GLOBAL JOURNAL OF HUMAN-SOCIAL SCIENCE: E
ECONOMICS

Volume 25 Issue 3 Version 1.0 Year 2025

Type: Double Blind Peer Reviewed International Research Journal

Publisher: Global Journals
Online ISSN: 2249-460X & Print ISSN: 0975-587X

Credit Card Interest Rate Regulation in Brazil: Behavioral Biases

Present in the Market and Possible Impacts
By Lessandro Werner Thomaz & Philipp Ehrl

Resumo- O presente estudo analisa as implicacdes econdmicas e comportamentais associadas
a regulagao das taxas de juros no mercado de cartdes de crédito no Brasil, com foco na recente
regulamentacao que estabeleceu limites para juros e encargos financeiros em operagdes de
crédito rotativo e parcelado. A pesquisa contextualiza a importancia dos cartbes de crédito
como meio de pagamento, destacando o impacto das altas taxas de juros e inadimpléncia no
sistema financeiro. A analise abrange fatores estruturais, como o custo do crédito e os vieses
comportamentais que influenciam as decisOes dos consumidores e empresas, discutindo 0s
possiveis efeitos da regulacéo, incluindo mudancas nas estratégias dos emissores, reducao da
oferta de crédito e o papel do parcelamento sem juros no consumo. O trabalho também propoe
reflexdes sobre educacao financeira e incentivos ao uso consciente do crédito como
ferramentas para uma inclusao financeira mais sustentavel.

Palavras Chave: cartao de crédito, juros, inadimpléncia, comportamento do consumidor,
requlacéo econémica.

GJHSS-E Classification: LCC Code: HG1641-1643

CREDITCARDINTERESTRATEREGULATIONINBRAZILBEHAVIORALBIASESPRESENTINTHEMARKETANDPOSS IBLE IMPACTS

Strictly as per the compliance and regulations of:

RESEARCH | DIVERSITY | ETHICS

© 2025. Lessandro Werner Thomaz & Philipp Ehrl. This research/review article is distributed under the terms of the Attribution-
NonCommercial-NoDerivatives 4.0 International (CC BY-NC-ND 4.0). You must give appropriate credit to authors and reference
this article if parts of the article are reproduced in any manner. Applicable licensing terms are at https://creativecommons.org/
licenses/by-nc-nd/4.0/.



Credit Card Interest Rate Regulation in Brazil:
Behavioral Biases Present in the Market and
Possible Impacts

Cartao de Crédito a Regulagao dos Juros no Brasil: Os Vieses Comportamentais
Presentes no Mercado e Possiveis Impactos

Lessandro Werner Thomaz “ & Philipp Ehrl °

Resumo- O presente estudo analisa as implicagbes
econdmicas e comportamentais associadas a regulagao das
taxas de juros no mercado de cartdes de crédito no Brasil,
com foco na recente regulamentagdo que estabeleceu limites
para juros e encargos financeiros em operagoes de crédito
rotativo e parcelado. A pesquisa contextualiza a importancia
dos cartbes de crédito como meio de pagamento,
destacando o impacto das altas taxas de juros e
inadimpléncia no sistema financeiro. A analise abrange fatores
estruturais, como o custo do crédito e os vieses
comportamentais que influenciam as decisbes dos
consumidores e empresas, discutindo os possiveis efeitos da
regulagdo, incluindo mudangas nas estratégias dos
emissores, reducdo da oferta de crédito e o papel do
parcelamento sem juros no consumo. O trabalho também
propode reflexdes sobre educagéo financeira e incentivos ao
uso consciente do crédito como ferramentas para uma
inclusdo financeira mais sustentavel.

Palavras Chave. cartao de crédito, juros, inadimpléncia,
comportamento do consumidor, requlagao econémica.

. INTRODUCAO

estabelecimento de limites aos juros é pratica

comum em linhas de crédito direcionadas,

como habitagdo, rural ou operagcdes com
recursos subsidiados. No crédito comercial, entretanto,
em que 0S recursos tém origem nas proprias captacoes
das instituicbes financeiras e podem ser livremente
alocados, a imposicao regulatéria pode gerar efeitos
adversos, como a reducao do apetite por concesséao, a
restricaio do crédito e, em situacbes extremas, o
encerramento de determinadas modalidades. Exemplo
recente ocorreu em margco de 2023, quando o0s
principais bancos suspenderam a oferta do Crédito

Author a.: Caixa Econbémica Federal, Getulio Vargas Foundation, School
of Public Policy and Government (FGV EPPG,).

