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RESUMO

Este trabalho busca investigar a problematica do cheque no mercado brasileiro através da anélise
de possiveis falhas regulatérias que o envolve e da previsdo de sua utilizagdo nos préximos anos.
Para isso, sdo utilizados dados mensais de 2000 a 2020 disponibilizados pelo Banco Central
do Brasil, Febraban, Banco Executante e Camara Interbancaria de Pagamentos e um modelo
Sazonal Autoregressive Integrated Moving Average - SARIMA para projetar as quantidades e
valores dos cheques de 2020 a 2030. Os resultados mostram que, mesmo com a inser¢ao de um
novo instrumento de pagamento mais tecnologico como o PIX e a diminui¢ao de sua utilizagao,
o cheque ndo deixara de existir até 2030. Tais resultados sdo uteis para a literatura que investiga
os instrumentos de pagamentos, para os agentes da economia em geral e, principalmente, para
os policy makers do mercado financeiro.

Palavras-chave: Cheque. COMPE. Banco Executante. CIP, SARIMA.



- Q
TeESOURONACIONAL

SUMARIO
L. INTRODUGAO ... 4
2. FUNDAMENTACAO TEORICA .....ovteeeeeeeeeeeeeeeeee et eese e seseereseens 5
3. METODOLOGIA ...ttt et ettt et ettt e e e nbeenneseeenbeennens 7
oL DIAGOS ...t et 7
3.2 Sazonal Autoregressive Integrated Moving Average - SARIMA ...............cccccvvveeennnne. 10
4. RESULTADOS ...ttt ettt ettt et be et st e et et entesbeeneesaee e 12
4.1 Testes de RAIZ URIIATIA..............c.cccceeiuiiiiiiiiiieee et 12
4.2 Resultados das ESTIMACOECS ............cccccvueeeiiiieieeieieeee et 13
4.3 Possiveis Falhas ReQUIAIOTIAS ..............cc.ccccueeioiieiiieeieeeee e 16
.31 COAIZO COMP ...ttt e e e e e eneees 17
4.3.2 Prevengdo a Lavagem de Dinheiro — PLD...............c..cccccoovvveiiiieniiieeiieeeeeenee 17
4.3.3 Compensagao por Aplicativo de Celular ....................ccccoevviveiviiiiniiiiiiiieieeenen. 18
4.3.4 Compensagao por imagem em 300DPI..................ccccooevviiiiiiiiiieeeiieeee e 19
5. CONCLUSAD .....oeviimiiiieieeiet it 20

REFERENCIAS ... oo e e e e e s e s oo e s s et e s e er e 22



P (\
TESOURONACIONAL
1. INTRODUCAO

O Sistema de Pagamentos ¢ estratégico para os paises e gera reflexos nas economias
domésticas e internacionais, sendo comumente controlado e regulado pelos governos. Os prin-
cipais riscos a que estdo expostos os sistemas de pagamentos sdo o financeiro, de liquidez, de
crédito e o sist€émico (JOHNSON et al., 1997). No Brasil ndo ¢ diferente, o Banco Central Bra-
sileiro coordenou a implementagdo de mudangas para modernizagao do sistema de pagamentos
em 2002.

Dessa forma buscou-se descentralizar os riscos no setor publico ao operar exclusivamente
em sistemas de liquidacdo financeira ou de negociacao em tempo real e com liquidagdo bruta a
cada operacdo, onde as transa¢des somente sdo liquidadas caso exista saldo suficiente na conta
Reservas Bancarias e assim concentrar os riscos nas institui¢des financeiras. Até sua reestrutu-
racdo, o risco inerente ao sistema de pagamentos recaia totalmente sobre o setor publico, com
dispéndios de altas somas de recursos publicos para o socorro a bancos privados e na cobertura
de saldos negativos das contas Reservas Bancarias.

Conhecida como a Lei do Cheque, a Lei n° 7.357/1985 regulamentou o procedimento
deste titulo de crédito e de transferéncia de recurso. Assim, o cheque deveria ser emitido contra
banco ou institui¢do financeira que lhe seja equiparada e com a existéncia de um saldo credor
do emitente em conta fundada em contrato de deposito bancario ou abertura de crédito. Con-
soante a lei, o cheque deveria conter alguns requisitos como a denominagao cheque inscrita no
contexto do titulo e expressa na lingua em que € redigido, a ordem incondicional de pagar quan-
tia determinada, nome da institui¢do financeira que deve pagar (sacado), indicacdo do lugar de
pagamento, indicacdo da data e do lugar de emissdo e a assinatura do emitente (sacador) ou de
seu mandatario com poderes especiais (BRASIL, 1985).

Com isso, o presente trabalho busca analisar possiveis falhas regulatorios e riscos de
crédito que as institui¢des financeiras ficam expostas na manuten¢ao deste meio de pagamento,
tendo em vista haver a possiblidade de transferéncia de recursos e pagamentos com menor custo
para as institui¢des e que atendem com maior velocidade o cliente final, além de haver demais
instrumentos de crédito com menor risco. Mas inicialmente ¢ importante entendermos as pos-
sibilidades de utilizagdo do cheque nos préximos anos.

Para isso, utilizamos os dados econdomico-financeiros mensais referentes ao instrumento
de pagamento no periodo que compreende 2000 a 2020 e estimamos através do método Sazonal

Autoregressive Integrated Moving Average — SARIMA - um modelo de previsao da utilizagﬁo4



P (\
TESOURONACIONAL

dos cheques na economia brasileira até 2030. Os resultados mostram que, mesmo com 0s ind-
meros meios de pagamento mais modernos e que possuem um melhor custo-beneficio, maior
credibilidade e segurancga, o cheque seguird sendo utilizado nesse periodo de forma estavel.

