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Com o nivel recorde de 68,4 mi-
lhées de pessoas inadimplentes em
setembro deste ano, de acordo com
os dados do Serasa Experian, o su-
perendividamento das familias bra-
sileiras virou tema de primeira linha
no atual embate eleitoral. O pionei-
ro na questao ¢ Ciro Gomes, que jd
na campanha presidencial de 2018
apresentara proposta para limpar o
nome dos brasileiros que haviam cai-
do na malha dos servicos de protecio
ao crédito, por meio de programas
de renegociagio, redugio de juros e
alongamento de prazos, com adesio
de bancos publicos e privados.

Em 2022, porém, o problema das
dividas das familias ganhou dimensio
ainda maior e buscar uma solugio vi-
rou algo bem mais premente. Ciro re-
novou a proposta e, com sua derrota
no primeiro turno e o apoio de seu
partido (PDT) ao presidente eleito
Lula para o segundo, o candidato pe-
tista encampou a ideia de renegociar
as dividas da popula¢io, chamando a
atengio para o fato de que o proble-
ma afeta particularmente as mulhe-

res. Bolsonaro, por sua vez, retomou
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um programa da Caixa Econémica
Federal de desconto de dividas.

Pesquisadores do FGV IBRE re-
alizaram uma radiografia detalhada
dessa onda de endividamento das
familias brasileiras a partir da base
de dados do Banco Central conheci-
da como Sistema Central de Riscos
(SCR), utilizando dados até julho de
2022. O SCR ¢ um banco de dados
com informagées remetidas mensal-
mente por todas as instituigoes finan-
ceiras — bancos e fintechs — ao Banco
Central, referentes as operacoes de
crédito acima de R$ 200,00, abran-
gendo empréstimos, financiamentos,
avais e fiangas.

Hoje, o SCR disponibiliza 126 ze-
rabytes de informacoes sobre cerca de
750 milhées de operagoes de crédito,
envolvendo 109 milhées de clientes
e um volume financeiro de R$ 3,34
trilhdes. As aberturas do banco de
dados siao carteira, inadimpléncia,
ativo problemadtico, tipo de conso-
lidado bancério, segmento segundo
a Resolucio n® 4.553/2017, moda-
lidade do produto de crédito, natu-
reza da ocupagio (CNAE) e nivel de
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renda do cliente, origem do recurso,

indexador da operagio e operagoes
por vencimento.

Com base nessa rica base de da-
dos, os pesquisadores do IBRE deta-
lharam como as familias mais pobres
se superendividaram nas modalida-
des mais caras de crédito, levando a
uma disparada da inadimpléncia bem
mais concentrada nas faixas de ren-
da mais baixas do que nas mais altas.
Para fins de andlise, os pesquisadores
consideraram como “baixa renda” os
tomadores de crédito na faixa que
vai dos sem rendimento até os que



ganham um méximo de dois saldrios
minimos. J4 a “alta renda” é compos-
ta pelo grupo com renda de cinco sa-
ldrios minimos para cima.

Dos quase R$ 3 trilhoes da carteira
de crédito a pessoa fisica em meados
de 2022, uma parcela de 49% estava
alocada em clientes de alta renda, e
de 19% nos de baixa renda. Apesar
disso, a alta renda respondia por 24%
do volume da inadimpléncia, e a bai-
xa renda por 37%.

A inadimpléncia como um todo
subiu no periodo, mas a alta foi
maior na baixa renda devido ao
percentual superior de produtos de
crédito sem garantia. Assim, a taxa
de inadimpléncia na faixa de baixa
renda atingiu em julho de 2022 os
niveis elevadissimos de 10%, 13%
e 13%, respectivamente, em linhas
sem garantia como empréstimo pes-
soal, cartio de crédito e “outros”
(onde estd o cheque especial). J4
para a alta renda, as mesmas taxas
no mesmo més foram de, respectiva-
mente, 3%, 3% e 4%.

O SCR também permite perceber
que os produtos sem garantia, com
taxas de juros mais elevadas, cresce-
ram mais fortemente que os garan-
tidos desde a pandemia. Tomando
como base janeiro de 2020, as linhas
garantidas cresceram em volume, até
julho de 2022, 40%, enquanto as sem
garantia tiveram expansio de 64,5%.