Author o: Getulio Vargas Foundation, School of Public Policy and
Government, SGAN 602, 70830-020 Brasilia, Brazil.

e-mail: philipp.ehri@gmail.com

ORCID: 0000-0002-6661-8976

Philipp Ehrl thanks the National Council for Scientific and Technological
Development (CNPq) for the financial support (Grant Number 304
782/2024-6). The authors declare that there is no conflict of interest.

Consignado INSS apo6s a imposigao de teto de juros
pelo poder publico.

Esses desdobramentos decorrem da estrutura
de custos de uma operacdo de crédito, composta
essencialmente por despesas de captagdo, custos
administrativos (geracéo, manutencao e cobranca de
contratos) e risco de inadimpléncia. Ao se limitar a taxa
de juros de determinada modalidade, restringe-se a
capacidade de compensacdo das instituicoes:
aumentos no custo de captacdo ou nas perdas por
inadimpléncia deixam de ser repassados as novas
contratagdes, comprimindo a margem do produto, que
em casos extremos pode tornar-se deficitario.

A limitagdo de juros em operacOes com
recursos livres foi introduzida pelo Banco Central em
janeiro de 2020, quando as taxas do cheque especial
foram fixadas em 8% ao més. No caso do cartdo de
crédito, foco do presente estudo, a regulagdo assume
contornos distintos, dado que o produto redne multiplas
modalidades de crédito. compras a vista, crédito
rotativo, crédito parcelado, compras parceladas sem
juros, compras parceladas com juros, além de saques e
pagamentos de contas na fungéo crédito.

A Resolucdo CMN n.° 5.112/2023, editada a
partir da Lei 14.690/2023, limitou os encargos
financeiros a 100% do valor original da divida, afetando
especificamente as modalidades de crédito rotativo e
parcelado, que sao aquelas em que incidem juros
remuneratérios. Essa regulacdo estabelece que “o total
cobrado em cada caso a titulo de juros e encargos
financeiros ndo poderda exceder o valor original da
divida”. Assim, mesmo sem fixar uma taxa maxima de
juros, a norma impde limites praticos: a reducdo da
taxa, a diminuigdo do prazo maximo de parcelamento
ou a interrupcao da cobranca de juros quando atingido
0 patamar de 100% do principal.

Os numeros agregados que serdo mostrados
na terceira segdo desse trabalho mostram claramente
que os cartbes de crédito desempenham um papel
crucial na economia brasileira, pois funcionam como
uma ferramenta pratica e amplamente acessivel para
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facilitar o consumo. Em um pais onde o crédito é um
dos principais meios para viabilizar o0 acesso a bens e
servigos, sendo que o cartdo de crédito contribui para a
inclusdo financeira, permitindo que individuos sem
poupanca imediata realizem compras e investimentos
pessoais. Essa forma de pagamento é especialmente
relevante em momentos de inflacdo ou dificuldade
econdmica, quando o poder de compra das familias
pode ser comprometido, ja que o parcelamento no
cartao possibilita que gastos maiores sejam diluidos ao
longo do tempo.

Por outro lado, o uso intensivo de cartdes de
credito no Brasil também reflete os desafios estruturais
da economia, como a alta taxa de juros. Os brasileiros,
muitas vezes, recorrem ao crédito rotativo, uma das
modalidades mais caras do mercado, o que pode gerar
endividamento excessivo € limitar a capacidade de
consumo futuro. Portanto, embora os cartdes de crédito
sejam uma pega-chave na dinamizagcédo da economia e
na democratizagao do crédito, seu impacto depende de
uma gestdo responsavel tanto por parte dos
consumidores quanto das instituicoes financeiras e da
regulacdo governamental.

Diante desse contexto, o presente estudo
analisa as implicagbes econdmicas e comportamentais
da regulacdo das taxas de juros no mercado de cartbes
de crédito no Brasil, enfatizando os impactos sobre as
operacdes de crédito rotativo e parcelado. A pesquisa
destaca a relevancia do cartdo de crédito como meio
de pagamento, evidenciando o peso das elevadas
taxas de juros e da inadimpléncia para o sistema
financeiro. Examina ainda fatores estruturais — como o
custo do crédito e os vieses comportamentais que
orientam decisdes de consumidores e empresas — €
discute potenciais efeitos da regulacdo, incluindo
alteragbes nas estratégias dos emissores, redugéo da
oferta de crédito e a centralidade do parcelamento sem
juros no padrao de consumo. O trabalho também
propde reflexdes sobre educagao financeira e sobre
incentivos ao uso consciente do crédito como
instrumentos para uma inclusdo financeira mais
sustentavel.