Estes achados sdo Uteis para a literatura que investiga o sistema financeiro ao trazer tais
evidéncias pois sdo escassos os estudos relacionados ao tema, para os agentes da economia em
geral e para os policy makers, pois com a diminui¢do da utilizacdo deste meio de pagamento e
os riscos juridicos, financeiros e dificuldades na prevengdo a lavagem de dinheiro envolvidos,
possa ser vantajosa sua desabilitacdo com data definida da forma mais adequada para os agentes
econdmicos.

Além desta introdug¢do, o trabalho possui mais quatro segdoes. Na segunda se¢do € apre-
sentado o referencial tedrico acerca do tema e na terceira sao descritos a base de dados e o
método utilizado. A quarta se¢do reporta os resultados obtidos com as previsdes de utilizagdo

dos cheques e sdo analisadas as possiveis falhas regulatdrias e, por fim, a quinta se¢do conclui.
2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Nao ha consenso, mas alguns especialistas afirmam que os romanos inventaram o cheque
por volta de 352 a. C, enquanto outros argumentam ter sido criado na Holanda no século XVI.
Em Amsterda, em torno de 1500, o povo costumava depositar seu dinheiro com cashiers, o que
representava menor risco do que guarda-lo em casa. Os cashiers concordavam em arrecadar e
cancelar débitos por meio de ordens escritas dos depositantes (cheques). Na Inglaterra, no fim
do século XVII, a populagdo comegou a fazer depdsitos com os Goldsmiths, em que o Goldsmi-
th dava ou emitia a favor do seu cliente as goldsmith notes. Estas simples notas escritas a mao
continham uma promessa de pagamento ao cliente ou a sua ordem, ao mesmo tempo em que o
cliente podia também escrever ao goldsmith pedindo-lhe que pagasse a outra pessoa (PORTAL
DA EDUCACAO, 2021).

Acredita-se que datam de 1762 os primeiros cheques impressos por Lawrence Childs na
Inglaterra, sendo o primeiro banqueiro no sentido moderno. Mas antes disto, no mesmo pais,
o uso do cheque ja tinha comecado a desenvolver-se. Alguns cheques recebidos de diferentes
pessoas pelos banqueiros, contra diferentes bancos, traziam o inconveniente de obriga-los a ir
aos estabelecimentos sacadores para obter pagamento. O banqueiro depositava os cheques no
seu proprio banco e depois realizava a coleta. Apos isso, apresentava esses cheques nos outros

bancos, empregando os mensageiros que faziam inimeras viagens por dia. Para diminuir o nu-
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mero de viagens, eles resolveram se encontrar numa taverna onde permutavam seus magos de
cheques (PORTAL DA EDUCACAO, 2021).

Os banqueiros inicialmente resistiram a este sistema, mas ao perceberem sua utilidade
adotaram-no, criando as Caixas de Compensacao a que sdo levados todos os cheques entregues
a um banco contra outros. O primeiro pais que legislou sobre o cheque foi a Franga, com a Lei
de 14 de junho de 1865. Na Inglaterra, onde ele se expandiu mais rapidamente, a legislagao
especifica so foi baixada em 18 de agosto de 1882. No Brasil, a primeira referéncia ao cheque
apareceu em 1845 quando se fundou o Banco Comercial da Bahia, sendo denominado como
cautela. S6 em 1893, pela Lei 149-B, surgiu a primeira citagdo referente ao cheque, no seu Art.
16, letra a, vindo o instituto a ser regulamentado pelo decreto 2.591 de 1912.

A Lei 7.357/1985, conhecida como a Lei do Cheque, regulamentou o procedimento deste
titulo de crédito, Coelho (2007) afirma que o cheque ¢ titulo de modelo vinculado, cuja emis-
sdo somente pode ser feita em documento padronizado fornecido em taldes pelo banco sacado
ao correntista. O langamento de todos os requisitos legais em qualquer outro documento nao
configura a emissao de cheque, ndo gerando efeitos cambiais. Na concep¢do econdmica, sua
definicdo ¢ apresentada pelo sistema financeiro nacional, regido pelo Banco Central do Brasil
(COSIF, 2010) como uma ordem de pagamento a vista, ao portador ou nominativa, efetuada
por correntista de estabelecimento bancéario ou cooperativa de crédito, mediante a utilizagao
de impresso padronizado pelo Banco Central do Brasil, com base em conveng¢ao internacional
firmada pelo governo brasileiro (Decreto n° 55.595/96).

Diversos estudos relacionados aos mais diversos setores da economia foram realizados
a fim de demonstrar os impactos do cheque na economia. Azambuja (2017) demonstrou os re-
flexos positivos e negativos causados pelo cheque pos-datado na pratica e no ambito juridico e
identificou trés aspectos de relevancia. O primeiro € que o cheque pds-datado como instrumento
amplamente inserido nos usos € nos costumes comerciais ndo possui amparo legal, no segundo
argumenta que a indicagdo clara da jurisprudéncia na responsabilizagdo civil do portador pela
apresentac¢do antecipada do cheque pds-datado pode ser chamado a responder pelo dano mate-
rial ou moral, e no terceiro que ndo ha imputagao de crime de estelionato ao emitente do cheque
pos-datado, cujo cheque foi apresentado pelo portador ao sacado antes da data pactuada com a
consequente falta de provisdo de fundos, situacdo em que a doutrina e a jurisprudéncia possuem
0 mesmo entendimento.

