


 Diferentes fatores geraram impactos que resultaram na reducéo da
deéigualdade social. Entre eles podemos apontar a evolugdo da renda e
de classes econémicas possibilitada, por um lado, pelo crescimento da
renda em trabalho e da produtividade da economia, e, por outro, pelos
programas de transferéncia de renda, como o Bolsa Familia. Outros
fatores sdo relevantes, como baixa inflacdo (NERI, 2010, p. 44). Nao se
pode deixar de notar também o acesso e a expansao do crédito pessoal
como mecanismo e elemento fundamental do aumento do poder de
consumo e ascenséo social das familias consideradas pobres. No grafico
VII, abaixo, é possivel notar um aumento de quase 100% das operacdes
de crédito em relagdo ao PIB nominal no periodo considerado.

GRrAFIco VII: COMPORTAMENTO DAS OPERAGCOES DE CREDITO EM RELAGAO A0 PIB (2005—2010)
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Fonte: Banco Central do Brasil/Depec. Grdfico extraido de BANCO CENTRAL DO BRASIL (2010).
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No grafico VIII podemos ver o aumento das operagdes de crédito
de baixo valor, que envolvem quantias menores que R$ 5.000.

GRrAFIco VIII: MEDIA MENSAL DA QUANTIDADE DE OPERACOES DE CREDITO POR MIL ADULTOS NO
SEMESTRE (2006-2010)
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Fonte: Banco Central do Brasil/SRC e IBGE /CPE/COPIS24. Grdfico extraido de
BANCO CENTRAL DO BRASIL (2010).

De acordo com os relatorios que mencionamos anteriormente
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2010; 2011), a maior parte das
operacoes de crédito cujos valores sdo inferiores a R$ 5.000 se refere a
transdgées voltadas para o consumo. Conjuntamente com elas, aqueles
relatérios sugerem ter aumentado também a quantidade de empréstimos
concedidos para pessoas fisicas, que sofreram uma expansdo de mais
ou menos 19% em 2010 com relagdo ao mesmo periodo do ano anterior,
chegando a representar 45,3% do total do crédito do sistema financeiro

brasileiro®!.

E verdade que a partir dos indicadores produzidos pelos diagndsticos
mencionados néo é possivel realizarmos uma estimativa da propor¢do em
que os empréstimos destinados a pessoas fisicas e o acesso e expansédo

31 Os empréstimos concedidos a pessoas fisicas somaram R$ 692,6 bilhoes em junho (de 2010), apos expansédo de
19,1% em relacdo a igual periodo de 2009, representando 45,3% do total de crédito do sistema financeiro. Os créditos
a pessoas juridicas, por sua vez, somaram R$ 836,4 bilhoes, com incremento de 30,3% em doze meses, equivalendo

a 54,7% do total da carteira de crédito. Embora esteja crescendo a taxas expressivas nos ultimos anos, o crédito
bancério no Brasil ainda se encontra em patamares baixos, relativamente ao que se observa em outros paises, o que
sugere a existéncia de elevado potencial de expansdo” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2010, p. 75).
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ao crédito pessoal pérticiparam tanto do aumento do PIB brasileiro
per capta quanto da ascensdo de grande contingente populacional
para a classe “C”. Ainda assim, eles nos possibilitam identificar o
aprofundamento dos lagos da populagdo brasileira com o sistema
financeiro, especialmente a populagdo mais pobre.

Como dissemos no inicio dessa discussédo, o aprofundamento
desses lacos pode ser percebido, inclusive cotidianamente, no modo
como 0s empréstimos e pequenos credidrios passaram a integrar,
mais e mais, a vida das familias pobres brasileiras. Desde o Plano Real,
iniciado em 1994, e o processo conhecido por estabilizagdo da moeda
nacional, foi sendo desdobrada uma espécie de desburocratizagdo
do acesso ao crédito e a outros produtos financeiros diferenciados.
Tal desburocratizacdo foi se concretizando por meio de uma série
de medidas institucionais e, sobretudo, através da intensificacdo da
entrada de capital financeiro no paissz. Mas é a partir da primeira
década do século XXI que as parcelas mais pobres da populagédo
passam a ser efetivamente atingidas com a disseminagédo dos cartoes
Private Label’® e do crédito pessoal concedido por financeiras,
vinculadas ou néo a grandes conglomerados bancarios.