Esse fen6meno, por sua vez, foi
mais forte para a popula¢io de baixa
renda do que para a alta renda. No
caso do primeiro grupo, o aumento
do volume de crédito sem garantia
naquele periodo foi de 73%, e o com
garantia de apenas 17%. J4 na alta
renda, o crescimento foi préximo:
49% para o sem garantia, e 40%

para o garantido.

Em termos de linhas, no perio-
do compreendido entre janeiro de
2020 e julho de 2022, no segmento
da baixa renda, houve aumento de
68,5% no endividamento em cartdo
de crédito e de 131% no empréstimo
pessoal sem garantias. Fundamental
notar que essas sio as duas mais ca-
ras linhas de crédito disponiveis no
pais. Em julho de 2022, o saldo das
operagbes com cartdes para a baixa
renda atingiu R$ 114,3 bilhées, e o
das operagoes de empréstimo pes-

soal chegou a R$ 46,9 bilhoes. Jd a

De R$ 3 trilhoes de crédito
a familias em 2022, 49%
eradaaltarendae 19%
da baixa. Mas a alta renda
respondia por 24% do
volume de inadimpléncia, e

a baixa por 37%

inadimpléncia da baixa renda nessas
duas modalidades oscilou bastante
desde o inicio da pandemia, mas
vem subindo preocupantemente no
periodo mais recente. A do cartio de
crédito saiu de 7% em maio de 2021
(minima mais recente) para 13% em
julho de 2022. E a dos empréstimos
pessoais foi de 6% em outubro de
2021 para 10% em julho de 2022.
O panorama na alta renda ¢ dis-
tinto. Entre janeiro de 2020 e julho
de 2022, o crescimento da divida nas
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modalidades de cartao de crédito e
empréstimo pessoal sem garantias foi
de, respectivamente, 56% e 62%, atin-
gindo os niveis de R$ 187,9 bilhées e
R$ 120,6 bilhées. J4 a inadimpléncia
trafegou em niveis muito mais baixos
do que os relativos aos da baixa ren-
da, a despeito de ter tido alguma alta
recente. A inadimpléncia referente a
cartoes de crédito para a alta renda
saiu de 2% para 3% entre janeiro e
julho de 2022, enquanto a do crédi-
to pessoal seguiu a mesma trajetoria,
mas a partir de fevereiro deste ano.

Finalmente, entre a populagio
de baixa renda, os perfis com renda
mais voldtil contrairam empréstimos
mais concentrados nos produtos sem
garantia, e apresentam maior inadim-
pléncia. Considera-se que os clientes
com renda menos voldtil sio funcio-
ndrios da iniciativa privada, servido-
res pablicos e aposentados. As demais
categorias foram classificadas como
de renda mais voldtil.

Assim, a carteira referente ao gru-
po de alta volatilidade de renda tem
37% do volume em produtos sem
garantia, contra 26% para aquela re-
ferente ao grupo de baixa volatilida-
de de renda. A taxa de inadimplén-
cia do grupo de alta volatilidade é de
7%, composta por taxa de 13% nos
produtos sem garantia e de 3,3%
nos garantidos. No grupo de baixa
volatilidade de renda, os mesmos
indicadores sdo de, respectivamente,
4%, 9% e 2,7%.

Mas por que a divida dos brasilei-
ros cresceu tanto, a ponto de chegar
ao primeiro plano da campanha pre-
sidencial, como mencionado no ini-
cio desta Carta?

Na visao de José Julio Senna, co-
ordenador do Centro de Politica Mo-
netdria do FGV IBRE, boa parte do
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fendmeno tem raizes na pandemia. O
impacto das quarentenas e do fecha-
mento da maior parte do setor de ser-
vicos foi enorme no orcamento das
familias, especialmente as de baixa
renda. E verdade que o auxilio emer-
gencial chegou a mais do que com-
pensar a perda de renda do saldrio
durante certo periodo, mas de ma-
neira descontinua, de forma a gerar
inseguranca e momentos de privacio
para as familias.

