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F I N A N Ç A S
Como aplicar seu dinheiro com  
a Selic desvalorizando rendimentos

I N C L U S Ã O
Comércio precisa se preparar para 
atender o cliente com deficiência

S E G U R A N Ç A
Operações com cheques requerem 
cuidados contra crimes e golpes

Governo promove investimento na 
indústria, mas resultados não acompanham

O governo tem sido determinado em seu esforço para ao menos 
minimizar os efeitos da crise internacional sobre a economia brasilei-
ra. Empenho e persistência não têm faltado na busca do crescimento 
econômico, haja vista os sucessivos pacotes, desde 2011, no âmbito do 
Plano Brasil Maior.

Como prova inconteste, agora somam oito as iniciativas imple-
mentadas visando recuperar e dar competitividade à indústria nacio-
nal, em particular a setores específicos, por meio de estímulos fiscais, 
juros reduzidos e ampla oferta de crédito, direcionados sobretudo ao 
consumo. Mas, na verdade, mesmo reconhecendo o mérito desse amplo 
esforço, alguns indicadores já consolidam resultados não tão alenta-
dores, como a projeção para 2012 de um PIB com expansão bem infe-
rior a 4%, expectativa das autoridades econômicas até há pouco.

Em outras palavras, com a opção governamental baseada em es-
tímulos fiscais e creditícios na sustentação ao crescimento econômico, 
via consumo, parece ampliar-se a percepção de que tais medidas come-
çam a revelar os seus limites, a partir do quais, pela insistência, tende-
rão a tornar-se ainda mais inócuas em seus efeitos e custosas ao País.

Afinal, há que considerar o maciço volume de recursos (renúncia 
fiscal) direcionado para sua implementação, em detrimento, por um 
lado, da maioria dos setores da indústria – sem falar no comércio e nos 
serviços, mantidos à margem dos benefícios concedidos – e, por outro, 
como agravante às projeções para a arrecadação tributária federal 
que, embora elevada, apresenta indícios de desaceleração.

Investir certo
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ao usar o cheque, Todo 
cuidado é pouco
Segurança é imprescindível para 
proteger este tipo de operação

Sempre despertam grande interesse ma-
térias versando sobre o “cheque”, que ainda 
mantém-se como o mais tradicional dentre 
os instrumentos de pagamento presentes 
nas economias. Por outro lado, é óbvio que 
não se ignora – o que seria um equívoco im-
perdoável – toda a dinâmica que o avanço 
tecnológico e a inovação têm proporcio-
nado na criação de novos instrumentos de 
pagamento – que, nas últimas décadas, são 
exemplos exitosos os cartões de débito e de 
crédito, opções cuja participação relativa 
tem aumentado no conjunto das transa-
ções econômicas, pelas vantagens que as-
seguram a seus usuários. Há indicadores o 
suficiente para se comprovar tal avanço, o 
que, contudo, é desnecessário.

Cabe esclarecer que não se objetiva 
aqui qualquer comparação entre o che-
que e os cartões, até porque apresentam 
natureza e característica diversas, seja 
quanto ao regramento, à tecnologia ou 
à operacionalidade, além de vantagens 
e desvantagens. Da mesma forma, ainda 
que relevante pelo motivo de sua maior 
ou menor aceitação por empresas, consu-
midores e usuários em geral, também não 
se coloca em evidência a preferência por 
uma dessas opções.

Intencionalmente, como propósito, o in-
teresse apenas é o de direcionar o foco da 
questão para uma parcela do segmento 
de microempresas, de diferentes ramos de 
atividade, um contingente caracterizado 
por frágil estrutura, carência de capital e 
inviabilidade de acesso a certas opções de 
mercado que envolvem “custos elevados”, in-
compatíveis com sua realidade financeira.  

