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1 Introducao

A concessao de crédito de maneira bem formatada e em volume
adequado é um dos mais importantes elementos para um crescimento
economico robusto e sustentavel. No Brasil ainda temos um baixo volume de
crédito, bem como um custo elevado e com diversas falhas na alocaciao de
recursos financeiros disponiveis na economia. Um dos elementos fundamentais
para uma eficiente e adequada provisao de crédito é a correta formatacao das
garantias dadas pelo tomador de recursos (devedor) para os fornecedores de

fundos (credores).

O PL n° 4.188, de 2021, procura enderecar seis pontos importantes
na busca da melhor formatacdo e ampliacdo das possibilidades de uso das
garantias na obtencao de crédito. Grosso modo suas iniciativas baseiam-se — de
forma adequada — no conceito de diversificacdo (pooling) de risco. E os
dispositivos do PL atendem a um principio econémico basico: iniciativas que
levam ao fortalecimento das garantias implicam em reducdo nos custos de
crédito. Além disso, as iniciativas do projeto tém elevado potencial de fomentar
os mercados de capitais no Brasil e tem custo fiscal zero dado que nenhuma

medida exige desembolso de recursos do Tesouro Nacional.
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A participacao do crédito na economia brasileira esta muito abaixo do

desejavel. O crédito doméstico ao setor privado brasileiro medido pelo saldo das
operacoes de crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) em janeiro de 2022
foi de aproximadamente 53% do PIB conforme dados do Banco Central.
A média mundial é muito superior a este valor. Para ilustrar dois exemplos,
temos: Estados Unidos (216%) e Chile (124%). Inciativas como as trazidas pelo

PL n° 4.188, de 2021 podem fomentar esta 4rea da economia.

2 Escopo do PL n° 4.188, de 2021- Seis (6) Linhas de Frente

Os seis pontos tratados no PL n°® 4.188, de 2021 sao: a) cria o Servico
de Gestao Especializada de Garantias (operacionalizado pelas Instituicoes
Gestoras de Garantia (IGGs); b) aperfeicoa as regras de garantias/institui e
disciplina a figura do agente de garantias; ¢) melhora a execucgao extrajudicial
dos créditos garantidos por hipoteca (melhorando o potencial de uso deste
instrumento/ instituto juridico-financeiro) e permite a execucao extrajudicial da
garantia imobiliaria em caso de concurso de credores; d) permite o resgate
antecipado de Letra Financeira (que pode ser usada para sanear o mercado de
operacoes ativas vinculadas — OAVs); e) possibilita a transferéncia de valores
das contas unicas e especificas do Fundo de Manutencao e Desenvolvimento da
Educacdo Basica e de Valorizacdo dos Profissionais da Educacao — Fundeb
(estados e os municipios passam a poder podem utilizar qualquer instituicao
financeira para fazer o pagamento de professores/demais profissionais da area
de educacao); f) estabelece o fim do monopolio da Caixa Econémica Federal em
relacdo aos penhores civis e altera da composicao do Conselho Nacional de
Seguros Privados (CNSP).

Estes pontos sdo altamente relevantes para a melhoria do sistema de
créditos no Brasil, contudo ainda restam diversos outros pontos para serem
tema de futuros projetos de lei, ou seja, nao ha neste PL uma exaustao ou
completude dos aspectos que carecem ser tratados para melhoria no
fornecimento de crédito). Enfatiza-se que se estes seis pontos forem aprovados
o impacto positivo sobre a melhoria no sistema de crédito sera consideravel e
duradouro. Espera-se também reducao de juros/alongamento de prazos nos

empréstimos e aumento da concorréncia na provisao de crédito (com reducao
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das barreiras de entrada no setor). Quantificacao (estimativas numéricas) destes

impactos em termos de aumento do volume/nimero de operacoes e reducao do
custo de crédito podem ser elaboradas caso haja uma demanda por este Nucleo

de Economia/CONLEG ou pelos(as) senadores(as).

A escolha de apresentacdo da proposta pelo Poder Executivo no
formato de PL — e ndo Medida Proviséria (MP) — merece elogio, pois permite a
discussao mais aprofundada deste complexo e importante tema com os varios

agentes da sociedade envolvidos nas operacgoes de concessao de crédito.