O artigo esté organizado em seis secdes, além
desta introducdo. A segédo 2 apresenta a revisdo de
literatura; a segéo 3 aborda a atuagdo da industria; a
secgéo 4 discute os impactos da regulagéo; a segéo 5
analisa o comportamento de estabelecimentos e
consumidores; e a secao 6 traz as consideracgoes finais,
seguidas das referéncias consultadas.

[I.  REVISAO DE LITERATURA

A recente publicacdo da Resolucéo n.° 5.112/
2023 ainda nao gerou trabalhos especificos nas bases
SCOPUS e Science Direct. De modo semelhante, a
analise do Projeto de Lei n.° 2685/2022 nao identificou
estudos técnicos como subsidio, limitando-se a
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justificativas relacionadas ao teto de juros no cheque
especial, a disparidade entre a taxa SELIC e as taxas
anuais de cartdo de crédito — que alcangam cerca de
300% a.a. — e a percepcao de que a determinagéo do
CMN, que restringiu a permanéncia no rotativo ao ciclo
subsequente da fatura, ndo trouxe os resultados
esperados.

Diante disso, a revisdo de literatura voltou-se a
trabalhos que tratam de concorréncia entre bancos,
spreads bancarios e empréstimos sem destinagéo
especifica. Valente, Augusto e Murteira (2024) exploram
como a eficiéncia da intermediacéo financeira afeta o
crescimento econdmico, enfatizando a medida mundial
do spread bancario. Destacam que, em 2018, o spread
médio no Brasil alcangcou 32,21%, contra 5,34%
mundial, e discutem fatores como o efeito de portfdlio,
a importancia de distinguir categorias de crédito
(rotativo, consignado, pessoal), a necessidade de
trabalhar com taxas reais em vez de proxies contéabeis
e a influéncia de especificidades nacionais. A concluséo
¢ que politicas eficazes exigem atengédo a
heterogeneidade das modalidades, evitando
externalidades indesejadas.

Divino e Haraguchi (2023) analisam a
transmisséao da taxa basica de juros, concluindo que os
bancos repassam aumentos de forma mais intensa do
que redugbes, gerando comportamento assimétrico e
persisténcia em niveis elevados de algumas taxas. Além
disso, identificam a prética de antecipar ajustes futuros
da politica monetaria, o que reforga margens elevadas e
sustenta o alto custo do crédito.

Omelas, da Siva e Van Doornik (2022)
investigam o papel do relacionamento bancario.
Enquanto bancos publicos tendem a reduzir spreads a
medida que acumulam informagdes, bancos privados
adotam estratégia de “capturar e extrair rendas”,
mantendo taxas altas mesmo apds longos
relacionamentos. Essa prética relaciona-se ao poder de
mercado, mensurado pelo indice de Lerner, e aos
custos de troca de informagbes, que limitam a
concorréncia. O avango do Open Finance, ao permitir o
compartilhamento do histérico de relacionamento, pode
reduzir tais barreiras e aumentar a competitividade do
mercado.

No contexto internacional, Raveendranathan,
Stefanidis e Sublet (2023) analisam os efeitos de
tetos em linhas de crédito rotativo nos Estados Unidos.
Os autores estimam ganhos de eficiéncia equivalentes
a 1% da renda média anual (cerca de 25% do valor
do acesso ao crédito), beneficiando sobretudo
consumidores de baixa renda que ja possuem cartao e
credores estabelecidos. Entretanto, identificam um
trade-off intergeracional: a regulacdo reduz a
competicdo por novos clientes e pode dificultar o
acesso de futuras geragdes ao crédito.

Cabe notar, contudo, diferencas institucionais
entre Brasil e Estados Unidos. No Brasil, o rotativo s6
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ocorre apos o fechamento da fatura, devendo o saldo
ser quitado ou parcelado; ja nos EUA, o saldo pode ser
carregado indefinidamente, desde que se pague o
minimo, acumulando juros desde a compra.

De modo geral, a literatura aponta que o crédito
no Brasil se caracteriza por custos elevados, explicados
por fatores estruturais e institucionais: concentracao
bancaria — os quatro maiores bancos (Banco do Brasil,
CAIXA, ltal e Bradesco) concentram 55,3% dos ativos
totais (BACEN) —, politica monetaria historicamente
restritiva, risco de crédito elevado, custos regulatérios e
tributarios, além de elevados indices de inadimpléncia.
Também se destaca a preferéncia dos consumidores
por linhas de facil acesso, como o rotativo, que
concentram justamente as taxas mais altas.