Artes e Figueiredo (2008) afirmaram que a evolucdo na tecnologia dos sistemas de pa-

gamentos brasileiros tem disso bastante eficaz na desaceleragdo do uso do cheque, contudo,6
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comprovaram por meio de modelos econométricos, que o cheque ndo desapareceria até¢ 2018,
sendo sua utilizagdo consideravel tanto no aspecto fisico como no financeiro. Carvalho (2007)
concluiu que, ap6s tomados todos os cuidados para se modelar uma série temporal, existem dois
modelos para ajustar os dados da série de cheques compensados: o modelo de Alisamento Du-
plo, no caso dos modelos ndo paramétricos e 0 SARIMA, como sendo os mais adequados. Apte
(2011) propds um modelo matematico usando dados operacionais reais obtidos de um Banco
com sede na Filadélfia e ponderou que as operagdes de triagem e compensacao de cheque nao
se limita ao setor bancario, mas que também a espinha dorsal da Operagdo do Servigo Postal
dos EUA.

Sadri, Jalili and Akbari (2014) analisaram grandes problemas nos cheques bancarios na
Pérsia - Asia, apresentando baixa precisio e possibilidade de utilizacio e processamento au-
tomatizaveis. Os autores propuseram como solu¢do uma nova estrutura no modelo de che-
ques manuscritos que facilitaria a utilizagao sistémica com leitor de precisao sistémicos. Santos
(2018) analisou a influéncia da tecnologia como mecanismo de agilidade e precisdo compensa-
¢do de cheques por imagem em uma cooperativa de crédito. Foi concluido que a compensagao
de cheques por imagem trouxe a cooperativa mais agilidade e seguranca nas conferéncias dos
cheques, reducdo de custos com transportes e otimiza¢ao nos processos com redugao significa-
tiva no tempo de conferéncia da compensag¢ao, ndo havendo assim nenhum aspecto de relevan-
cia negativa.

Assim, o presente trabalho busca contribuir para a literatura que investiga os meios de
pagamento ao apresentar uma analise da problematica da utilizacdo do cheque para as institui-
¢oes financeiras brasileiras e discutir possiveis falhas regulatorias apds realizar a previsao de

utilizag@o de cheques até o ano 2030.
3. METODOLOGIA
3.1 Dados

Sdo utilizados dados econdmico-financeiros relacionados ao instrumento de pagamento
cheques no Brasil com frequéncia mensal no periodo que compreende de 2000 a 2020, tais
dados sdo disponibilizados pelo Banco Central do Brasil com informagao sintética de todas as
instituicdes financeiras no ambito nacional. Com essas informagdes € possivel constatar uma

desaceleracdo no uso do cheque ao longo dos tltimos anos, tanto na quantidade como no volu-
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me financeiro.

Conforme estatistica disponibilizada pela centralizadora de compensagao de cheques, ob-
serva-se a queda desse instrumento de pagamento ao longo de duas décadas, comparando-o com
outros dois instrumentos de transferéncia de recursos transitados via compensagao nacional.
Ressalta-se que o Boleto de cobranga saiu da instrumentalizagdo da Compe nacional em 2005,
passando a integrar o sistema de compensacdo da CIP — Camara Interbancaria de Pagamentos.

A fim de verificar a necessidade de considerar varidveis explicativas para compreender
a utilizagdo do cheque, analisamos possiveis impactos que o langamento do produto PIX, em
novembro de 2020, sobre o cheque. O PIX soma numeros expressivos, alcangando 25% dos
brasileiros ¢ somando mais de R$ 203 bilhdes movimentados, segundo informagdes do Banco
Central Brasileiro.

A Figura 1 apresenta a trajetoria de utilizacdo dos meios de pagamento TED, DOC, PIX

e Cheque.

Figura 1 — Utiliza¢do dos meios de pagamento (em milhares de reais)

Fonte: BCB e CIP

E possivel verificar que o Pix possui alta em niimero de transacdes e valores transaciona-
dos, a TED ¢ o meio de pagamento com maior volume de dinheiro transacionado, ndo havendo
alteracdo no numerario em circulagdo pelo pais, enquanto os demais meios de pagamento, in-
cluindo o cheque, permanecem estaveis.

Empiricamente se relata que o produto cheque possui maior risco de crédito tendo em

vista a sua ndo confirma¢ao de pagamento de imediato. Na andlise indica-se aumento continuo
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no nivel de inadimpléncia do cheque, conforme exposto na Figura 2.

Figura 2 — Devolugdo de Cheques

Fonte: Centralizadora Nacional

De acordo com a Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC)
divulgada em marco de 2021, 67,3% das familias brasileiras afirmam estar endividadas. Além
do aumento nas dividas do cartdo de crédito, houve crescimento também nas dividas de cheque
pré-datado, com 1,6% das dividas advindo desta modalidade de pagamento. Em outras pala-
vras, mais de 700 mil familias brasileiras tém hoje dividas relacionadas a cheques sem fundos.