Não bastasse a grande concorrência 
que enfrentam, sem falar na burocracia 
e carga tributária a que estão sujeitas, o 
que as equipara, em “tratamento”, a em-
presas maiores ou mais organizadas, essas 
empresas em larga escala, mais por neces-
sidade do que por conveniência, acabam 
muitas vezes por optar pela utilização 
do cheque, sobretudo os pré-datados, na 
viabilização de suas vendas. Isso, indepen-
dentemente da vontade ou preferência do 
consumidor em realizar seus pagamentos 
por outros meios, como os cartões.  
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Mas essa opção, se menos onerosa e 
mais compatível sob o ponto de vista dos 
custos operacionais, acaba por impor a 
esses pequenos negócios maior vulne-
rabilidade. A venda por meio do cheque, 
quando praticada como única opção de 
pagamento apresentada ao consumidor, 
sempre é cercada de maior risco.

Em que pese toda a legislação, com 
dispositivos e fiscalização dos órgãos 
competentes visando a transparência e a 
segurança nas operações com cheques, a 
própria natureza do instrumento, sobre-
tudo quanto ao seu adequado uso, pode 
sujeitar o credor a ocorrências diversas, da 
falta involuntária ou não, praticada pelo 
titular, a outras situações como extravios, 
clonagens, adulterações e demais práticas 
fraudulentas cometidas por terceiros. 

Nesse rol estão os casos de “cheques de-
volvidos por falta de fundos”, cuja impor-
tância e interesse justificam a periódica 

divulgação de indicadores como o do Sera-
sa, que aponta o mais alto nível para maio 
desde 2009, registrando crescimento de 
6,0% em relação a abril e de 21% sobre maio 
de 2011. São números terríveis para as mi-
croempresas que, não podendo rejeitar sua 
aceitação, devem ao menos organizar-se de 
modo a minimizar seus riscos e prejuízos.

Esses são fatos, portanto, que servem 
como alerta às microempresas. Mais do 
que isso, explicam porque a vulnerabilida-
de e o risco muitas vezes decorrem ou estão 
associados ao próprio comportamento do 
empresário: por necessidade de caixa, no 
afã de vender mais, é levado naturalmen-
te ao afrouxamento de seus controles, fe-
chando os olhos, deixando de lado a seleti-
vidade dos clientes, abrindo mão de certas 
práticas preventivas como as consultas aos 
serviços de proteção ao crédito, etc., que po-
deriam reduzir os riscos inerentes à própria 
aceitação do cheque.



O desafio do 
varejo inclusivo 
Comércio precisa aperfeiçoar o atendimento 
ao cliente com necessidades especiais 

O poder político das pessoas portadoras de 
deficiência no Brasil aumentou sensivelmen-
te na última década após conquistas sociais 
(educação em escolas normais) e legais (Lei de 
Cotas, que obriga empresas com mais de 100 
funcionários a reservarem um porcentual de 
vagas para pessoas nessas condições).

Dados do Censo divulgado pelo IBGE mos-
tram que a população deficiente cresceu ver-
tiginosamente nos últimos anos, saltando de 
14,5% (24,6 milhões) em 2000 para quase 24% 
(45,6 milhões) em 2010 e o mercado de traba-

lho passou a absorver mais essa mão de obra. 
Dos 44,1 milhões de vínculos empregatícios ati-
vos em 2010, de acordo com a Relação Anual 
de Informações Sociais (Rais), 306 mil foram 
preenchidos por pessoas com deficiência, uma 
elevação de 6% em relação à Rais de 2009. 

Nesse sentido, o mercado de produtos e 
serviços para pessoas com algum tipo de de-
ficiência tem grande espaço para crescer no 
País. A tarefa de conquista e fidelização de 
clientes que já é difícil no varejo por conta de 
um consumidor mais exigente em busca tam-
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bém de atendimento diferenciado fica ainda 
mais árdua quando o consumidor apresenta 
algum tipo de deficiência, a começar pela fal-
ta de acessibilidade na maioria das lojas (sem 
rampas de acesso e provadores pequenos), 
bem como despreparo dos vendedores.