Ao mesmo tempo, como acres-
centa Silvia Matos, coordenadora do
Boletim Macro do FGV IBRE, as
condigoes de crédito eram favordveis
pelo nivel de juros excepcionalmente
baixo, o que foi em boa parte causado
pela prépria pandemia. A percep¢io
inicial sobre o choque econémico —
que se revelou correta apenas em pra-
zo muito curto — era de que seria um
fendmeno desinflaciondrio.

Some-se a isso o fato de que a ine-
vitdvel recessdo produzida pelo fecha-
mento parcial das economias levou os
governos corretamente a por em agao
enormes impulsos fiscais e monetd-
rios, sendo um dos principais a redu-
¢ao drastica das taxas bésicas de juros.
No caso do Brasil, a Selic foi a 2%, no
que foi visto por vérios analistas como
um exagero de redugio por parte do
Banco Central. Adicionalmente, no
inicio da pandemia, as familias ainda
tinham espaco para aumentar seu ni-
vel de endividamento.

Senna aponta que, num segundo
momento, a pandemia trouxe a alta
da infla¢do, em boa medida provo-
cada por choques diversos, como o
representado pela desorganizacio das
cadeias produtivas, e pelo desvio da
demanda das familias de consumo
de certos servicos (os que envolviam

contato pessoal) para bens fisicos. A
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estrutura produtiva e de logistica re-
lativa a esses bens nao estava prepa-
rada para atender ao impulso extra-
ordindrio de demanda. Gargalos se
tornaram inevitaveis.

Além disso, as proprias reagoes
governamentais as consequéncias ini-
ciais da pandemia, nos campos mo-
netdrio e fiscal, necessdrias, diga-se de
passagem, viriam a adicionar com-
bustivel a alta inflaciondria. De modo
geral, os bancos centrais, como de
costume, mas com diferentes graus
de tempestividade, reagiram ao surto

Fendmeno tem raizes na
pandemia, com enorme
impacto de quarentenas e
fechamento da maior parte
dos servicos no orcamento
das familias, especialmente

de baixa renda

de inflacdo elevando as taxas de juros,
processo que ainda estd em curso em
parcela significativa dos paises.

No Brasil, a autoridade monetaria
estd entre as que reagiram de manei-
ra mais veloz e enérgica. Inevitavel-
mente, a alta de juros estd atingindo
em cheio as familias endividadas,
provocando intensa atividade de re-
negociagio entre as partes envolvi-
das, num processo que nio se resolve
da noite para o dia. Para o segmen-

to de baixa renda, como apontam
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os pesquisadores do FGV IBRE, ¢
bastante normal renegociar dividas,
mas agora isso estd sendo feito num
ambiente de juros muito mais altos,
o que deve criar um superendivida-
mento persistente, com efeitos ma-
croecondémicos adversos como, por
exemplo, a inibigao do consumo.

A discussao eleitoral sobre o
grande endividamento das familias
brasileiras sinaliza que, no préximo
governo, pode haver tentativa de so-
lugao para o problema, o que pro-
vavelmente implicaria algum tipo de
subsidio, presumivelmente na casa
de algumas dezenas de bilhées de re-
ais. Isso certamente complicaria ain-
da mais o quadro jd bastante dificil
das contas publicas em 2023, como
sugerem as projegoes de grande par-
te dos analistas.

O alto endividamento das familias,
com destaque para as mais pobres,
leva também a um prolongamento
dos efeitos da pandemia 2 medida que
reduz a capacidade de retomada do
consumo pelas familias com elevado
comprometimento de renda ou com
acesso ao sistema financeiro compro-
metido pela inadimpléncia. Katheri-
ne Hennings, pesquisadora associada
do FGV IBRE, observa finalmente
que o elevado endividamento e a alta
inadimpléncia das familias brasilei-
ras, especialmente as mais pobres, nas
modalidades mais caras de crédito,
aponta a relevincia do tema da edu-
cagao financeira da populagio.

O texto é resultado de reflexdes apresentadas
em reunido por pesquisadores do IBRE. Dada a
pluralidade de visdes expostas, o documento
traduz minhas percepcoes sobre o tema. Dessa
feita, pode ndo representar a opiniao de parte,
ou da maioria, dos que contribuiram para a
confeccdo deste artigo.