Para evoluirmos na andlise de projecdo de cendrios, foi necessario avaliar também o pe-
riodo de 2020 por ser o periodo que se iniciou a pandemia em razdo do COVID-19, a qual
ensejou em mudangas econdmicas do Pais. A inten¢do foi identificar se esse periodo afetou a
transacao/movimentagdo de cheques para que, se for o caso, seja tratado. Contudo, conformes
as Figuras 3 e 4, ndo foram identificadas mudangas significativas nas quantidades e valores dos

cheques.
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Figura 3 — Quantidades de cheques trocados
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Fonte: Centralizadora Nacional de Compensacao.

Figura 4 — Valores de cheques trocados
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Fonte: Centralizadora Nacional de Compensacao.

Devido as pequenas alteragdes percebidas na utilizacdo dos cheques pelos brasileiros

apos o ingresso do PIX no mercado, assim como dos impactos da pandemia do Covid-19, um

modelo univariado se faz adequado para projetar a utilizacdo dos cheques na economia até

2030. No entanto, € necessario prudéncia em relagdo as variagdes na utilizagdo dos cheques em

diferentes periodos do ano, sendo necessario considerar componentes de sazonalidade. Com

isso, o método selecionado ¢ o Sazonal Autoregressive Integrated Moving Average - SARIMA.

3.2 Sazonal Autoregressive Integrated Moving Average - SARIMA

Os modelos univariados utilizam apenas uma variavel para sua execu¢do e consistem em
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explicar determinada varidvel por meio de valores passados dela mesma, dos valores passa-
dos de choques e dos valores passados dos erros ou residuos (MATOS, 2000). Possuem como
principio de que valores futuros de determinada série temporal s3o altamente dependentes dos
valores passados, explicando cada valor por valores prévios da série (PELLEGRINI, 2000).

O modelo Sazonal ARIMA (SARIMA) ¢ formado pela adicdo de termos sazonais no
modelo ARIMA: SARIMA (p, d, q) (P, D, Q) [S], onde p é uma ordem autorregressiva nao
sazonal, P ¢ uma ordem autorregressiva sazonal, ¢ ¢ uma ordem de média mével ndo sazonal,
QO ¢ uma ordem autorregressiva sazonal, d e D sdo a ordem de diferenca comum e diferenca sa-
zonal (PEPPLE e HARRISON, 2017). Enquanto isso, metodologia descrita por Box e Jenkins
(1970) ¢ uma das técnicas de previsdo de demanda mais difundidas. Algumas aplica¢des de tal
metodologia sdo nas areas médica, ambiental, financeira, engenharia e previsao da qualidade do
ar (WERNER; RIBEIRO, 2003).

Os modelos ARIMA sao resultados da combinagdo de trés pardmetros principais: o ter-
mo autoregressivo (AR), o termo de integragdo (I) e o termo de médias moveis (MA). Para a
modelagem de uma determinada série temporal, tanto se pode utilizar os trés, quanto apenas
um subconjunto destes (FAVA, 2000), a depender das particularidades da série estudada. Box
and Jenkings (1976) resume os processos de formacao das equagdes dos modelos ARIMA e
SARIMA de forma sintetizada. Comegando com o modelo AR(p), onde o valor atual da série ¢
expresso como um agregado linear de p valores anteriores e um ruido aleatério, como mostra
a Equagao 1:

Z=9Z,*¢Z .. +¢Z +a(l)

em que p ¢ a ordem de AR, Z ¢ a série temporal observada no momento 7, a, € o ruido
aleatério em uma distribui¢do normal com média 0 e varidnciaigualaleg, ..., qﬁp sdo os para-
metros de AR(p). Quando ¢ introduzido o operador de defasagem B, que define Z = BZ e, por
consequéncia, Z ., = B'Z, a Equagio (1) pode ser reescrita como:

9,(B)Z,=a, (2)

em que ¢p (B) é o operador de AR(p), definido por qﬁp (B)=1-¢,B-¢,B°- ... - ¢p Br.

Ja o modelo MA(g), que explora a estrutura de autocorrelagao dos residuos de previsao do
periodo atual com aqueles ocorridos em periodos anteriores ¢ descrito pela Equagao 3:

Z=a- 010‘(;.1)' 62%.2)' Qqa(t_q) (3)
e pode ser reescrita como:
Z,=0 (B)a, (4)
em que q € a ordem de MA(q), 0, , ..., Hq sd0 os parametros do modelo MA(g), e Qq (B)11
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o qual ¢ definido por 6 (B) = 1-0, B - 0, B- ... - g, B

Ao combinarmos as Equagdes (2) e (4) obtemos o modelo ARMA (p, q), representando
processos mistos AR(p) e MA(g), temos a Equacao 5:

4, (B)Z=04,(5)

Os modelos AR, MA e ARMA sio utilizados quando a série € estaciondria, ou seja, suas
propriedades estatisticas basicas, como média, varidncia e covariadncia, permanecem constantes
ao longo do tempo. Entretanto, quando a série € ndo estaciondria, ela ¢ transformada em uma
série estaciondria por meio do processo de diferenciacdo dos dados. Assim, além dos modelos
previamente descritos, € utilizada a componente de integracao I(d), resultando no modelo ARI-
MA(p, g, d) representado pela Equacgdo 6:

¢, (B)A* Z = 6.a,(6)

em que 4/ Z = (1-B)’Z, e d é a ordem de diferenciagio.