3 Mercado de Crédito no Brasil

Abaixo seguem as principais estatisticas de crédito no Brasil com

dados de janeiro de 2022:
1. Crédito ampliado ao setor nao financeiro:

e Saldo do crédito ampliado ao setor nao financeiro alcancou
R$13,6 trilhoes (155,1% do PIB).

e O crédito ampliado a empresas atingiu R$4,6 trilhdes (52,9%
do PIB).

e O crédito ampliado as familias alcancou R$3,0 trilhoes (34,0%
do PIB).

2. Operacoes de crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN):

e O saldo das operacoes de crédito do SFN totalizou R$4,7
trilhGes em janeiro de 2022 (aproximadamente 53% do PIB).
Por segmento, o saldo do crédito para as empresas decresceu
1,5%, para R$1,9 trilhdo, enquanto para as familias aumentou
1,0%, atingindo R$2,7 trilhGes.

e O saldo das operagdes de crédito com recursos livres para
pessoas juridicas totalizou R$1,3 trilhao em janeiro.

e O saldo do crédito com recursos livres as familias somou R$1,5
trilhao.

e O crédito direcionado totalizou R$1,9 trilhdo em janeiro. Por
segmento, o crédito direcionado as empresas diminuiu 1% no
més e 0,7% em doze meses, atingindo R$679 bilhoes,
enquanto o crédito direcionado as familias totalizou R$1,2
trilhao, alta mensal de 1% (+18,6% em doze meses).
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e As concessoes nominais de crédito alcancaram R$399,9
bilhoes.

e A taxa média de juros das novas contratacoes realizadas em
janeiro atingiu 25,3% a.a.

e O spread bancario das concessOes registrou aumento mensal
de 0,5 p.p. e de 0,4 p.p. em doze meses, situando-se em 16,2

b-p.

A Tabela 01 abaixo traz um resumo dos dados de crédito do SFN, no
periodo de janeiro de 2021 a janeiro de 2022, em termos de saldos, concessoes,

taxas de juros, spreads, prazos de concessoes e inadimpléncia.

Tabela 01: Crédito do Sistema Financeiro - jan/2021 a jan/2022
Periodo Saldos (R$ bilhdes) Concessdes médias (R$ bilhdes) | Taxas de juros (%a.a.) Spreads (p.p.) Prazos das concessdes (meses) Inadimpléncia (%)
Livre | Direc. Total Livre Direc. Total Livre | Direc.|  Total Livre | Direc.| Total | Livre Direc. Total Livre [ Direc. Total
Jan | 23118 17023 40141 135 12 147 284 77 201| 234| 44| 158 239 82 170 29 11 21
Fev | 23315( 17095 40410 158 16 174|281 73 198 229| 45| 156| 242 82 1721 29| 13 2,2
Mar | 23775| 17251 41026 158 18 176| 284 | 72 199 223| 41| 150 240 82 1711 29 11 21
Abr | 23929 | 17307 41235 16,9 18 187 292 | 72 204 | 226 38| 151 | 241 82 1711 29 12 22
Mai | 24336 17373 41708 17,0 21 191 285| 70 199 217 37| 145 241 81 1721 30 14 23
2021 Jun | 24650 | 17432 42082 18,0 23 203 284 | 73 200| 215| 36| 144 | 242 81 173 29 14 23
Jul 24864 | 17760 42625 159 28 187 289 | 76 204 217 39| 146 243 81 1731 30 14 23
Ago | 2536,2| 18027 43389 16,8 2,6 1941 297| 80 211 215 37| 145| 245 81 1741 30 14 23
Set | 2601,1| 18318 44330 18,2 28 210( 305 80 216| 216| 36| 145| 248 81 176 | 30 13 23
Out | 26526 | 18506 45032 18,7 23 210| 325| 85 230 228 35| 151| 253 81 1791 30| 12 23
Nov | 27239 18643 45882 20,3 22 225( 337 89 2401 230 33| 153 | 256 81 182 31 12 23
Dez | 27903 | 18825 46727 194 21 215( 338 93 2431 236| 32| 157 257 81 183 31 12 23
2022 [Jan | 27828 18876 4670,5 175 16 191] 353 96 253 | 246| 32| 162| 268 82 189 33| 13 25
Variacao %)
No més -03 03 0,0 97 -26,0 -113 | 15| 03 10| 10| 00 05 11 01 06] 02| 01 0,2
No trimestre 49 20 37 6,5 =231 28] 28| 11 23] 18] -03 11 15 01 10 03| 01 0,2
No ano -0,3 03 0,0 295 254 29,1 15| 03 10 10 0,0 05 0,0 01 06 02 01 02
Em 12 mese 204 109 16,4 219 73 201 | 69 19 52 12 | 12 04 29 0,0 19| 04 | 02 04

1/ Nos dados sobre concessées médias, as variagdes sdo apuradas da seguinte forma:
- no més: concessdes médias no més de referéncia/concessdes médias no més anterior.