As propostas identificadas incluem uma politica
monetaria menos restritiva (com cautela diante da
inflagdo), reformas estruturais para reduzir custos
operacionais, estimulo a concorréncia bancéria e
iniciativas de educagao financeira. Ainda assim, como
alertam Raveendranathan, Stefanidis e Sublet (2023),
tetos de juros podem introduzir barreiras de entrada,
sobretudo para clientes de baixa renda sem histérico de
crédito.

[1I. PANORAMA DO MERCADO DE CARTOES
DE CREDITO NO BRASIL

Esta secdo descreve a evolugdo recente do
mercado de cartbes de crédito no Brasil, combinando
dados do BACEN, IBGE, ABECS e CNC para discutir
niveis de juros, uso do cartdo, endividamento das
familias, a especificidade do parcelamento sem juros e
a organizacao industrial do arranjo de pagamentos. O
objetivo é oferecer um pano de fundo factual para a
analise regulatéria desenvolvida nas segdes seguintes.

Na Figura 1 observam-se as taxas medias dos
ultimos cinco anos para o crédito rotativo e o parcelado.
Os valores minimos registrados foram de 11,97%
(rotativo) e 6,72% (parcelado), ambos em jun/20,
enquanto os maximos alcangaram 15,33% (rotativo,
mai/23) e 9,6% (parcelado, abr/23). Nos meses mais
recentes, nota-se tendéncia de queda na taxa do
parcelado.

Ao comparar a taxa média do parcelamento
com a de uma operagdo de crédito pessoal nao
consignado, de 5,47% a.m. em jun/24, observa-se
diferenga de 3,51 p.p. Esse resultado reforga o histérico
de juros elevados nas operacdes vinculadas ao cartéao
de crédito. Segundo a ABECS', o faturamento por meio
desse instrumento atingiu R$ 2,4 trilhdes em 2023, o
que representa crescimento nominal de 12,1% em
relacao a 2022.

No Uultimo dado divulgado pelo BACEN, em
2023 j& existiam 206 milhdes de cartdes ativos (com

' https://abecs. org. br/apresentacoes-e-estudos

pelo menos uma transagdo no Ultimo més) em uma
base total de 473 milhdes de cartdes. Comparado com
0 ano 2018, ambos figuras mais do que duplicaram. De
acordo com o Censo 2022 (IBGE), a populagao
brasileira soma 208,7 milhdes de pessoas, das quais
107,4 milhdes economicamente ativas. Isso significa
quase dois cartdes ativos por pessoa economicamente
ativa e 4,4 cartbes emitidos por habitante. O numero
crescente de cartdes de crédito a estratégia de inclusao
financeira e social por meio do Cartao de Crédito dos
emissores, movimento que foi impulsionado pelo
avango dos processos digitais e pela pandemia da
COVID-19, mas a industria enfrentou dificuldade de
avancar em medidas alternativas ao limite de taxas de
juros do Cartdo de Crédito, advindo do debate no
legislativo.
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Figura 1. Taxas médias do crédito rotativo e parcelado

A Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia
do Consumidor (PEIC/CNC) mostra que 28,8% das
familias estdo inadimplentes, sendo que o cartdo de
crédito responde por 86% desse endividamento.
Embora o acesso ao cartao represente inclusdo
financeira, ele também amplia o risco de sobre-
endividamento, sobretudo quando nado ha quitagao
integral da fatura e o saldo migra para o rotativo — uma
das modalidades mais caras do sistema.

A que se considerar que o aumento no uso das
transagbes eletrOnicas e em especial dos cartbes de
crédito tem um impacto direto no funcionamento do
sistema financeiro e na arrecadacéo. As transacgoes
eletrbnicas reduzem a circulagdo de dinheiro em
espécie, contribuindo para a formalizagdo da economia

e dificultando praticas como a evasao fiscal. O setor
bancério, por sua vez, beneficia-se das taxas cobradas
sobre as operacdes e do alto volume de dados gerados
pelo uso dos cartbes, que podem ser utilizados para
criar perfis de crédito e avaliar riscos de concessao de
novos empréstimos. Esse ciclo reforca a conexao entre
o consumo individual e o crescimento econdmico em
niveis mais amplos.

Outra caracteristica Unica do mercado brasileiro
€ o parcelamento sem juros (PSJ), representando
51,9% das compras em 2023 (Tabela 1). Essa
modalidade, hoje oferecida em até 12 vezes, sustenta o
consumo, mas transfere custos a estabelecimentos e
instituicdes financeiras, estimulando também o uso
crescente da antecipacao de recebiveis.

labela 1: Participacéo das compras parceladas por volume transacionado (%)

Ano Trimestre 1parc. 2-3parc. 4-6 parc. 7+ parc.
2023 | 52,0 17,2 14,4 16,4
Il 51,8 17,9 14,8 15,5
1l 52,2 17,6 14,6 15,6
\Y 51,9 17,8 14,3 16,0

Notas: Fonte: BACEN - Estatisticas de meios de pagamento.