O Banco Central também reconhece o aprofundamento desses
lacos, ndo somente nos indicativos que ja apresentamos, mas-também
defendendo uma perspectiva de promoc¢éo do desenvolvimento e da
inclusdo social assentados na ampliagdo desse processo que ja se
iniciou. O argumento utilizado consiste em relacionar o aumento do
consumo (possibilitado mediante a inclusdo da parcela mais pobre
da populacdo no sistema financeiro) com a emergéncia de um ciclo
virtuoso, no qual as empresas crescem de modo potencialmente
produtivo e também aumenta a quantidade de empregos. Porém; como
vimos, o amplo processo de rolagem de dividas e ficcionalizagao
no qual estd mergulhada a economia mundial faz tais raciocinios
parecerem bastante simplistas.

32 Foi a Resolucgéo n® 1524 da Constituicdo Federal Brasileira do ano de 1988 a responsavel por fundamentar
legalmente esse processo de desburocratizagédo do acesso ao crédito e as finangas, autorizando a criagdo de
bancos multiplos ou universais e liberando as instituigoes financeiras a oferecer diversos servigos em seus
estabelecimentos (SANTOS, 2007, p. 14).

33 Cartoes de consumo, geralmente varejistas, concedidos por grandes lojas, os quais sdo validos somente
para o estabelecimento em questéo e permitem o parcelamento das compras neles efetuadas.
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A perspectiva de que 0 acesso ao crédito viabilize a criagdo de
pequenos empreendimentos (defendida pelo Banco Central e que faz
coro com a mundialmente propalada defesa do microcrédito) acaba
por denunciar os proéprios limites daquele horizonte que apontamos
acima, principalmente vinculado a criagdo de empregos formais: hoje
sabemos que foi a institucionalizacdo de algumas formas juridicas como
a do microempreendedor individual (MEI) que possibilitou consideravel
ascensdo de parte da populacdo mais pobre a chamada economia formal.

Esses limites aparecem mais radicalmente, contudo, nos resultados
ja catastroéficos do proprio processo de endividamento de muitas daquelas
familias brasileiras. Em pesquisa realizada pelo Banco Central em 2015, a
parcela dos rendimentos familiares comprometida com dividas chegou a
expressiva marca de 46,3%, o maior percentual nos ultimos dez anos de
intervalo investigados34.

Embora, nesse contexto, se tornem comuns em jornais e até mesmo
em comunicados governamentais prescri¢coes sobre a necessidade de um
melhor gerenciamento do orcamento doméstico, o que buscamos revelar
com as reflexdes desenvolvidas aqui foi um processo de entrelacamento

que vai emaranhando a reproducdo social como um todo (empresas,
Estados nacionais, familias) numa dependéncia estrutural do crédito que
ndo podera ser resolvida apenas com ag¢des pontuais e individualizadas.
Acreditamos que uma discussdo de contornos desse problema, como a
que procuramos oferecer com esta cartilha, pode ser o primeiro passo. Os
outros passos certamente dependerao das nossas capacidades de reflexdo
e organizacdo para a constru¢do de um mundo em que a economia esteja
a servico das pessoas — e ndo o contrario!