Muitas séries temporais apresentam padrdes repetitivos que aparecem regularmente a
cada intervalo de tempo. Para lidar com as séries que apresentam autocorrelagdo sazonal, se
utiliza o modelo ARIMA sazonal multiplicativo, conhecido como SARIMA (p,d,q)(P.D,Q),
representado pela Equacdo 7:

$,(B) D, (B 44 Z = 0, (B) 6, (B%a, (7)

emque 47 =(1-B®%"Z , D ¢aordem de diferenciagido sazonal, D (B®) é o operador
sazonal AR(p) definido por @ (B%) =1-®,B°-D,(B®) - ... - D, (B"S), 0, (B5) é o operador
sazonal MA(g) definido por 6, (B =1-0,B°-0,(B*) - .- 0, (B%),e D,.. .®_ sdo pardme-

tros do modelo sazonal AR(p) ¢ ©,...0,, sdo parametros do modelo sazonal MA(g).
4. RESULTADOS
4.1 Testes de Raiz Unitaria

Como determina a metodologia SARIMA, a série temporal deve ser estaciondria, se ndo o
for, deve-se diferencid-la sequencialmente, sazonalmente ou de ambos os modos, para torné-la
estacionaria. Para isso, foram realizados os testes ADF, DF-GLS, KPSS e Phillips & Perron

(PP). Os resultados estdo expostos na Tabela 1.

Tabela 1 — Testes de Raiz Unitaria
| Série | ADF (1) |DF-GLS (2)  |KPSS (3) | PP

12
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Cheques -1,1883 -1.012 4.8199%** -120.68%**

ACheques -7.5904 % -8.122%%* 0.078711 -328.99
Valor -3,0687 0,425 2.9914%** -45.244%**
AValor -5.5873%** -4.617%%* 0.1001 -339.26%**

Notas: As séries estdo em logaritmo. ***p < 0.01; **p < 0.05; *p < 0.1. A representa a pri-
meira diferenca da série. (1) Aplicado para testar equacdes com intercepto e tendéncia. (2)

Aplicado para testar equagdes com intercepto e tendéncia. (3) O teste KPSS tem a hipdtese

nula de estacionariedade da série.

O indice sazonal foi calculado para identificar o padrao sazonal, demonstrando que a hi-
potese de reducdo dos cheques existe e que ha sazonalidade no seu comportamento. Gréaficos
decompostos foram usados para identificar os componentes das séries temporais, componente
sazonal, de tendéncia, ciclico e aleatério nos dados ao longo do tempo. Quando uma série tem-
poral ¢ influenciada por fatores sazonais existe um padrdo sazonal. Nos testes iniciais observou-
-se que ha tendéncia, sazonalidade anual e presenga de raiz unitéria, aceitando a hipotese nula
com P-value igual a 0.906.

Para lidar com isso, foi necessario aplicar a série original uma transformag¢ao nao-linear,
com uma transformagao logaritmica. Apos tratamento, verifica-se que a série ainda contém sa-

zonalidade, o que acarreta na utilizacdo do método SARIMA.

4.2 Resultados das Estimacoes

O modelo adotado para realizar a previsdo da série ¢ o SARIMA (2,0, 1) (2,0, 3) [12]. A

Tabela 2 apresenta os resultados das estimacgdes.

Tabela 2 — Resultados das estimacoes

Arl Ar2 Mal Sarl Sar2 Smal Sma?2 Sma3 Intercept
-0.7465 [-0.5759 [-0.5839 [1.7575 ]-0.7689 |-1.4743 ]0.1902 [0.4205 |[-0.0087
*0.0756 |*0.0701 |*0.0812 |*0.1210 |*0.1210 |*0.2740 |*0.2353 |*0.1431 |*0.0026

Notas: AIC =-714,73; * representa os desvios.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Com base no histdrico de utilizacdo de cheques dos ultimos de 2000 a 2020, ¢ inegével

sua reducdo. Contudo, com a previsdo indicada pelo modelo estimado o volume de cheques

13
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tenderd a zero, mas sem tocar o eixo X, denotando um comportamento assintotico. A Figura 5

ilustra a previsdo de Cheques de 2021 a 2030.

Figura 5 — Previsao de Cheques Compensados (em milhares)
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Fonte: Elaborado pelos autores.

Na auséncia de novas medidas regulatorias ou choques tecnologicos significativos no
mercado de pagamentos durante o periodo previsto, ndo existe qualquer indicio de que o cheque
possa desaparecer na no periodo, mantendo-se com média mensal superior a 8 milhdes de che-
ques compensados em 2030, totalizando mais de 100 milhdes de cheques por ano. Esse patamar
¢ 65% menor que o registrado em 2020, mas ndo o suficiente para caracterizar o desapareci-
mento do cheque no mercado brasileiro. A Figura 6 apresenta uma comparagao da utilizacao de

cheques nos meses de 2020 e a previsao para os meses de 2030.

Figura 6 - Comparativo de cheques 2020 versus 2030 (em milhares)
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Fonte: Elaborado pelos autores. 14
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Analogamente ao que foi feito no modelo acima, realizou-se previsdes também para a
evolucdo da utilizacdo dos valores. A Figura 7 apresenta a comparagdo do montante utilizado

nos meses de 2020 com o montante previsto para 2030.

Figura 7 — Comparag¢do dos valores transacionados através de cheques (em milhares)
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Fonte: Elaborado pelos autores.

Tal como ocorreu no modelo de evolucdo por quantidade, a anélise da figura acima tam-
bém sugere que, na auséncia de medidas regulatdrias ou de choques tecnoldgicos significativos
no mercado de pagamentos durante o periodo da previsdo, ndo existem indicio de que o cheque
possa desaparecer nos proximos anos. Tem-se a expectativa de que o volume financeiro seja na
ordem de R$ 410 milhdes no ano de 2030. Esse patamar ¢ 39% inferior ao registrado em 2020,
mas também insuficiente para caracterizar o desaparecimento do cheque no mercado brasileiro.