- no trimestre: des médi nos (ltimos trés des média nos trés meses
- no ano: concessdes médias acumuladas nos n meses do ano 0es médias emigual periodo do ano anterior.
- em 12 meses: des média nos Gltimos 12 des médias nos 12 mese:

*Dados preliminares.

Fonte: Banco Central. Elaboracdo: propria.

Em termos do mercado imobiliario e conforme dados do Banco
Central do Brasil a concessao de crédito, em jan./2022, foi de aproximadamente
R$ 800 bilhdes, para fins de construgao, reforma, ampliacdo e aquisi¢ao de
unidades residenciais (os dados estao disponiveis em https://www.bcb.gov.br/

estatisticas/mercadoimobiliario).
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4 Criacao do Servico de Gestao Especializada de Garantias -
Operacionalizacao pelas Instituicoes Gestoras de Garantia
(IGGs)

Este é o principal item do PL 418/2021. Os tomadores de
empréstimos poderao fornecer suas garantias as IGGs que serao instituicoes
para avaliacdo e gestdo destas garantias e serdo as responsaveis pela
constituicio/uso/gestao/compartilhamento de garantias nas operacoes de
crédito pactuadas entre o tomador (devedor) e as instituicoes financeiras
(credores). As IGGs serao pessoas juridicas de direito privado com
funcionamento a ser autorizado pelo Banco Central usando critérios a serem
definidos em resolucao do Conselho Monetario Nacional (CMN) em termos de
supervisdo dessas instituicoes e de seus servicos, regras prudenciais,

operacionalizacao e interoperabilidade.

O processo da concessao de empréstimo passara pela seguinte
dinamica: 1) o individuo/empresa que deseja tomar crédito oferece previamente
garantias as IGG antes de realizar a operacao de crédito (a IGG recebe a
titularidade da garantia); ii) a garantia deixa de ter apenas um carater acessorio
no contrato de crédito; iii) com base nas garantias as IGGs estabelecem o limite
de garantia que o tomador de empréstimo (mutuario) podera ter acesso em
diversas instituicoes do sistema financeiro (a operacao de crédito passa a
funcionar como um empréstimo sindicalizado com garantias compartilhadas);
iv) ao aceitar as garantias recebidas por uma IGG a instituicao financeira
credora autoriza a IGG para atuar em seu beneficio e de maneira exclusiva no
processo de excussao das garantias; v) conforme o tomador for realizando os
seus pagamentos, sera criado um novo espaco para outras operacoes de crédito
até o limite contratual estabelecido com a IGG; vi) haverd uma explicita e
eficiente separacao de funcOes: a IGG gerencia a garantia e os bancos se
concentram apenas no empréstimo (sem que estes necessitem verticalizar os
servicos ou assinar varios contratos com empresas terceirizadas) — além disso,
no contrato de gestao de garantias, é vedado a IGG realizar qualquer atividade
tipica de instituicdo financeira e os direitos/rendimentos associados as
garantias nado podem se comunicar com o patrimonio da IGG; vii) Se houver

inadimplemento em qualquer uma das operacoes de crédito a IGG pode,
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independentemente de aviso ou interpelacdao judicial, decretar que ha cross

default, ou seja, considerar vencidas antecipadamente as demais operacoes
vinculadas (neste caso a totalidade da divida torna-se exigivel de imediato);
viii) em caso de regime especial, recuperacao judicial ou extrajudicial, faléncia,
liquidacao judicial ou dissolucdo de uma IGG a efetividade das garantias
constituidas no contrato de gestdo de garantias nao serd alterada pois as
garantias estarao vinculadas as operacoes de crédito, independentemente das

IGGs; ix) IGGs podem adquirir direitos creditorios existentes.