O funcionamento da industria de meios de
pagamento ¢ ilustrado na Figura 2. Esta modelo baseia-
se em quatro partes: consumidor, emissor, adquirente
(credenciadora) e estabelecimento. O consumidor
utiliza o cartdo e paga ao emissor na data de
vencimento (D); o emissor avalia o limite, assume o
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risco de crédito e liquida com a credenciadora depois
de 27 dias (em D+27); a credenciadora habilita
estabelecimentos e repassa valores em D+2; o
estabelecimento recebe em D+30, podendo optar pela
antecipagcado mediante taxa. As bandeiras (Elo, Visa e
Master Card) atuam como Instituidoras do Arranjo de
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Pagamento (IAP), definindo regras e procedimentos. Os
arranjos integram o Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB) e sao supervisionados pelo BACEN.

Do ponto de vista de tarifacdo, tanto o banco
emissor quanto o adqui-rente/credenciador pagam
tarifas a Bandeira instituidora do arranjo pela utilizagao
da infraestrutura, mas em contrapartida recebem,
dentro do modelo de quatro partes, valores referentes
as tarifas de intercambio (interchange) e ao Merchant
Discount Rate (Taxa de Desconto do Comerciante)
MDR. Entre o pagamento realizado pelo consumidor € 0

Valor

recebimento pelo estabelecimento em D+30, portanto,
ha dedugbes que financiam essa engrenagem, sendo
parte das receitas destinadas também a programas de
fidelidade e conveniéncias oferecidas ao consumidor, o
que reforca a centralidade do cartao na relagao com a
instituicdo. Além disso, o emissor pode cobrar juros
sobre o saldo devedor em caso de atraso, oferecendo
ao cliente a opgdo de pagar apenas o minimo e
carregar o0 restante para o ciclo seguinte (crédito
rotativo) ou parcelar o valor em condigbes especificas
(crédito parcelado).

(domicilic bancdrio)
Valor

Notas: Adaptado pelos autores. O esquema mostra consumidor, emissor, adquirente/credenciador e estabelecimento, com
prazos de liquidacao (D+27, D+2, D+30) e fluxos de tarifas. As bandeiras definem regras no &mbito do arranjo, sob regulagéo do

BACEN.

Figura 2: Modelo de quatro partes no arranjo de cartbes de crédito

O mercado brasileiro apresenta ainda a
particularidade do parcelamento sem juros, modalidade
que se expandiu ao longo dos anos e hoje é
frequentemente oferecida em até 12 prestagoes,
sobretudo no varejo. Essa pratica impulsiona o
consumo e se consolidou como caracteristica singular
do sistema, mas transfere parte do custo para os
estabelecimentos e para a propria indlstria de
pagamentos. Em paralelo, cresceu a operagdo de
antecipagdo de recebiveis, na qual bancos e
adquirentes cobram uma taxa adicional para liquidar
vendas em D ou D+1, permitindo aos estabelecimentos
recompor fluxo de caixa e capital de giro. Esse
mecanismo tornou-se uma das principais fontes de
receita das credenciadoras, reforcando o papel do
cartdo nao apenas como meio de pagamento, mas
também como instrumento de intermediacéo financeira.
Como mostra a Figura 3, o faturamento com cartbes de
crédito atingiu em 2023 R$ 2,4 trilhdes, representando
crescimento nominal de 12,1% e real de 6,96% em
relacao a 2022. Esse desempenho reflete nao apenas
0S avangos em inovagao e seguranca implementados
por toda a industria, mas também a ampliacdo da oferta
promovida pelos bancos digitais, que intensificaram a

competicdo na emissdo de cartdes. Ainda assim, a
estrutura  de mercado mantém  caracteristicas
assimétricas: o segmento de adquirentes e
credenciadoras diversificou-se com a entrada de novos
competidores, ao passo que 0 mercado de bandeiras
permanece altamente concentrado em trés grandes
players — Visa, MasterCard e Elo, sendo esta Ultima
uma holding formada por Bradesco, Banco do Brasil e
CAIXA.
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Notas: Elaborado pelos autores comn dados da ABECS.

