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CONJUNTURA

Intlacao ateta
fundos de reserva

Saques em fundos e na poupanca cresceram em marco mesmo com Selic alta. Inflacdo, petréleo caro e endividamento
reduziram a capacidade do brasileiro de poupar. Especialistas alertam para risco de mais crédito elevar precos

Joédson Alves/Agéncia Brasil

» ROSANA HESSEL

m meio ao aumento das in-

certezas no mercado inter-

nacional devido ao conflito

no Oriente Médio e ao en-
dividamento elevado das familias,
osrecursos de aplicagoes na renda
fixa estdo minguando, apesar de a
taxa bésica de juros (Selic) ainda
estar em 14,75% ao ano. Os saques
dessas aplicagoes aumentaram no
meés passado, devido a disparada
do petréleo, o que reduziu a capa-
cidade de compra do consumidor
brasileiro por conta do aumento
da inflacdo, de acordo com espe-
cialistas.

Os dados da Associacao Bra-
sileira das Entidades dos Merca-
dos Financeiro e de Capitais (Anbi-
ma), divulgados na semana passa-
da, comprovam isso. A captacao li-
quida dos fundos de investimentos
desabou 83,4%, passando de R$ 63
bilhdes em fevereiro, para R$ 10,6
bilh6es em margo. Segundo a enti-
dade, esse tombo nas captagdes li-
quidas pode ser explicado por uma
conjuncao de fatores e o principal
deles foi o aumento dos resgates
liquidos nos fundos de renda fixa,
categoria que inclui os fundos de
crédito privado.

“Esses produtos tém enfrentado
saf{das em um contexto de maior
volatilidade nos mercados e de au-
mento da aversdo arisco por parte
dos investidores. Do ponto de vista
estrutural, no entanto, estes fundos
seguem atrativos, como alternativa
de diversificagao de investimento.
Outro fator que pode ter contribui-
do para esse movimento é a neces-
sidade de parte dos investidores de
sacar recursos para honrar despe-
sas e dividas, em um ambiente de
juros ainda elevados’; informou a
nota da instituicao.

A maior captagdo em marco foi
dos fundos de indices de acoes
(ETFs), que registraram entrada
liquida de R$ 6,9 bilhoes, seguidos
da classe de renda fixa com R$ 4,5
bilhdes — recuo de 91,9% em rela-
¢do aos R$ 55,6 bilhoes contabili-
zados em fevereiro — e Fundos de
Investimentos em Direitos Credi-
térios (FIDC), com R$ 2,4 bilhoes.
Apesar dessa forte queda em mar-
¢o, a classe de fundos de renda fixa
seguiunalideranca, com captacao li-
quida acumuladanoanode R$ 130,3
bilhdes, segundo a entidade.

No acumulado de janeiro a mar-
¢o, a Anbima registrou a captacao
liquida de R$ 159,2 bilhoes — sal-
toacimade 1.700 % sobre os R$ 8,3
bilhdes contabilizados no mesmo
periodo do ano passado e o melhor
resultado para o nos tltimos cin-
co anos. Com esse desempenho,
o patrimonio liquido da industria
de fundos atingiu R$ 10,8 bilhoes,
conforme os dados da Anbima. En-
quanto isso, a caderneta de pou-
panca também segue acumulando
saidas liquidas neste ano. Confor-
me dados do Banco Central, més
passado, o total de resgates liqui-
dos da poupanca somou R$ 11,1
bilhdes — valor semelhante aos
R$ 11,4 bilhoes contabilizados no
mesmo més de 2025. No acumu-
lado do primeiro trimestre, as reti-
radas da caderneta somam R$ 41,2
bilhoes, valor 9,6% inferior ao re-
gistrado no mesmo perfodo do ano
passado, segundo os dados do BC.

Reflexo da carestia

Inflagao dispara em margo apés o conflito no Oriente Médio, e reservas dos brasileiros

que conseguem guardar dinheiro despencam, mesmo com juros elevados
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49,7%
Endividamento das familias

brasileiras em janeiro, conforme
dados do Banco Central

29,3%
Comprometimento da renda das

familias em janeiro, conforme
dados do Banco Central
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Peso inflacionario

Apesar desses dados recordes
da inddastria de fundos, a retirada
de recursos dos fundos em marco,
assim como os saques continuos
da poupanca chamam a atencao
sobre o fato de que o consumidor
brasileiro esta sentindo o peso do
aumento de precos na economia
que jé estd fazendo com que ana-
listas revisaram para cima as pro-
jecdes para a inflacdo deste ano.
O Indice de Pregos ao Consumi-
dor Amplo (IPCA) de marco ace-
lerou de 0,70%, em fevereiro, para
0,88%, em marco, e, no acumula-
do em 12 meses, e analistas ja es-
tao prevendo que a inflagao vai en-
cerrar o ano acima do teto da meta,

de 4,50% neste ano.

“E bem possivel que a inflacio
fique acima de 5% neste ano. Isso
€ provavel de acontecer, por conta
da guerra no Oriente Médio e das
pressdes sobre os precos do petro-
leo. E esses saques estdo aconte-
cendo porque a inflacdo jé estd ba-
tendo a porta’; afirma o economis-
ta Carlos Thadeu de Freitas Gomes,
ex-diretor do Banco Central.