Note que a dinamica acima descrita permite dois efeitos positivos
importantes: a) mitiga os conflitos de interesse entre as atividades de concessao
de crédito (instituicdo financeira) e de avaliacdo/cobranca de garantias
vinculadas as operacgoes (IGG); b) reducdo a subutilizacdo das garantias e evita

que haja nao utilizacao (“empocamento”) de garantias.

5 Aperfeicoamento das Regras de Garantias/Instituicao e
Disciplinamento da Figura do Agente de Garantias

O PL n° 4.188, de 2021, aprimora a alienacao fiduciaria ao permitir
que esta seja efetuada sobre uma propriedade ja alienada fiduciariamente,
desde que com o mesmo credor. Traz também melhorias no tratamento de
obrigacoes decorrentes da alteracao de domicilio do devedor. Outro ponto
aperfeicoado ¢é a situacao de eficacia da correspondéncia de intimacao quando
esta tem seu recebimento recusado por funcionarios de portarias. O PL traz
também parametros objetivos para os valores minimos de arrematacio em
leilGes associados a execucao de garantias (eliminando a atual indefinicao legal
sobre o conceito de “preco vil”) e define procedimento para o tratamento de
dividas garantidas por mais de um imoével.

7

Outro ponto é o disciplinamento do agente de garantia: qualquer
garantia podera ser constituida/registrada/gerida por um agente de garantia a
ser designado pelos credores. Esta nova figura pode ser escolhida dentre um dos
credores ou ser um terceiro nao associado ao contrato. O agente de garantia
podera ser substituido a qualquer tempo, por decisdo do credor tinico ou dos
titulares que representem a maioria simples dos créditos garantidos. O objetivo

é obter uma maior profissionaliza¢cdo na gestao/registro/ execucao de garantias.
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6 Melhoria no Instituto da Hipoteca

O PL n° 4.188, de 2021, traz uma reducao na inseguranca juridica
associada ao uso da hipoteca com um aperfeicoamento na execucao
extrajudicial dos créditos garantidos por hipoteca (melhorando o potencial de
uso deste instrumento/instituto juridico-financeiro) e permissao da execucao
extrajudicial da garantia imobilidria em caso de concurso de credores.
Hatambém uma homogeneizacado de procedimentos da hipoteca com os

procedimentos relacionados a alienacao fiduciaria.

7 Resgate Antecipado de Letra Financeira (LF)

Atualmente as LFs nao podem ter prazo de vencimento inferior a um
ano e o resgate antecipado do titulo somente pode ocorrer em ambiente de

negociacao competitivo.

Esta antecipacao no resgate de LF pode ser usada para sanear o

mercado de operagoes ativas vinculadas (OAVs).

8 Transferéncia de Valores das Contas Unicas e Especificas do
Fundeb

Estados e os municipios passam a poder utilizar qualquer instituicao
financeira para fazer o pagamento de professores/demais profissionais da area
de educacao. Atualmente os pagamentos s6 podem ser realizados pelo Banco do

Brasil ou pela Caixa Econdémica Federal.

9 Fim do Monopolio da Caixa Economica Federal em Relacao
aos Penhores Civis

O fim deste monopolio da Caixa Economica Federal estd em linha
com a correta busca por maior competi¢do na provisao de servigos financeiros

com beneficios para a sociedade.
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10 Alteracao da Composicao do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP).

A modificacao na composicao do CNSP implica em retirar a CVM da
lista de membros sem prejuizos ao CNSP, pois h4 baixissimo sombreamento
entre as atuacoes do CNSP e CVM.

11 Relacionamento do PL n° 4.188, de 2021, com Outras Medidas
Legislativas recentes

A analise do PL n° 4.188, de 2021, deve ser contemplada em conjunto
com outras medidas legislativa recentes que tem potencial sobreposicao ou
interface com as iniciativas trazidas neste projeto. Em particular deve se atentar
para os seguintes itens:

i) MPV 1085/2021 que dispoe sobre o Sistema Eletronico dos

Registros Pablicos (SERP), de que trata o art. 37 da Lei n° 11.977,
de 7 de julho de 2009, e altera a Lei n° 4.591, de 16 de dezembro
de 1964, a Lei n° 6.015, de 31 de dezembro de 1973, a Lei
n° 6.766, de 19 de dezembro de 1979, a Lei n° 8.935, de 18 de
novembro de 1994, a Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 —
Codigo Civil, a Lei n° 11.977, de 2009, a Lei n° 13.097, de 19 de
janeiro de 2015, e a Lei n° 13.465, de 11 de julho de 2017.

i) Medidas em tramitacao ou a serem envidas pelo Poder Executivo
relacionadas as seguintes politicas: “Novo Marco de Securitizacao
e Aprimoramento das Garantias Rurais”, Fundo Pro Agro e
Prémio Seguro Rural.