34 Disponivel em: <http://gl.globo.com/economia/seu-dinheiro/noticia/2015/06/endividamento-das-familias-
chega-463-o0-maior-em-10-anos-mostra-bc.html>. Acesso em: 28 nov. 2015.
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f 11. Lista de siglas

CPI - ComissAo PARLAMENTAR DE INQUERITO

Cobip — CoorRDENACAO GERAL DE OPERACOES DA Divipa PusLIca
DEeMAB — DEPARTAMENTO DE OPERACOES DO MERCADO ABERTO
FMI — FunpDo MONETARIO INTERNACIONAL

IBGE - InsTiTUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA
IGPM - inpiceE GErAL DE PRECOS DO MERCADO

IPCA - Inpice NacionaL DE PRecos A0 CONSUMIDOR AMPLO
MEI — MiCROEMPREENDEDOR INDIVIDUAL

PAEG — PrRoGRAMA DE AcAo Economica bo GOVERNO

PIB — ProbuTo INTERNO BRruTO

PNAD - PesqQuisAa NACIONAL POR AMOSTRA DE DomiciLios
SIAFI — SISTEMA INTEGRADO DE ADMINISTRACAO FINANCEIRA
SFN - SisTEMA FINANCEIRO NACIONAL

SuMoc — SUPERINTENDENCIA DA MOEDA E DO CREDITO

12. Glossario

Alavancagem: termo genérico que designa técnicas utilizadas
para aumentar a capacidade de investimento de uma empresa mediante
o endividamento. Deriva, portanto, da inclusdo de recursos de terceiros
tomados a um custo (taxa de juros) na soma do capital de uma empresa,
visando expandir o montante sobre o qual sdo auferidos rendimentos
financeiros ou néo.

Amortizacao: processo de abatimento de uma divida até a sua
extincdo mediante pagamentos periddicos, realizados de maneira
planejada, no qual cada parcela corresponde a soma do reembolso do
capital ou ao pagamento dos juros do saldo devedor.

Ativos: bens e direitos pertencentes a determinada pessoa
. fisica ou instituicao.

Ativos de producdo: base para cdlculo do potencial médio de
consumo, renda per capita (cf. verbete) ou capacidade de geracdo de
renda a partir da consideracdo do acesso a bens ou dispositivos coletivos,
inclusive a formagao escolar.

Bonus Brady: sete tipos de titulos que foram oferecidos aos credores
das dividas externas latino-americanas em troca de dividas anteriores e
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juros ja vencidos hum montante estimado, na época, em 51 bilhdes de
dolares. Tais titulos foram emitidos para a execucédo do Plano Brady,
iniciado no fim dos anos 1980 com o objetivo de reestruturar a divida
externa de paises latino-americanos que tinham se tornado insolventes
com a chamada crise das dividas.

Capital financeiro: o capital que permite fazer de dinheiro mais
dinheiro sem necessariamente passar pela produgdo mercantil, ou
seja, cujos rendimentos sdo provenientes da remuneracéo de ativos (cf.
verbete) possuidos privadamente por pessoas fisicas ou instituicdes.
Esse capital se encontra atualmente representado em titulos, agdes,
certificados, entre outros papéis, em geral negocidveis com bastante
liquidez (cf. verbete). Estima-se que nos ultimos trinta anos a riqueza
mundial de base predominantemente financeira tenha. aumentado
quatorze vezes enquanto o PIB (cf. verbete) mundial, apenas cinco.

Commodities: palavra do inglés cuja acepg¢éo geral é “mercadoria”,
embora seja utilizada atualmente para designar os chamados produtos
primadrios que sdo comercializados em bolsas de valores. Sdo mercadorias
com sua qualidade e caracteristicas bastante uniformes, que ndo se
diferenciam segundo origem ou fornecedor, e cujos precos sofrem
interferéncia direta do mercado consumidor internacional. Alguns
exemplos sdo matérias-primas e produtos agricolas como o petréleo, o
minério de ferro, o carvéo, o agucar, o café, a soja; o arroz, o.trigo. etc.