Figura 3: Valores transacionados em cartdo de crédito no Brasil

IV.  IMPACTOS DA REGULAMENTACAO DO
TETO DE JUROS

Para compreender os efeitos da regulamenta-
cdo é necessario esclarecer, em primeiro lugar, os
conceitos utilizados no célculo do teto de juros,
lembrando o papel do emissor no arranjo de
pagamento como responsavel tanto pela atribuicdo do
limite do cartdo de crédito quanto pela liquidagdo da
transagdo, mesmo no caso de inadimpléncia do cliente.
O Art. 28 da Lei n.° 14.690/2023 estabelece que os
emissores devem, de forma fundamentada e anual,
submeter ao Conselho Monetario Nacional, por
intermédio do Banco Central, limites para as taxas de
juros e encargos financeiros no crédito rotativo e no
parcelamento de saldo devedor. A regulamentacao foi
publicada em 21 de dezembro de 2023 por meio da
Resolugao n.° 5.112/2023, que alterou a Resolugéo n.°
4.549/2017.

A Resolugdo definiu os conceitos centrais:
operacbes de crédito rotativo e de parcelamento de
fatura; juros remuneratérios; encargos financeiros
(multas, juros de mora, tarifas e comissdes); e valor
original da divida (apuragdo do saldo sempre que for
concedida nova operacao de financiamento da fatura).
O §1 do Art. 28 estabelece que “o total cobrado em
cada caso a titulo de juros e encargos financeiros nao
podera exceder o valor original da divida”. Como nao
ha uma taxa maxima explicita, o limite pode ser
respeitado reduzindo-se a taxa de juros, diminuindo-se
0 prazo méaximo de parcelamento ou interrompendo a
cobranga de juros apdés atingir 100% do valor original.
Assim, a andlise dos impactos deve considerar o efeito
acumulado entre a cobranca do rotatvo e a do
parcelamento.

Tabela 2: Decomposigao do spread do ICC (em % do spread)

Discriminagéo 2021 2022 2023 Média
1 — Inadimpléncia 26,83 30,46 3565 30,98
2 — Despesas administrativas 29,90 25,48 23,97 26,45
3 — Tributos e FGC 2285 22,32 20,50 21,89
4 — Margem financeira do ICC 20,42 21,74 19,89 20,68
Spread do ICC (1 +2 + 3 + 4) 100,0 100,0 100,0  100,0

Notas. Elaborado pelos autores com dados do BACEN — Relatério de Economia Bancatria.
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Um passo adicional ¢é examinar 0s
componentes que determinam as taxas cobradas, a luz
do Relatério de Economia Bancaria do BACEN, que
decompbe o spread do Indicador de Custo do Crédito
(ICC). Entre 2021 e 2023, a inadimpléncia respondeu
em média por 30,98% do spread, seguida de despesas
administrativas (26,45%), tributos e FGC (21,89%) e
margem financeira (20,68%). Destaca-se 0 aumento da
inadimpléncia, que passou de 26,83% em 2021 para
35,65% em 2023, reforcando seu peso na formagao da
taxa de juros.

Como mostra a Tabela 2, a inadimpléncia
tornou-se o0 principal componente do spread,
reforgando a importancia de analisar ndo apenas o nivel
das taxas, mas também o comportamento dos clientes
diante das opgoes de financiamento.

A Figura 4 evidencia que a maioria dos
consumidores evita o crédito, mas a parcela que utiliza
o rotativo apresenta inadimpléncia muito superior. Entre
os 11,5% que recorrem ao rotativo, 54,46% tornam-se
inadimplentes. Isso implica que menos da metade dos
valores precisa gerar receita suficiente para cobrir as
perdas, exigindo dos emissores mecanismos adicionais
de compensagéo, como subsidio cruzado com outras

receitas do produto, redugédo de limites para clientes
mais arriscados, restricdo de crédito ou encurtamento
de prazos de parcelamento.

A Figura 5 compara diretamente as duas
modalidades. O subpainel (a) mostra que a
inadimpléncia no rotativo pode chegar a cinco vezes a
observada no parcelado, ao passo que o subpainel (b)

indica crescimento recente da inadimpléncia no
parcelado, ainda que em niveis menores. Essa
diferenga estrutural explica por que o rotativo

permanece a operagao mais onerosa do sistema,
mesmo com regras que limitam sua utilizagao a 85% do
valor da fatura.

Apds a instituicdo da regulagéo, observou-se
movimento distinto entre as modalidades. A Figura 6
mostra que no rotativo, houve queda nas taxas médias
nos dois primeiros meses, seguida de tendéncia de
retorno. No parcelado, ao contrario, nota-se leve
declinio continuo ao longo dos meses. Ainda que a
amostra cubra apenas seis meses de vigéncia, a
evidéncia sugere uma reducao artificial das taxas por
forca regulatéria, o que demanda acompanhamento
atento para avaliar se os efeitos se consolidam.