Miguel José Ribeiro de Olivei-
ra, diretor-executivo de Estudos e
Pesquisas Econdmicas da Asso-
ciacao Nacional dos Executivos de
Financas, Administracdo e Conta-
bilidade (Anefac), também ressalta
que esses saques expressivos, mes-
mo com os juros elevados, expli-
cam que as familias quando estao

com dificuldades financeiras. “Es-
sa queda reflete porque as pessoas
comecam a sacar. De um lado por-
que ndo sobra recursos para apli-
car, sejam nos novos depositos. Do
outro, resgates para fazer frente aos
compromissos’, pontua.

De acordo com Oliveira, o en-
dividamento elevado esta relacio-
nado com o crescimento menor
da economia, assim como tam-
bém uma percepcdo do impacto
da aprovacao das apostas on-line,
que tem prejudicado as financas
das familias mais pobres, inclusive,
de beneficidrios do Bolsa Familia.
“Grande parte desses beneficia-
rios estd usando esse recurso, que
é sobrevivéncia de familias com
mais dificuldade nas bets. Entao,

As bets sao apontadas como uma das causas do endividamento

e

A expansao de crédito
excessivo para as
familias gera um efeito
muito negativo. Para
pessoas de baixa renda,
sou super a favor do
microcrédito para gerar
renda futura. Crédito

é antecipacao de

renda. As familias nao
podem comprometer
tanta renda com o
pagamento do principal
e dos juros"

Silvia Matos, economista

eu diria que o ndo, claro, sozinho,
mas um dos grandes problemas
que nds temos ai nessa questao de
endividamento, claro, tem juros
altos que encarecem as dividas, o
crescimento economico que houve
uma reducao. Mas tudo isso acaba
impactando para o endividamen-
to das familias’, alerta. “Eu acredi-
to que a questdo das bets, a apro-
vacdo da liberacdo das bets, que as
pessoas pudessem apostar e tudo
mais Isso tenha contribuido de al-
guma maneira para que as familias
se endividassem’, acrescenta.

Conforme dados da Serasa Ex-
perian, em fevereiro deste ano, o
ntmero de brasileiros endividados
chegou a 81,7 milhées de pessoas,
o maior volume da série histdrica
apos 14 meses consecutivos de al-
ta. O Banco Central também tem
um dado igualmente preocupante,
pois mostra que, em janeiro, o en-
dividamento total das familias che-
gou a 59,7%, sendo que quase 30%
darenda familiar estd comprometi-
da com alguma divida, sem contar
financiamento imobilidrio.

Esse cendrio, na avaliacdo de
especialistas, € preocupante para
0 governo tentar lancar um novo
programa do governo voltado pa-
ra renegociar dividas das familias.
Eles destacam que, como hd muita
volatilidade nos mercados e como
a economia estd em processo de
desaceleragdo em pleno ano elei-
toral, tentar estimular a economia

via consumo pode ser um tiro no
pé, porque pode gerar ainda mais
inflacao.

Pacote duvidoso

A equipe econOmica vem pre-
parando uma nova versdo do De-
senrola, como vem anunciando o
ministro da Fazenda, Dario Duri-
gan, para que os endividados re-
negociem as dividas utilizando o
Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo (FGTS) para contrair no-
VoS empréstimos.

A economista Silvia Matos,
coordenadora do Boletim Macro
do Instituto Brasileiro de Econo-
mia da Fundacdo Getulio Vargas
(FGV Ibre), fez um alerta para o
efeito desse tipo de medida sem
o devido cuidado. “A expansao de
crédito excessivo para as familias
gera um efeito muito negativo. Pa-
ra pessoas de baixa renda, sou su-
per a favor do microcrédito para
gerar renda futura. Crédito é ante-
cipagao de renda. As familias nao
podem comprometer tanta renda
com o pagamento do principal e
dos juros alerta.

Na avaliacao de Freitas Gomes,
o governo ainda precisard flexibi-
lizar mais os valores dos depdsi-
tos compulsdrios dos bancos para
alongar os prazos de financiamen-
to para estimular o crédito para as
familias e para as empresas. “Os
bancos tém muito dinheiro para
colocar na economia e eles pode-
riam dar uma colher de cha para os
consumidores e as empresas, se 0
Banco Central néo forcar, ninguém
vai fazer isso. Ele precisa ser mais
firme com os bancos’, afirma o ex-
-diretor do BC.

Miguel Oliveira, da Anefac, por
sua vez, defende melhores condi-
coes de renegociacao das dividas,
seja alongando os prazos, seja co-
brando taxas mais baixas. “Eisso s6
vai ser possivel com a garantia que
eventualmente possa ser oferecida.
E asegunda coisa é alguma medida
de forma a combater essa questdo
apostas, das bets’, destaca.

Para Gomes, o governo ainda
estd otimista, porque continua
aumentando os gastos na parte
social e, “quanto mais ele gasta,
isso volta como inflagao mais tar-
de” “E sabemos que ele vai pro-
curar gastar mais para conseguir
vencer as eleicdes neste ano. Faz
parte. S6 que o Banco Central vai
ficar em uma situacao dificil, por-
que nao vai conseguir cortar os
juros como queria’, alerta, em re-
feréncia aos desafios da atual po-
litica monetéria.