Correcdo monetaria: ajuste que serve para atualizar valores de
transacdes temporalmente distendidas em relagdo ao valor de outras
moedas, aos indices inflacionarios ou a sua cotacdo no mercado
financeiro. Foi inserida na economia brasileira com a regulamentacéo do
Sistema Financeiro Nacional (SFN), em 1964. Antes disso, uma proibi¢do
de 1933 restringia aos 12% a cobranca de juros, independentemente
de a desvalorizagdo do dinheiro atingir propor¢do maior que essa.
Incorporados os efeitos da inflacéo, os juros cobrados nas transacoes
nacionais adquiriram efetivamente o carater de juros “reais”.

Dealers: instituicbes financeiras credenciadas pelo Tesouro
Nacional para atuar nos mercados de titulos publicos. Operam nas
emissdes primdrias de titulos publicos federais e nas negociagdes
desses titulos feitas em mercados secundarios. O Tesouro Nacional
possui atualmente doze dealers, dos quais dez sdo bancos e dois sdo
distribuidoras ou corretoras independentes.

Depésito compulsoério: é a parcela das captagcdes bancarias
transferida obrigatoriamente para o Banco Central do Brasil conforme
percentual fixado por determinacgéo legal. O recurso tem como objetivo
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central evitar a multiplicacdo descontrolada de moeda escritural (cf.
verbete) e com isso limitar o volume de dinheiro disponivel na economia
de maneira a impedir as altas inflaciondrias, preservando a estabilidade
financeira.

Divida publica federal: é contraida pelo Tesouro Nacional para
financiar o déficit orcamentario do governo federal, certas operagdes com
finalidades especificas definidas por lei e, inclusive, para o refinanciamento
da propria divida. O endividamento pode ocorrer mediante a emissao
de titulos publicos, instrumentos financeiros de renda fixa emitidos
pelo governo federal via leildo publico ou diretamente ao detentor
(divida mobiliaria), ou a assinatura de contratos firmados usualmente
com organismos multilaterais, tais como o Banco Mundial e o Banco
Interamericano de Desenvolvimento, com agéncias governamentais e
com bancos privados (contratual). A moeda utilizada para a realizacéo
dos recebimentos e pagamentos, se nacional ou estrangeira, define a
divida como interna ou externa, respectivamente.

Empacotamento: faz referéncia ao agrupamento dos mais
diferenciados ativos (cf. verbete) financeiros e ndo financeiros para
seu oferecimento publico enquanto titulos negociaveis no processo de
securitizacdo (cf. verbete). Com os recursos obtidos diretamente na oferta
publica ou com recursos proprios reembolsados pelos ganhos da oferta
publica, as securitizadoras remuneram os bancos por suas promessas de
pagamento, liquidando-as antes do vencimento, j& que os bancos deixam
de ter imobilizadas aquelas quantias empenhadas em empréstimos.

Especulacdo: apesar de aceito como um conceito de definigcdo
imprecisa, se refere popularmente a apostas baseadas em previsdes sobre
o comportamento econémico futuro dos bens ou valores negociados.

Indice de Gini: coeficiente desenvolvido pelo estatistico italiano
Corrado Gini em 1912. Serve para medir desigualdades, sendo
frequentemente utilizado para medir concentracdo de renda. Varia entre
zero e um, representando o zero a completa igualdade e o um, a maior
desigualdade encontrada. E expresso em coeficientes percentuais, por
1Sso aparece sempre multiplicado por 100.

Liquidez: faz referéncia ao poder de compra disponivel na economia
ou a conversibilidade de determinado ativo (cf. verbete) em recursos
monetarios. Nesse caso, consideramos tanto facilidade de conversdo do
ativo como proporg¢do em que se desvaloriza quando convertido, posto
que qualquer ativo pode ser convertido rapidamente em caixa desde que
abaixe o suficiente seu preco.
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Mais-valia: diferenca entre a remuneragdo dos trabalhadores
inseridos na producédo mercantil e o montante de riqueza produzido por
eles no mesmo intervalo temporal a que se refere seu salario. Nela se
baseia a possibilidade de um capital investido produtivamente acumular
mediante a incorporagdo da parte do trabalho despendido que nédo é paga
aos trabalhadores na forma de salério.