Utilizacao do cartio
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Notas: Elaborado pelos autores com dados BACEN.

Figura 4: Utilizag&o do cartao de crédito com e sem incidéncia de juros
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Notas: Elaborado pelos autores com dados do BACEN.

Figura 5. Taxa média e inadimpléncia por modalidade de crédito
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V. COMPORTAMENTO DOS cartdo de crédito influenciam a inadimpléncia,
ESTABELECIMENTOS E CONSUMIDORES considerando o comportgmento dg mercado e Figura 6:
Evolucdo das taxas medias apds a regulacdo dos
Nas segOes anteriores discutiu-se a formacdo  consumidores.
da taxa de juros e seus componentes. Aqui, o foco recai
sobre a forma como os arranjos de pagamento no

Crédit tativ -
Tédite Rotativo Credito Parcelado

= N 15.13 ’I - 0
15.1 S 15,13 0 040
/|/</ \\//‘\ oa T~ ——
1.8 —— 9.2 \/ -
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898

Notas: Elaborado pelos autores com dados do BACEN.
Figura 6. Evolugao das taxas médias apos a regulagao

A Tabela 3 resume a racionalidade econémica financeira faz com que muitos nao percebam o peso
de consumidores e bancos frente as taxas elevadas de real dos juros. Do lado dos bancos, a cobranca de
juros e a inadimpléncia. Do lado dos consumidores, taxas elevadas pode ser justificada pelo risco de
recorrer ao crédito rotativo pode aliviar o fluxo de caixa  inadimpléncia e pela concentracdo de mercado. Ainda
no curto prazo, mas revela-se irracional a longo prazo  assim, taxas excessivas podem levar a perda de
diante do custo elevado. Ha alternativas mais baratas, clientes ou ao aumento da inadimpléncia, gerando

como empréestimos pessoais, mas a baixa educagdo  custos de longo prazo.

Tabela 3: Racionalidade da taxa de juros entre consumidores e bancos

Consumidores Bancos

Pagar taxas altas: pode ser racional no curto | Cobrar taxas altas: pode ser racional frente ao
prazo para quem tem baixa poupanca, mas | risco e a baixa concorréncia, mas reduzir
irracional no longo prazo. Educacéo financeira | taxas pode evitar inadimpléncia e fidelizar
limitada aumenta a propensao ao erro. clientes.

Inadimpléncia: pode aliviar temporariamente o | Empurrar clientes a inadimpléncia: pode gerar
caixa, mas gera perdas futuras e restricbes de | ganhos imediatos, mas aumenta perdas com
crédito. dividas  incobraveis e  deteriora 0
relacionamento.
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Notas: Elaborado pelos autores.
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Exemplos simples ajudam a ilustrar esse antecipacdo de recebiveis. Simulacbes em sites de

dilema. Se analisarmos uma pessoa que tem despesas  credenciadoras indicam que, em uma venda de

no cartdo na ordem de R$ 1.000 (sendo R$ 300 de R$1.000 parcelada em 12 vezes sem juros, O
compras a vista e R$ 700 de compras parceladas sem  estabelecimento pode receber pouco mais de R$880 no

[ juros) caso faga o uso do pagamento minimo da fatura  dia seguinte, apés taxas e descontos. Embora essa
de R$ 150 (15%) tera o valor da préxima fatura de no  pratica sustente volumes maiores de vendas, sobretudo
minimo R$ 1.650, considerando as compras parceladas  em produtos de maior valor, ela transfere parte relevante

o valor ndo pago da fatura anterior juros e IOF, isso sem  do custo financeiro ao varejo.

considerar as novas compras realizadas no més, o que Sob a dtica do consumidor, o PSJ também
pode comprometer rapidamente sua capacidade de revela custos ocultos. Em pesquisa de pregos de
pagamento. varejistas online, observou-se que o valor a vista via PIX

Do ponto de vista dos estabelecimentos, o  foi, em média, 5,56% menor do que o prego parcelado
modelo de parcelamento sem juros (PSJ) € financiado  no cartdo, evidenciando a presenga de juros implicitos.
pelo comerciante, que arca com o custo da Assim, mesmo quando 0s consumidores acreditam
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contratar crédito gratuito, h4 um custo embutido que
confirma a maxima econdmica de que dinheiro no
tempo tem valor. Essa assimetria de mercado reforca
que o varejista concede o crédito, mas o risco &
assumido pelo emissor, enquanto a receita financeira se
concentra nas credenciadoras por meio da antecipagao
de recebiveis.