Possiveis explicagdes para isso podem envolver caracteristicas como idade - por exemplo
— dos usudrios do sistema de pagamentos. No levantamento das informagdes sobre o PIX dis-
ponibilizado no site do Banco Central, foi informado que metade dos usuérios do PIX estdo na
Regido Sudeste do Pais e que quase 70% dos usuarios tém entre 20 e 39 anos, enquanto menos
de 5% dos usudrios PIX tem mais de 60 anos.

Como atualmente apenas 7% dos consumidores costumam usar cheques, segundo a pes-
quisa “Brasileiro e sua Relagdo com o Dinheiro” realizada pelo Banco Central em 2018, e com
o grande crescimento da ferramenta PIX entre jovens, uma possivel explicacdo pode ser que
devido a falta de familiaridade com meios de pagamento eletronicos as pessoas ainda optem
pelo, como pessoas mais idosas. Para testarmos essa suposi¢@o, analisamos uma amostra de 37

mil clientes de um banco brasileiro, entre 18 e 102 anos, que emitiram cheque no exercicio de
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2020. Percebemos que apenas 9% dos usuarios estdo na categoria abaixo de 40 anos, 46% de

possuem de 41 a 50 anos e 43% possuem mais de 60 anos.
4.3 Possiveis Falhas Regulatorias

O funcionamento da economia, a principio, ndo precisa de intervengdes do governo. Esta
¢ a caracteristica principal da ideia de que o Estado deve intervir o minimo possivel nas rela-
¢des econdmicas. De acordo com Adam Smith, um dos precursores do liberalismo econdmico,
o Estado possui apenas trés deveres como a realizacdo de obras publicas, desde que estas ndo
possam ser realizadas pela iniciativa privada, a defesa da sociedade contra inimigos externos e
a protecao dos individuos contra as ofensas mutuas.

Dallari (1991) afirma que o Estado moderno nasceu absolutista e durante alguns séculos
todos os efeitos e virtudes do monarca absoluto foram confundidos com as qualidades do Esta-
do. Isso explica por que ja no século XVIII o poder publico era visto como inimigo da liberdade
individual, e qualquer restri¢do ao individual em favor do coletivo era tida como ilegitima. Essa
foi a raiz individualista do Estado Liberal. Ao mesmo tempo, a burguesia enriquecida, que ja
dispunha do poder econdmico, preconizava a interven¢do minima do Estado na vida social,
considerando a liberdade contratual um direito natural do individuo.

A regulamentacgdo ¢ geralmente inspirada na teoria econdmica neoclassica, sendo uma
resposta as falhas de mercado que consistem em discrepancias em relag@o ao ideal de um mer-
cado competitivo, principalmente nos setores de bens publicos. E curioso notar que a regula-
mentagdo também estd sujeita a falhas, denominadas falhas de governo. A relagdo entre gover-
no e mercado, direta ou indiretamente, esta relacionada a varias atividades econdmicas.

Conforme destaca Nelson (2002), ¢ engano acreditar que existem estruturas governadas
essencialmente pelo mercado. Todavia, antes de uma intervengdo governamental, é pressuposto
que o mercado ndo tenha sido suficiente na resolu¢do. Mas afinal, qual a falha de mercado exis-
tente para que, em 1985, o governo federal necessitasse publicar a Lei Federal para tramitar o
meio de pagamento cheque? Sendo que, os demais meios de pagamento contam exclusivamen-
te com a normatizagdo do orgdo de fiscalizacdo e controle do Banco Central?

Destacando entdo, que a Lei do cheque, n® 7.357/1985, foi o marco para sua regulacao,
atualmente tém se demonstrado uma inefici€ncia alocativa. Dollery e Wallis (1997) sustentam a
possibilidade de identificar trés formas de falhas governamentais, a falha legislativa, a rent-se-

eking e a falha burocratica, essa tltima se parecendo mais com esse tema abordado. Tal falha
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assegura que as politicas ndo serdo implementadas eficientemente, uma vez que o funcionalis-
mo publico carece de incentivos para conduzir a politica com eficiéncia.

Hoje, devido ao cheque estar regulado sob Lei Federal, o produto sofre com a falta de me-
lhoramento no ambito regulatério, onde o proprio Banco Central ¢ julgado incapaz de regular
situagdo que a lei abarcou de forma arcaica por conta da época de sua criagdo e ainda ndo sofreu
melhorias. Os legisladores poderiam estar mais atentos a questdes sociais, cabendo ao ente com

maior dominio, como o Banco Central, regular e conduzir o processo.
4.3.1 Codigo Comp

Na confeccao dos cheques hé varios campos a serem preenchidos como argumento de
seguranga, tanto pelo cliente como pela institui¢do financeira e envolvem o niimero de cheque,
agéncia e conta corrente € mesmo assim ¢ um documento que sofre com a a¢do criminosa por
meio da clonagem das cartulas. Por esse motivo, foi solicitado pela Federagdao Brasileira de
Bancos junto ao Banco Central a alteragao da norma para que o codigo Comp - campo no che-
que que denota o numero 018 e que atualmente ndo tem qualquer funcdo - possa ser utilizado
pelas institui¢des financeiras para criar mais um mecanismo de controle com niimeros ou letras
de forma a tornar o cheque mais seguro. A norma ndo foi alterada e os bancos nao conseguem
fazer a mudanga sem tal alteracdo, pois entra na regra de compensagao nacional e o banco exe-

cutor podera ndo cumpri-la.
4.3.2 Prevencdo a Lavagem de Dinheiro — PLD

Em janeiro de 2020 foi publicada a Circular Banco Central do Brasil 3.978 visando a pre-
vengdo da utilizagdo do sistema financeiro para a pratica dos crimes de lavagem ou ocultacao
de bens, direitos e valores. E consenso que os cheques, por conta das falhas normativas, contri-
buem para a dificuldade no alcance da identificagdo do real depositario do titulo.

