multiplos e caixas econdmicas, conforme apontado pela Figura 2, diferente do sistema
normativo, composto por instituicdo de regulacdo, como o Bacen (BRASIL, 2007).
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Os bancos comerciais sdo obrigados por lei a trabalharem sob regime de
sociedades anbnimas e executam operacfes de crédito, pois sua principal
caracteristica é de serem fornecedores de crédito a vista para curto e médio prazo, e
0s recursos dessas instituicdes sao advindos de depdsitos a vista, a prazo, operacdes
de redesconto bancario, assisténcia financeira e operacdoes de cambio (RESE;
CANHADA, 2012).

Rese e Canhada (2012) ainda afirmam que, em seu projeto, o banco
comumente forma sua base de atividades por quatro carteiras, a comercial; a de
investimento e desenvolvimento; a de sociedade de crédito; e a de financiamento e
investimento e sociedade de crédito imobiliario.

Além disso, para que uma instituicdo se configure como um banco multiplo,
deve conter em sua carteira pelo menos duas instituicdes, sendo que uma delas deve
necessariamente ser um banco comercial ou um banco de investimento e
desenvolvimento (RESE; CANHADA, 2012). No Quadro 2, apresentam-se as
principais carteiras autorizadas pelo Bacen e sua existéncia em bancos publicos e/ou

privados.

QUADRO 2 - Carteiras autorizadas pelo Banco Central para os bancos multiplos

CARTEIRAS / CONTROLE | PUBLICO | PRIVADO
BANCO COMERCIAL SIM SIM
BANCO DE INVESTIMENTO NAO SIM
BANCO DE DESENVOLVIMENTO SIM NAO
SOCIEDADE DE CREDITO IMOBILIARIO SIM SIM
SOCIEDADE DE CREDITO FINANCEIRO E INVESTIMENTO SIM SIM
SOCIEDADE DE ARRENDAMENTO MERCANTIL SIM SIM

Fonte: BRASIL (2007).

2.5 POLITICA MONETARIA

Conforme Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2009), a politica
monetéria tem a ver com a atuacdo do Banco Central para definir as condigbes de
liquidez da economia, por meio da quantidade da oferta da moeda e do nivel de taxas
de juros entre outros.

No entanto, outro autor faz um contraponto a essa definicdo, proposto por

Fortuna (2013, p. 33), que define politica monetaria como sendo o “controle da oferta
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da moeda e das taxas de juros de curto prazo que garanta a liquidez ideal de cada
momento econdémico.”

Com isso, vé-se que a politica monetaria esté relacionada a oferta de moeda,
aos instrumentos utilizados e aos mecanismos de transmisséo de seus efeitos, e essa
oferta, entdo, € praticada por autoridades monetarias, via notas e moedas metalicas
e também pelos bancos, pois, apesar de ndo poderem emitir, podem criar ou destruir
a moeda (MONTORO FILHO, 1998).

De acordo com Hillbrecht (1999), é habitual economistas relatarem que a
conducao da politica monetéria deve ser realizada de forma a impulsionar o bem-estar
da populacdo em um pais, visto que isso permitira transacées mais seguras com a
moeda corrente e conforto financeiro aos seus Usuarios.

O Banco Central, na pratica da politica monetéria, tem como intuito atingir
seus designios, no entanto, inlmeras vezes esses chocam entre si, pois, na realidade,
0 objetivo de alcancar crescimento econdmico é condizente com o de elevacéo dos
niveis de emprego, bem como a intencdo de estabilidade do sistema financeiro &
compativel com a estabilidade das taxas de juros, entdo, a estabilidade de precos é
desproporcional ao desenvolvimento econémico e estabilidade de taxas de juros em
pequeno espaco de tempo (ROSA, 2014).

Na atualidade, o encarregado pelo cumprimento dessa politica de estabilidade
financeira é o Banco Central, o qual, embora trace seus alvos na execucéo da politica
monetéaria, ndo detém o controle soberano sobre os niveis de emprego e precos
conforme apontam as consideracdes de Madeira (2014).

Para conduzir esse controle de forma mais eficaz, o Banco Central passou a
fazer uso de um conjunto de instrumentos que o auxilia a obter éxito indiretamente,
interferindo na moeda, todavia, o retorno dessas acdes s6 aparece apos um certo
tempo, isso por causa da defasagem de informacdes (MADEIRA, 2014).