Por isso, é preciso ações que estimulem os 
empresários a adotarem soluções para melho-
rar o atendimento a esse público, bem como 
promover o consumo inclusivo. No ano passa-
do, estima-se que o setor de reabilitação movi-
mentou cerca de R$ 1,5 bilhão.
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NÃO DÁ MAIS PARA VIVER 
DOS RENDIMENTOs
A Selic atingiu o patamar de 8% e deve cair mais um pouco até o final deste ano, 
comprometendo rendimentos financeiros – o que é bom para o País

O patamar da inflação ao consumi-
dor se consolidou entre 4,5% e 5% ao ano. 
A tributação sobre aplicações financeiras 
é de 20% do rendimento médio. Tudo isso 
junto faz com que o rendimento real das 
melhores aplicações em renda fixa seja 
basicamente nulo. Ou seja, não dá mais 
para viver de rendimentos financeiros 
sem que haja a corrosão do patrimônio 
aplicado. Esta realidade já não é estranha 
para as economias desenvolvidas como 
Estados Unidos, Canadá, Japão e toda 
Europa. Também não é incomum em vá-
rias economias ditas emergentes. A rigor, 
os ganhos reais muito acima da inflação 
em aplicações sem risco era uma condição 
muito peculiar do Brasil. 

Agora que o País começa a entrar para o 
clube das economias com comportamentos 
monetários normais (inflação controlada e 
aplicação de baixo risco com baixo retorno), 
provavelmente veremos ao longo do tempo 
uma forte mudança de comportamento dos 
investidores. Certamente a mudança será be-
néfica para o País, pois o dinheiro antes apli-
cado de forma pouco criativa terá que cir-
cular de outras maneiras para gerar algum 
rendimento melhor do que zero. O brasileiro 
investidor vai ter que se embrenhar em novos 

mercados e correr mais riscos, como em qual-
quer economia normal.

Esse comportamento a ser aprendido 
terá boas consequências sobre a economia, 
e uma delas será o provável aumento de 
financiamentos para empresas de médio 
porte com grandes perspectivas de retor-
no, tipo de investimento que é chamado de 
private equity. Segue um pouco da defini-
ção e como é feito, para começarmos a nos 
acostumar com uma indústria de fundos, 
já muito tradicional em Wall Street, porém 
praticamente desconhecida de nossos inves-
tidores aqui:

Private equity: é a aplicação financei-
ra realizada por instituições que investem 
em empresas que ainda não estão lista-
das em bolsas de valores, normalmente 
de médio porte, com boas perspectivas. O 
objetivo desses investidores é tornar possí-
vel e alavancar o desenvolvimento de ne-
gócios nessas empresas. Em sua maioria 
os investimentos são feitos por meio de 
acordos contratuais privados entre inves-
tidores e gestores, não sendo oferecidos 
abertamente ao mercado e sim por meio 
da colocação privada. 

Seguem alguns tipos de investimentos 
que configuram o private equity:

Venture capital: é a modalidade de 
maior risco, pois consiste em escolher ideias 
e apoiar exatamente a fundação de uma 
empresa nova ou expansão de uma em-
presa pequena em atividades e segmentos 
não explorados por esta, ou seja, quase uma 
nova empresa também.

Buy-out: nesta opção, o risco é um 
pouco menor já que o investidor não par-
te do zero. A operação consiste na aquisi-
ção de parte significativa de uma empresa 
mais madura em seu estágio de desenvol-
vimento, normalmente retendo o controle. 

Casos aleatórios: prospecção de empre-
sas que passam por dificuldades financeiras 
ou sofrem mudanças impactantes como 
legislação, mudança de regras trabalhistas 
ou quebra de contratos de fornecedores e/
ou de clientes. Na realidade as oportuida-
des são ilimitadas, bastando muita atenção 
de quem prospecta negócios para perceber, 
como olheiro de futebol, a boa empresa.

Essa alteração de juros vai levar a uma 
alteração no comportamento dos investido-
res, e, quanto mais rápido isso ocorrer melhor, 
sob pena de muitos aplicadores demorarem 
a perceber que seu patrimônio investido está 
sendo corroído pelos seus gastos correntes. 
Se investidores nessa situação demorarem a 
notar a mudança e necessitarem utilizar os 
rendimentos como fonte do seu orçamento 
(única ou complementar), o risco de perda de 
padrão de consumo no futuro será muito ele-
vado. Está cada vez mais difícil viver de renda, o 
que é bom para o País e ruim para os rentistas 
tradicionais. Mas estes últimos podem buscar 
alternativas mais criativas para viverem.

ipca 12 meses rendimento 
bruto real

cdi 12 meses rendimento 
líquido real