A Regra de Endosso, conforme previsdo legal, intitula que o portador da cartula pode re-
passar seu direito de crédito para qualquer terceiro, desde que seja respeitada a regra de endos-
samento ao beneficidrio. O endosso ¢ um processo em que o beneficidrio transfere a posse e os
direitos do crédito de um cheque para um terceiro, identificando a agcdo no proprio documento.

Conforme artigo 17 da Lei do cheque, este ¢ pagavel a pessoa nomeada, com ou sem clau-

sula expressa a ordem, e transmissivel por via de endosso. Essas regras criam falhas norrnativas17
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para que o Banco Central e demais 6rgaos de controle consigam identificar a origem do recurso.
Até a publicagdo da referida circular em 2020, os bancos ndo tinham em sua base a guarda das
informagdes dos cheques que ndo foram emitidos por sua institui¢do. Ou seja, o Banco X teve o
cliente que emitiu o cheque A para o cliente B do Banco Y. Quando o Banco X fora questionado
pelo Banco Central e demais 6rgaos de controle sobre quem foi o cliente B a receber o recurso
ndo havia tal informacao.

Em atendimento a Circular BCB 3.517 de 2010, foi agregada em 2012 a funcionalidade
da troca eletronica de informagdes sobre CPF e CNPJ de contas sacadas e depositarias referen-
tes as operacgdes de transferéncia de valores por meio de cheques, além da troca eletronica de
informagdes de clientes do Sistema Financeiro por meio do Sistema Informagdes de Clientes do
Sistema Financeiro (ICF) processado pelo Banco do Brasil.

Considerando a implanta¢ao do Sistema Informagdes de Clientes do Sistema Financeiro
para a troca eletronica das informagdes do cliente bancario desde 2006, ndo sendo mais permi-
tida a troca fisica das referidas informagdes. A participacdo da Institui¢do Financeira no Sistema
seria obrigatoria e deveria possuir nimero-codigo ativo (nimero fornecido pelo Banco Central
do Brasil). Essa troca de arquivo previa apenas as trocas de informagdes quando solicitadas, ou
seja, os sistemas ndo foram categorizados para fazer tal processamento automatico (PORTAL
FEBRABAN).

Em atendimento a Circular BCB 4.005 de 2020, a partir 2020, o arquivo ICF passa a pro-
cessar a funcionalidade da troca eletronica de 100% das informagdes sobre CPF ¢ CNPJ entre
as institui¢cdes financeiras de contas sacadas e depositarias. O Projeto ICF tornou a compensa-
¢do do produto cheque ainda mais oneroso para as institui¢des e, ainda assim, ndo resolvem a
faculdade de se descobrir a trilha de utiliza¢ao do instrumento por conta da Lei de cheques que

ndo mudou as regras de endosso.
4.3.3 Compensacgdo por Aplicativo de Celular

A lei da digitalizagao, Lei 12.682 de 2012, dispde sobre a elaboragdo e o arquivamento
de documentos em meios eletromagnéticos. Sua criagdo decorreu para conferir seguranga juri-
dica aos documentos digitalizados por meio de certificagdo no processo de digitalizagdo com
o intuito de equiparar os documentos digitalizados com certificagdo aos documentos originais,
gerando economia de recursos e de espago fisico. Todavia, os artigos 2, 5 e 7 foram vetados

pela Presidéncia da Republica na época. Assim, os documentos digitalizados, mesmo com cer—1
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tificacdo digital, ndo foram equiparados aos originais, ndo sendo autorizado o descarte destes
com a digitalizagao.

Com a publicagdo da referida lei, caso o documento seja produzido integralmente na for-
ma eletronica, com assinatura das partes, inclusive na forma eletronica, ¢ cabivel que ndo haja
realizagdo de guarda fisica de tal documento, ja que este sera integralmente eletronico. Desta-
ca-se que a digitalizacdo de documento fisico e producao de documento eletronicamente sao
atos diversos, sendo dispensada a guarda dos documentos no meio fisico apenas no ultimo caso.

Em razdo dos vetos ficou impedida a destruicdo dos cheques originais e os bancos nao
puderam avangar com o estudo para emitir ao cliente a copia certificada com o motivo de de-
volucdo do cheque e criar arquivo de integracdo com os cartorios para o protesto dos cheques.
Assim, ainda se faz necessaria a aplicagdo do carimbo com o motivo de devolucio no cheque
e inclusive para os cheques depositados pelo mobile. Ou seja, o cliente optou pela comodidade
em depositar o cheque pelo celular, mas se o cheque for devolvido terd que ir presencialmente
na agéncia para a aplicagdo do carimbo, ndo sendo possivel realizar no Banco Digital.