Essa defasagem de informagdes que leva tempo para ser remediada ocorre
quando ndo se identificam de imediato as alteracbes desejadas nas variaveis
econbmicas relevantes, ndo sendo todas as informacdes estatisticas da area
econbmica concomitantemente atualizadas (MADEIRA, 2014)

Ainda segundo Madeira (2014), tal situagcéo de descompasso acontece devido
as acOes referentes a politica monetaria ndo sofrerem impacto de imediato nas
variaveis econdémicas, como por exemplo, o Produto Interno Bruto e a taxa de inflac&o,

0s quais também levam tempo para ser verificadas e atualizadas.
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2.5.1 Concessao de crédito

Tal como foi exposto por Hillbrecht (1999), Bergo (2011) e Fortuna (2013), a
origem da concessdo de crédito tem a ver com uma relacdo entre uma pessoa
poupadora de dinheiro e uma tomadora por meio de um intermediador, pois é isso que
permitira o equilibrio entre o capital fornecido como crédito e o que sera pago
posteriormente na forma dos juros.

Para Bergo (2011), hd sempre uma pessoa poupadora, com interesse de fazer
seu dinheiro render juros, entdo ela procura instituicdes financeiras que pagam esses
juros para captar tal recurso, com isso, essas entidades fornecem esse recurso para
os tomadores, pessoas que querem controlar suas dividas ou realizar investimentos.

Souza (2021), em uma matéria a Camara de Dirigentes Lojistas de Sao Paulo,
discute o conceito do que é concessao de crédito, entendendo que essa concessao €
tida como um mecanismo com o qual uma instituicdo financeira examina a liberacéo
de crédito para uma pessoa fisica ou juridica.

De acordo com a circular n® 1273 publicada pelo Banco Central, as operagdes
de crédito no contexto brasileiro estdo assim regulamentadas, segundo as quatro
seguintes modalidades: empréstimos, financiamentos, titulos descontados e
arrendamento mercantil (BRASIL, 2021).

Stumpf (2021) explica que os empréstimos sdo contratos entre cliente e
instituigéo financeira por meio do qual o cliente recebe um valor em dinheiro com prazo
determinado para ser devolvido, acrescidos os juros pré-definidos, sem a necessidade
de comprovar a destinacdo. O mesmo autor afirma também que a concessao de
financiamento é semelhante ao de empréstimo e que sua diferenca esta na
obrigatoriedade de informar uma garantia sobre o peculio concedido.

Stumpf (2021) expde nos materiais de estudo para certificacdo da Topinvest
2021 que os titulos descontados sdo uma modalidade de aquisicdo de crédito
exclusivo para pessoas juridicas e muito utilizados por empresas de todos os
tamanhos. O autor também ressalta que, por se tratar de operacdes bancarias, 0
credito s6 € cedido com garantias, podendo ser, cheques, boletos, duplicatas
mercantis ou até mesmo notas promissorias.

Por outro lado, quanto ao arrendamento mercantil, Brasil (2021) afirma que,
nessa operacao, o bem é arrendado, ou seja, o banco (arrendador) € o dono do bem,
mas o cliente (arrendatario) tem o direito de usa-lo durante o prazo do contrato. O



29

autor ressalta que essas operacdes sao vinculadas a uma destinacdo especifica e
que, apesar de escolhido o bem a ser usado, o bem ainda sera de propriedade da
instituicdo no final da vigéncia do contrato.

Essas formas de captacdo de recursos sdo encontradas em instituicoes
financeiras legalmente liberadas pelo Bacen, desde que estejam de acordo com as
normatizacdes estabelecidas pelo conselho monetéario nacional, dentre elas, Banco
Bradesco, Banco do Brasil, Itat, Santander, Caixa Econdmica, entre outras (ABREU,
2019).

Além disso, para que as pessoas consigam usufruir desses créditos, as
instituicbes realizam andlises de diversos fatores, como o risco de se tornar
inadimplente e o valor que ela esté solicitando, de forma que né&o ter restricdo no
proprio nome € apenas um dos quesitos de andlise (SOUZA, 2021).

Na sequéncia, este trabalho abordara as modalidades de empréstimo e de
financiamento concedidas pelas instituicbes financeiras, pois se tratam de
modalidades que apresentaram o maior volume de crédito concedidos aplicaveis tanto
a pessoas fisicas como a pessoas juridicas, diferentemente das outras modalidades

gue atendem apenas a uma natureza financeira (BRASIL, 2021).