Mercado de capitais: sistema de oferta de valores mobilidrios (cf.
verbete) que proporciona liquidez aos titulos emitidos por instituicoes
no seu processo de capitalizacdo. Conformam-no bolsas de valores,
sociedades corretoras e outras instituigdes financeiras autorizadas. Neles
sdo negociados especialmente titulos relativos ao capital social das
empresas, como suas agoes, além de empréstimos tomados pelas mesmas,
como as debéntures conversiveis em agdes, os bonus de subscricdo e
papéis comerciais em geral. Podem ser negociados também direitos e
recibos de subscrigdo de valores mobiliarios, certificados de deposito de
acoes e derivativos cuja negociacdo € autorizada.

Moeda escritural: é a moeda criada mediante depdsitos realizados
em bancos comerciais. Compde os meios de pagamento de uma

economia e permite que transagdes sejam feitas sem recurso ao papel-
moeda, mediante um sistema de compensagdes e transferéncias (diretas
ou empregando cheques) entre as contas-correntes dos depositantes. Em
poucas palavras, é o nome que se da ao uso dos depositos bancarios
como meio de pagamento.

Moeda fiduciaria: nome dado para titulos ndo conversiveis, isto &,
titulos nédo lastreados em ouro e prata. Compreende cheques e quaisquer
outras ordens de pagamento bem como o papel-moeda emitido pelo
governo posteriormente ao encerramento do Acordo de Bretton Woods
no ano de 1971, quando chegou definitivamente ao fim a paridade que
o dolar estabelecia com o ouro. Expressdo derivada da palavra “fidere”,
do latim, cujo significado é “confiar”, remete a legitimidade do dinheiro
assentadando no lastro metalico, mas na confiang¢a na instituicdo emissora.

Multiplicador bancario: construida tendo em conta a propor¢éo
dos recursos monetarios existentes que as pessoas depositam nos bancos,
que os bancos disponibilizam para empréstimos e que o Banco Central do
Brasil retém compulsoriamente, é a variavel que institui a capacidade de
criacdo de moeda escritural (cf. verbete) a partir de um deposito bancario
inicial. Quanto maior o depdsito compulsoério (cf. verbete) menor o
multiplicador bancério, sempre que inalteradas as outras condicdes.

Passivos: saldo das obrigagdes que determinada pessoa fisica ou
instituicdo deve a outras.
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Patriménio Hquido: diferenca entre os ativos (cf. verbete) e os
passivos (cf. verbete) de determinada pessoa fisica ou instituicéo.

Per capita: expressao latina que significa “por cabeca”. Empregada
em geral para destacar uma média por pessoa de determinado valor, por
exemplo, a renda.

PIB (Produto Interno Bruto): representa, como uma quantia
em dinheiro, todo o montante de bens e servicos comercializados nos
mercados de um pais num certo intervalo temporal. Quando esse montante
cresce de um ano para outro podemos considerar duas hipéteses: ou a
economia esta produzindo uma quantidade maior de bens e servigos ou
esses passaram a ser vendidos a pregos mais elevados, em decorréncia
da inflacdo. Com o objetivo de permitir a diferenciacdo desses efeitos,
isola-se o efeito das variagdes de preco utilizando o indicador chamado
PIB real (cf. verbete).

PIB real: apresenta o valor dos bens e servicos produzidos este ano
caso fossem avaliados em pregos vigentes em algum outro ano especifico
do passado. Avalia-se, assim, a produgdo corrente a pregos fixos em niveis
passados, mostrando como seu montante se altera com o passar dos anos.

PIB nominal: usa os precos correntes para atribuir um valor ao
montante de bens e servicos de uma economia num certo periodo.