Assim, a lei ndo avangou naquilo que se esperava que era conferir maior seguranga juri-
dica aos documentos digitalizados. Mesmo sem a publica¢do da norma, as institui¢des em geral
e, principalmente os Bancos digitais, passaram a aceitar os depdsitos em cheque por imagem.
Porém, mediante essa atividade, as institui¢des financeiras estdo sob risco de fraudes por falta

de regulamentacdo que as proteja.
4.3.4 Compensagdo por imagem em 300DPI

A resolucdo n° 4.474 do Banco Central estabelece procedimentos para a producdo e a
gestdo de documentos digitalizados relativos as operacdes e as transacdes realizadas pelas ins-
tituigdes financeiras e pelas demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, bem como para o descarte das matrizes fisicas dos documentos digitalizados e armaze-
nados eletronicamente. Por meio dessa resolugdo ficou convencionado que o cheque, apds sua
digitalizagdo, somente pode ser descartado sessenta dias ap6s liquidado. Obrigando os Bancos,
mesmo apds a compensagao por imagem, a manté-los em sua guarda fisica.

A Circular 3.789 também do Banco Central, estabelece os requisitos técnicos a serem
observados no processo de digitalizagdo. Para o cheque foi entdo trazida a obrigagdo de se fazer
a copia de seguranga do documento digitalizado no padrdo técnico minimo de resolucdo da

imagem de 300 dots per inch (dpi) em tons de cinza. Ressalta-se os tons de cinza porque ele é19
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que tem maior impacto no tamanho da imagem.

Todavia, novamente o regulador cria uma regra impossivel de ser cumprida, pois apesar
das maquinas digitalizadoras serem capazes de colher a imagem com tamanha perfei¢do, a
transmissdo via sistema de compensacdo se tornaria extremamente lenta. Atualmente todos
os bancos participantes da COMPE trafegam as imagens apenas em preto e branco e 200 dpi,
sem caracterizar prejuizos as imagens em sua transmissdo, fazendo sua autorregulamentagdo e
estando todos em desacordo com a norma.

Assim, foi verificado que além das falhas normativas em razio do instrumento de paga-
mento ser regulado por uma lei antiga, novas regras estdo deixando de pautar as subjetividades
desse instrumento de pagamento ao trazer maiores riscos relacionados a prevencao a lavagem
de dinheiro, além de exigir grande esfor¢o das equipes responsaveis nas institui¢cdes financeiras
para gerirem seus seis sistemas e a troca de varios arquivos em grades de horarios exigidas pelo
banco executante.

Ainda que mediante a falhas regulatérias - tendo em vista o instrumento de pagamento
ser regulado por Lei Federal de 1985 - e com grande dificuldade de atualizacdo, as institui¢des
financeiras assumem grandes riscos ao trabalhar com esse produto por conta das dificuldades
sistemadticas que ele requer. Mesmo apds um ano de funcionamento do PIX, o cheque ndo so-
freu impacto significativo na quantidade e valor no mercado e, de acordo com a trajetdria de

utilizacdo verificada de 2000 a 2020, ndo se vislumbra o fim do cheque até 2030.
5. Conclusao

A economia brasileira avangou no controle e criagdo de diversos meios de pagamento
no sistema econdmico. O avanco do Banco Central na criagdo de novos instrumentos de pa-
gamento por meio de ferramentas tecnologicas de facil tramitacdo e com custo reduzido sus-
tentam o questionamento sobre a continuidade do meio de pagamento cheque no mercado. Ele
enseja maior controle por parte das institui¢cdes financeiras devido a dificuldade de avaliagdo de
formalistica da cartula como ¢ exigido em Lei e tem menor credibilidade no mercado por conta
do seu risco de crédito.

Neste trabalho foi abordado diversas caracteristicas relacionadas ao cendrio atual dos
cheques no sistema de pagamentos brasileiro: quais sdo suas falhas regulatorias; dificuldades
sistémicas relacionadas ao produto em sua formagao inicial; mensuragdo do alto percentual de

cheques devolvidos que aumentam o risco de crédito; dificuldade em relacdo a Prevencdo a
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Lavagem de Dinheiro; possiveis impactos do PIX em sua utilizagdo e a projecao da quantidade
de cheques e seus valores até 2030.

Constatou-se que mesmo mediante as falhas regulatérias - tendo em vista o instrumento
de pagamento ser regulado por Lei Federal de 1985 - e com grande dificuldade de atualizacao,
as institui¢des financeiras assumem grandes riscos ao trabalhar com esse produto por conta das
dificuldades sistematicas que ele requer. Além disso, percebeu-se que mesmo com a criacdo do
PIX o cheque ndo sofreu impacto significativo na quantidade e valor e que ndo se vislumbra o
fim do cheque até¢ 2030.

Os resultados do trabalho sugerem que, caso seja de interesse publico, os meios de pa-
gamentos sejam cada vez mais digitais e que ao invés de esperar o cheque cair em desuso seja
mais vantajoso retird-lo do mercado por meio de regulamentagdo de extin¢ao. Assim, a medida
que as despesas decorrentes do cheque deixem de ser assumidas pelas institui¢des financeiras, o
valor dos demais produtos possam se tornar mais atrativos. Essa medida também contribui para
melhor monitoramento dos controles de prevencdo a lavagem de dinheiro, direcionando a po-
pulagdo para os instrumentos de pagamentos digitais que possuem fiscalizagdo mais assistida.

Como sugestdo para pesquisas futuras sugerimos a inclusdo de variaveis explicativas afim

de verificar se haveriam ganhos significativos de predi¢do para a utilizagdo do cheque.
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