2.5.2 Empréstimos

O empréstimo trata-se de contratos entre o cliente e uma institui¢cdo financeira
(banco, cooperativa de crédito, Caixa Econémica) por meio do qual o cliente recebe
um valor em dinheiro com prazo determinado para ser devolvido, acrescidos 0s juros
pré-definidos, e o peculio recebido no empréstimo ndo tem destinacdo especifica,
assim, regulamentam-se as seguintes modalidades de empréstimo, conforme o Banco
Central do Brasil: o crédito pessoal, o crédito consignado, o capital de giro, o limite de
crédito e o cheque especial (BRASIL, 2007).

O empréstimo é uma operacdo mais simples e mais rapida, por ndo haver
finalidade especifica para o valor liberado, mas que pode ter custos e riscos maiores
para o banco, portanto, para concedé-lo, a instituicdo faz uma avaliacdo da
capacidade de pagamento do interessado e do seu histérico de crédito (BRASIL,
2021).
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A origem desses recursos fornecidos pelo banco ocorre por meio de
captacdes de dinheiro a vista e a prazo, conforme foi explicado anteriormente no fluxo
de fundos, e tais recursos compdem o caixa das instituicdes, as quais podem oferecer
parte do que foi captado limitado ao percentual definido pelo governo (FILGUEIRA,
BOECHAT, 2015).

Por sua vez, Filgueira e Boechat (2015) argumentam que esse recolhimento
de recursos bancérios é proveniente de terceiros, 0s quais geralmente depositam seu
dinheiro recebendo em troca porcentuais atrelados as taxas, aos referenciais, a Selic,

a CDI, ao cambio e a outras mais.

2.5.3 Financiamentos

O financiamento também se trata de um contrato entre cliente e uma
instituicdo financeira, mas com destinacdo especifica, como aquisicdo de iméveis e
veiculos em que o préprio bem serve como garantia pelo crédito concedido, entre
muitos outros (FILGUEIRA; BOECHAT, 2015).

Filgueira e Boechat (2015) designam que as principais modalidades de
financiamento aplicadas no Brasil nos ultimos anos tém sido o crédito pessoal, o
crédito consignado, o capital de giro, o limite de crédito e o cheque especial,
ferramentas atrativas para os que precisam de capital para variados fins.

A origem desses recursos fornecidos pelo banco também vem de captacdes
de dinheiro a vista e a prazo, no entanto, essa € uma modalidade cujo periodo de
pagamento comumente se da em longo prazo, por se tratar de aquisicdes de bens
com valores expressivos (SOUZA, 2021).

Apesar de serem aquisi¢cdes atreladas a garantias, por concederem menos
risco de inadimpléncia e notarem-se juros mais acessiveis, ainda assim, sao produtos
atrelados a taxas no momento da concessao, como a Selic, a CDI, o cdmbio, entre
outras (SOUZA, 2021).

Nesse contexto, pode-se citar como exemplo de financiamentos as
concessoes de crédito imobiliario, um produto cujos juros sdo taxas administrativas
somadas a variacdo da taxa Selic (taxa utilizada para calculo da inflacdo), devido a
iSso, é notério que as instituicdes se movimentam de forma a acompanhar no minimo

as variagcbes das taxas citadas, para que mantenham seu controle e crescimento
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econdbmico, assim, aquele financiamento que perdura por 10, 20, 30 anos ou mais

estara resguardado em relacéo a valorizacdo da moeda (SOUZA, 2021).

2.6 INFLUENCIA DA INFLACAO NAS CONCESSOES DE CREDITO

Conforme interpreta Feinman (1993), o governo, a fim de manusear o controle
inflacionario do pais, goza de varios mecanismos para controlar a inflacdo, cujo
objetivo é ndo deixar que se cresca descontroladamente ao ponto de as pessoas nao
terem condicéo de realizar investimentos e perderem com a desvalorizacao de seus
bens, evitando também que n&o se reduza bruscamente para que os cidaddos nao
gastem de forma exorbitante e, por consequéncia, aumente-se a inadimpléncia.

Para isso ocorrer, por meio do Bacen, foram criados e estabelecidos
mecanismos para controlar as variagbes no mercado de forma a buscar essa
estabilidade, entre eles estdo os depdsitos compulsérios, o mercado aberto, o
redesconto, a taxa Selic e muitos outros, implantados a partir de 1996, trazendo
melhor controle na liquidez (REIS, 2021).