Prime: hipotecas com o mais baixo risco de inadimpléncia (cf.
verbete Subprime).

Rolagem de divida: consiste no ato de passar uma divida adiante,
postergando seu pagamento. Pode ser realizada mediante a troca de titulos
vencidos de uma divida caduca por titulos que deverdo vencer no futuro,
passando a constituir uma divida nova. Essa transformacdo de uma divida
em outra ndo raro implica a mudanca de credor ou devedor. Ainda que a
expressao, em sentido restrito, sirva para qualificar o procedimento descrito,
a rolagem de dividas assume atualmente na reproducdo da sociedade
capitalista uma abrangéncia tdo grande que nos faz questionar a capacidade
atual de sustentacgéo efetiva de familias, empresas e Estados nacionais sem
recurso ao endividamento.

Securitizacdo: uma das inovagdes financeiras cujo uso desenfreado
teria sido responsavel pela producdo das condigbes que resultaram na
crise de 2008, tal mecanismo consiste, grosso modo, na transferéncia de
promessas de pagamento portadas, por exemplo, pelos bancos (nos quais
sdo concedidas em troca de empréstimos) para as chamadas securitizadoras,
onde servirdo como lastro para a emisséo de titulos financeiros negociaveis
cuja oferta publica deve acontecer no mercado de capitais. E uma estratégia
voltada sobretudo para que as empresas de carteiras muito pulverizadas
consigam captar recursos.
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Solvéncia: é a capacidade de um devedor cumprir obrigacoes
correntes ou Compromissos Com recursos que constituem o seu patrimonio.
Noutras palavras, significa que um devedor possui mais ativos (cf. verbete)
que passivos (cf. verbete).

Spread bancario: os depositos realizados na poupanga ou em outras
aplicacdes funcionam como uma espécie de empréstimo ao banco pelo qual
ele paga uma remuneragdo chamada de taxa de juros de captagdo ou apenas
taxa de captagdo. Igualmente, quando o banco empresta dinheiro para
alguém, cobra juros pelo empréstimo, em geral superiores aos da taxa de
captacdo. O spread bancario corresponde a diferenca entre os juros cobrados
daqueles que tomam dinheiro emprestado e os pagos aqueles que colocam
seu dinheiro a disposi¢éo do banco. Segundo a terminologia do Banco Central
do Braslil, a diferenca entre taxa de empréstimo e média ponderada das taxas
de captagédo dos certificados de deposito bancario (CDBs).

Subprime: faz referéncia, em sentido abrangente, a qualquer crédito
de alto risco, oferecido até mesmo a tomadores que ndo apresentam
garantias suficientes, em virtude da necessidade de realizar rentavelmente
(taxa de juros) uma oferta superabundante de capital “disponivel.
Durante a crise de 2008, contudo, essa terminologia foi empregada
mais especificamente para designar aquele crédito hipotecario surgido
no setor imobiliario americano que tinha como garantia as residéncias
dos tomadores de empréstimos e era amiude acoplado, por exemplo, a
emissdo de cartdes de crédito.

Valores mobiliarios: sdo considerados valores mobiliarios os
titulos cuja comercializagdo tem suas regras definidas pela Comissdo
de Valores Mobilidrios, responsavel também pela fiscalizacdo das
transacdes envolvendo os mesmos. Originalmente, em lei promulgada
no ano de 1976, os valores mobilidrios foram estabelecidos numa lista
que o Conselho Monetario Nacional podia alterar quando julgasse
necessdario. Devido a diversificacdo excessiva dos titulos e contratos de
investimento incluidos nessa categoria, foram propostas transformacdes
em sua definicdo de maneira a torna-la mais ampla. Segundo Medida
Provisoria de 1998, tornaram-se valores mobiliarios todos aqueles titulos
e contratos de investimento coletivo que geram direito de participagéo,
quando ofertados publicamente.
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