Essa dinamica revela a importancia da
educagao financeira. Segundo pesquisa do INSPER,
apenas 35% dos brasileiros demonstram alfabetismo
financeiro adequado, contra 55% em economias
avancadas. Evidéncias comportamentais reforcam essa
vulnerabilidade: estudos destacam vieses como
ancoragem, efeito manada, status quo, aversdo a
perda, dor de pagamento e viés de presente (Lima,
2023). A ‘“dor de pagamento” ¢é especialmente
relevante, pois mecanismos como pagamento por
aproximacao, recompensas e cashback tornam menos
tangivel a perda de recursos, ampliando o uso do
cartao.

Experimentos do BACEN em parceria com a
Plano CDE e a Fletcher School mostram que o desenho
da fatura influencia as decisbes de pagamento.
Participantes  expostos a faturas com leiaute
simplificado e pré-preenchimento do valor integral
compreenderam melhor os custos do cartdo e pagaram
percentuais maiores da fatura do que aqueles que
receberam a fatura padrdo. Isso sugere que mudancas
institucionais relativamente simples podem melhorar a
disciplina financeira dos consumidores.

Essas conclusdes dialogam com a perspectiva
de Richard Thaler, segundo a qual os consumidores
mentalmente separam seus recursos em “balancos
contabeis” distintos (Almeida, 2017). Essa contabilidade
mental explica, por exemplo, por que muitos aceitam
pagar juros no cartdo superiores ao rendimento de
sua poupanca, ou por que parcelam bens a custos
elevados em vez de compréa-los a vista. Essa
percepcao psicolégica ajuda a entender o lema popular
segundo o qual “se a parcela cabe no bolso, entdo
pode comprar”.

Em sintese, o comprometimento da
capacidade de pagamento n&o decorre apenas de
taxas de juros elevadas, mas também de assimetrias de
mercado, da forma como o crédito é estruturado no
Brasil e de vieses comportamentais que moldam
decisdes de consumo.

VI. CONSIDERACOES FINAIS

Os debates em torno das elevadas taxas de
juros praticadas no Brasil, especialmente no crédito
rotativo e parcelado de cartbes, evidenciam a
necessidade de politicas mais eficazes. Observou-se
que, mesmo apds a promulgacdo da Lei n° 14.690/
2023 e da Resolugao n° 5.112/2023, as taxas
continuam em patamares historicamente altos—

15,33% a.m. no rotativo € 9,60% a.m. no parcelado nos
Ultimos cinco anos — com inadimpléncia de 54,46% e
11,12%, respectivamente. O relatério do BACEN mostra
que a inadimpléncia respondeu por 35,65% do custo do
crédito em 2023, um aumento de quase 9 p.p. em
relacdo a 2021, reforcando seu peso central na
formacéao das taxas.

Esses resultados sugerem que a inadimpléncia
nao decorre apenas dos juros elevados, mas também
de praticas de mercado que exploram vieses
comportamentais e induzem ao consumo excessivo. O
uso intensivo de parcelamento sem juros e estratégias
de marketing reduz a percepcado de custo, levando
consumidores a ultrapassar limites sustentaveis de
endividamento. Assim, mesmo medidas regulatorias
como a limitagdo de juros geram apenas efeitos
transitorios.

Do lado da oferta, a regulacao tende a levar
bancos a reduzir limites, restringir crédito a clientes de
maior risco e reforgar processos de renegociacao para
conter perdas. Contudo, isso ocorre em um ambiente
em que grande parte da populacdo é carente de
alternativas de crédito acessivel e de mecanismos de
protecdo financeira, o que penaliza inclusive bons
pagadores.

Portanto, uma redugéo sustentavel das taxas
de juros exige abordagem mais abrangente. Além de
medidas regulatérias, sdo necessarios avangos em
educagao financeira, desenho de produtos que
desestimulem o  superendividamento e  maior
concorréncia  entre  instituigbes  financeiras. A
incorporagdo de andlises econométricas em estudos
futuros podera oferecer evidéncias mais robustas para
orientar intervengdes que fortalecam a eficiéncia e a
sustentabilidade do mercado de crédito.

Em sintese, as agbes regulatdrias recentes
revelaram efeitos limitados. Para que o mercado de
cartbes de crédito contribua para uma incluséo
financeira saudavel, serd necessario combinar
disciplina regulatéria, educagdo financeira e uma
andlise mais profunda dos mecanismos comporta-
mentais que moldam o consumo no Brasil.
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