Outrossim, para Reis (2021), o depdsito compulsorio, estrategicamente, é
uma ferramenta para controlar a oferta de dinheiro, pois representa o percentual que
os bancos tém de recolher junto ao Banco Central a cada novo depdésito realizado,
entdo, para o autor, quanto maior o percentual de compulsério, menor sera o volume
de dinheiro disponivel nos bancos, e, automaticamente, maior seré a taxa de juros.

Ja o0 mercado aberto trata-se do instrumento mais agil utilizado atualmente,
pois esse controla a liquidez por intermédio da emissdo ou da venda de titulos
publicos, podendo tornar o investimento mais seguro e rentavel ou, ao menos,
atraente, controlando a quantidade de moeda em circulacdo na economia (REIS,
2021).

No que concerne ao redesconto, o Bacen fornece empréstimos ao banco, o
gue se trata de um crédito de Ultima instancia, por se tratar de taxas maiores, portanto,
é utilizado como félego financeiro e para situa¢des de curto prazo, de forma que em
pouco tempo se pode retornar a estabilidade financeira sem o pagamento de taxas de
juros por muito tempo (REIS, 2021).

Por fim, h& a Selic, taxa que influencia as demais taxas de mercado, assim,

sua elevacao ou sua redugéo controlam a demanda e a liquidez da economia, ou seja,
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a Selic é uma taxa considerada norteadora e referencial de varias outras taxas,
influenciando as decisdes de tomada de crédito no pais (REIS, 2021).

Esse controle na liquidez, por sua vez, torna-se perceptivel quando se
extraem dados historicos sobre a inflagdo no Brasil (TORRES; CARNEIRO, 1999). A
seguir, conforme a Tabela 1, faz-se um resumo da taxa inflacionaria no Brasil dos
anos de 1981 até 2020, conforme informam os seguintes dados extraidos do material
informado por DEBIT (2021).

TABELA 1 — Histdrico inflacionario do Brasil

ANO | INFLACAO | ANO | INFLACAO | ANO | INFLACAO | ANO | INFLACAO
1981 102% 1991 492% 2001 7% 2011 7%
1982 100% 1992 854% 2002 8% 2012 6%
1983 131% 1993 1638% | 2003 14% 2013 6%
1984 188% 1994 |  2951% | 2004 6% 2014 6%
1985 224% 1995 148% 2005 6% 2015 9%
1986 167% 1996 16% 2006 4% 2016 9%
1987 218% 1997 7% 2007 3% 2017 3%
1988 554% 1998 3% 2008 6% 2018 3%
1989 1232% 1999 5% 2009 5% 2019 3%
1990 |  4116% | 2000 7% 2010 5% 2020 3%

Fonte: Adaptado de Debit (2021).

Conforme a tabela supracitada sobre a taxa de inflagdo nos ultimos anos,
nota-se que houve variagcdes acerca da taxa inflacionaria nos ultimos anos. Na
exposicao feita por ela, pode ser notada a conquista do governo pelo controle de
estabilidade das taxas a partir do ano de 1996 com a adoc¢do dos instrumentos de
medidas conforme comentado por Reis (2021).

A partir da referida tabela, também € possivel notar os deslizes no controle da
estabilidade inflacionaria nos dltimos anos, como por exemplo, o crescimento da taxa
inflacionaria do ano de 2010 a 2016 que variou de 5% para 9%. O crescimento da taxa
nesses respectivos anos ocorreu por conta de um grande crescimento do déficit fiscal
somado a descoberta de casos de corrupcdo, essas causas, aliadas a desconfianga
dos investidores, geraram o descontrole econdmico do pais (MOURA et al., 2020).

ApOs este crescimento, 0 governo tornou a utilizar os instrumentos de
medidas regulatérias para conter o avanco da inflacdo e o pais retornou-se a
estabilidade econdmica no ano de 2017 até 2020 mantendo uma média de 3%
conforme se vé na tabela acima (DIEESE, 2021). Para ou autor este periodo foi um

momento de calmaria no pais, no qual havia-se boas expectativas com a promessa
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da reforma previdenciaria e com o0 novo governo que apresentou politicas liberais, que
auxiliariam na retomada pelo controle econémico brasileiro.

Entretanto, apesar de conquistado um grande periodo de controle
inflacionario, no ano de 2021, o governo novamente o perdeu, dessa vez, em um
periodo menor que um ano, elas sairam da casa dos 3% e alcancaram a marca de
10% até o final do més de outubro (DIEESE, 2021). Esses ultimos dados nao sao
comentados pela tabela, pois ainda ndo houve o fim do ano citado, e os dados ainda
estdo incompletos.