12 Conclusao

As medidas trazidas pelo PL n® 4.188, de 2021, tém potencial para
levar a uma substancial melhoria alocativa no mercado de crédito com reducao
de custo (juros cobrados nos empréstimos), aumento no volume (ntmero de
operacoes), maior competicio no mercado bancario e convergéncia do
arcabouco institucional de crédito brasileiro as melhores referéncias

internacionais nesta area. Nao ha custo fiscal nas diversas medidas do projeto.

Nucleo de Estudos  Consultoria SENADO -'I
e Pesquisas Legislativa FEDERAL _.‘



Referéncias Bibliograficas

Banco Central do Brasil (2022). Estatisticas monetarias e de crédito. Nota
para a imprensa — 24/02/2022 (acesso em: 16 de marco de 2022).

AGHION, Philippe; STEVEN N. Durlauf (2014). Handbook of Economic
Growth. Vol. 2. Elsevier.

Ntcleo de Estudos  Consultoria SENADO .'I
e Pesquisas Legislativa FEDERAL _.'



SENADO FEDERAL

DIRETORIA GERAL
llana Trombka — Diretora-Geral

SECRETARIA GERAL DA MESA
Gustavo A. Sabdia Vieira — Secretario Geral

CONSULTORIA LEGISLATIVA
Danilo Augusto Barbosa de Aguiar — Consultor-Geral

NUCLEO DE ESTUDOS E PESQUISAS
Rafael Silveira e Silva — Coordenacgao
Brunella Poltronieri Miguez — Revisdo
Jodo Candido de Oliveira — Editoracao

CONSELHO EDITORIAL

Eduardo Modena Lacerda
Ivan Dutra Faria
Denis Murahovschi

Nucleo de Estudos e Pesquisas
da Consultoria Legislativa

SENADO
FEDERAL .‘H

Conforme o Ato da Comissdao Diretora n2 14, de 2013,
compete ao Nicleo de Estudos e Pesquisas da Consultoria
Legislativa elaborar anélises e estudos técnicos, promover a
publicacdo de textos para discussao contendo o resultado dos
trabalhos, sem prejuizo de outras formas de divulgacdo, bem
como executar e coordenar debates, seminarios e eventos
técnico-académicos, de forma que todas essas competéncias,
no ambito do assessoramento legislativo, contribuam para a
formulacdo, implementacdo e avaliacdo da legislacdo e das

politicas pUblicas discutidas no Congresso Nacional.

Contato:

Senado Federal

Anexo |, Bloco A, Ala Filinto Miiller, Gabinete 13-D
CEP: 70165-900 — Brasilia — DF

Telefone: +55 61 3303-5879

E-mail: conlegestudos@senado.leg.br

Os boletins Legislativos estdo disponiveis em:
www.senado.leg.br/estudos

Nucleo de Estudos
e Pesquisas

Consultoria
Legislativa

O conteldo deste trabalho é de responsabilidade
dos autores e ndo representa posicionamento
oficial do Senado Federal.

E permitida a reproducéo deste texto e dos dados
contidos, desde que citada a fonte. Reproducdes
para fins comerciais sdo proibidas.

Como citar este texto:

RODRIGUES JUNIOR, Waldery. Formatagido e
Ampliacdo das Possibilidades de uso das Garantias
na Obtencdo de Crédito — Andlise do PL n° 4.188,
de 2021. Brasilia: Nicleo de Estudos e
Pesquisas/CONLEG/Senado, Maio 2022 (Boletim
Legislativo n296, de 2022). Disponivel em:
www.senado.leg.br/estudos. Acesso em: 05 mai.
2022.

SENADO -'1
FEDERAL


mailto:conlegestudos@senado.gov.br
http://www.senado.leg.br/estudos
http://www.senado.leg.br/estudos