Ademais, cabe destacar que a taxa Selic é definida pelo COPOM com base
na meta de inflacdo, e é ela que regula todas as outras taxas do Brasil, assim, sua
alteracdo coordena a liquidez, a inflacdo e o Produto Interno Bruto do pais (TORRES;
CARNEIRO, 1999). A seguir, na Figura 3, esquematiza-se o funcionamento da taxa

Selic em relacéo a liquidez, a inflacdo e ao PIB.

FIGURA 3 — Comportamento da Selic no controle financeiro

LIQUIDEZ INFLACAO “
AUMENTO
J 4
S 1 1 1
SELIC

Fonte: Adaptado de Reis (2021).

Segundo a Figura 3, quanto maior for a Selic, menor tendera a ser o consumo
e, consequentemente, menor sera a inflagdo, por conseguinte, quanto menor for a
taxa Selic, maior tendera a ser o consumo e, consequentemente, maior serd a inflacédo
corrente.

Percebe-se, portanto, que a forma pela qual a politica monetaria interfere na
atividade econdémica se deve ao fato de as alteracdes na taxa de juros de curto prazo,
alterarem o consumo e interferirem no custo do capital, além do custo dos bens
duraveis (MENDONCA; SACHSIDA, 2013).

Os ajustes da taxa de juros nominais visam guiar a taxa de inflagdo para o
que se pretende, para o que foi definido como meta pelo governo e, dessa maneira,

assegurar a estabilidade da economia como um todo, de forma que € perceptivel que
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sempre havera alterac6es nas taxas de juros, para uma convergéncia mais rapida da
inflacdo para seu controle (NEVES; OREIRO, 2008).

Bernanke e Gertler (1995) explicam as variagbes na concessédo de
empréstimos e relatam que, devido aos choques de politica monetéria, ha uma
mudanca no nivel de oferta de crédito bancario, impactando, portanto, a forma como
os créditos sdo concedidos e 0s juros por tras deles.

Em estudo, Bernake e Gertler (1995) analisam que, no caso de um choque
contracionista, a reducdo do nivel de reservas restringe os depdsitos bancarios,
afetando a capacidade de conceder crédito dos bancos, entéo, a contracao do crédito
bancario, por sua vez, eleva o montante a ser pago e, como resultado, diminui-se o
nivel de investimentos, abalando negativamente o crescimento da economia.

Por outro lado, Bernanke e Blinder (1992) trazem uma segunda interpretacao,
segundo a qual a reducdo da concepcdo de empréstimos acontece devido a
diminuicdo da demanda, e ndo aso fluxo de oferta do crédito, assim, quando ocorre
baixa demanda, também se reduz a busca por empréstimos.

Assim, vé-se que as concessdes de crédito estao atreladas a taxa de juros, e,
guando ha alteracBes nessas, 0s juros para concessao também séo alterados, devido
a isso, abaixo segue uma tabela que traz as ultimas variacfes da taxa Selic, que sera
explicada, para que assim se obtenha o entendimento de como essas variacfes

impactam na concesséo do crédito (PONTEL, 2020).

TABELA 2 — Custo de captacado e concessao

PERIODOS | jan-13 | jan-14 | jan-15 | jan-16 | jan-17 | jan-18 | jan-19 | jan-20 | jan-21

CUSTO
CA[I)DE'A— 7,25% |10,50% |12,25% | 14,25% | 13,00% | 6,75% | 6,50% | 4,25% | 2,00%
CAO
VALOR 7,25% |10,50% | 12,25% | 14,25% | 13,00% | 6,75% | 6,50% | 4,25% 2%
COBRADO + + + + + + + + +
PARA tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm.
CONCES- + + + + + + + + +
SAO tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa

Fonte: Adaptado de Debit (2021).

Conforme a tabela em questéo, vé-se o custo em percentual da captacdo e o

valor cobrado pelas instituicfes financeiras nas concessdes de crédito oferecidos a
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pessoas fisicas e juridicas, no periodo de 2013 a 01/2021. Percebe-se que, ao custo
de capitacdo de recursos, nas concessfes de créditos sdo acrescidas as taxas
administrativas mais a taxa fixa. Para Reis (2021), os bancos tém o papel de
intermediador financeiro, em que captam recursos de um agente superavitario e, com
esse mesmo recurso, oferecem crédito ao agente deficitario. O autor também afirma
gue, durante essas transac¢des, 0s bancos remuneram 0s agentes superavitarios pela
captacdo do recurso e também cobram dos agentes deficitarios um percentual sobre
o que foi concedido.

Devido a isso, os dados da tabela trazem a principal taxa oferecida pelos
bancos no momento da captacdo de recursos, a taxa Selic, para que se identifique o
percentual oferecido aos agentes poupadores nos ultimos anos, indicando o valor da
concessao do crédito para o agente tomador.

A partir dessas informacdes, é possivel notar que o custo para a captacao de
dinheiro variou entre os anos e, consequentemente, sua concessao, sendo assim, ao
se compararem 0s anos, é notavel o impacto que ocorrido nas concessdes de crédito
(DEBIT, 2021). A Tabela 3 ilustra essa questéo.

TABELA 3 — Custo real da captacdo de dinheiro para o banco oferecer a terceiros

PERIODOS | jan-13 | jan-14 | jan-15 | jan-16 | jan-17 | jan-18 | jan-19 |jan-20 | Jan-21
CUSTO
o | R | R$ | R$ | R$ | R$ | R$ | R$ | R$ | RS
CAO DE 72,50 |105,00 (122,50 | 142,50 | 130,00 | 67,50 65,00 | 42,50 20,00
R$1.000,00
VALOR R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$
COBRADO | 72,50 |105,00 122,50 |142,50| 130,00 | 67,50 65,0 42,50 20,0
PARA + + + + + + + + +
CONCES- | tx.adm. |tx.adm. |tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. | tx.adm. |tx.adm. | tx.adm.
SAO DE + + + + + + + + +
R$1.000,00 | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx. fixa | tx.fixa | tx. fixa | tx. fixa

Fonte: Adaptado de Debit (2021).

Segundo Reis (2021), a variagao da taxa Selic tem impactos na concessao do
credito. O autor explica que isso ocorre pelo fato de as concessdes de crédito estarem
atreladas a taxa Selic, pois a taxa é impactada sempre que ha alteracdes na inflacao.

Conforme ja foi mencionado anteriormente, essas alteracdes se ddo por conta da
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politica monetaria adotada no pais, que utiliza instrumentos de medidas regulatorias,
e a taxa Selic se trata de um deles.

Como se pode observar ainda na Tabela 3, foram substituidos os percentuais
expostos na Tabela 2 por valores reais, tendo como base uma transag&o no valor de
R$1.000,00, assim, ao se observar a Tabela 3, percebe-se que, nesses ultimos anos,
0 custo da concesséo do crédito variou bastante, tendo o maior custo no ano de 2016
e menor custo no ano de 2021, variando de 142,50 para 20,00. Essa variagdo €
perceptivel, visto percentualmente que ha uma diferenca de aproximadamente 700%.
Essa variacdo ocorreu devido as alteracdes na taxa Selic, em que o pais, conforme
apresentado na tabela 2, saiu de uma taxa de 14,25% de inflacdo no ano de 2016
para 2% no ano de 2021 (DEBIT, 2021). Isso posto, vé-se entre 0s anos o real impacto
sofrido nas concessdes de créditos.

Portanto, por meio desses levantamentos de dados, foi possivel inferir a relacéo
da inflacdo com as concessées de crédito, que se origina com as variacdes da inflacdo
que consequentemente provoca alteragdes na Taxa Selic que, por consequéncia, €
uma taxa atrelada as concessbes de crédito, identificando-se entdo o impacto da

inflacdo nas concessdes de crédito.
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3 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo da pesquisa foi identificar o impacto da inflacdo nas concessdes de
crédito a partir de um estudo exploratério. No estudo, delimitou-se a analise das
concessdes de crédito nas modalidades de empréstimos e financiamentos em funcao
de o volume de créditos praticados se concentrarem nessas. O estudo permitiu inferir
gue existe uma relacéo entre a inflacao e as taxas de juros praticadas no pais, sendo
assim, quando a inflagdo sofre alteracéo, consequentemente se impacta a taxa Selic.
Também foi possivel compreender que o impacto sofrido pela Selic é refletido nas
concessoes de crédito, porque as concessodes de crédito estdo atreladas a taxa Selic.

O estudo procurou apresentar uma abordagem do ponto de vista teérico, com
uma linguagem singular para alcancar principalmente as pessoas fisicas, a fim de que,
assim, este relatério mostre ao leitor que as taxas de juros sao impactadas em funcao
da inflacdo, permitindo que ele mesmo possa fazer uma reflexdo sobre suas op¢des

em um eventual cenario de necessidade de aquisi¢cao de crédito.
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