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Poupancas das familias recua no 1° tri e alimenta consumo

Conjuntura Aumento da mobilidade, incerteza menor relacionada a pandemia, queda da renda e inflagao explicam recuo

Apos 7 altas, poupanca das familias cai no 1°

Lucianne Carneiro
Do Rio

Apds sete trimestresde alta, des-
de o inicio da pandemia, a pou-
panga financeira das familias re-
cuou no primeiro trimestre de
2022, segundo levantamento iné
dito do Centro de Estudos de Mer-

cados de Capitais daFundagioIns-
tituto de Pesquisas Econdmicas
(Cemec-Fipe). Nos prin s trés
meses do ano, a perda foi de
RS 32,4 bilhoes, comparada a um
aumento de RS 758 bilhdes no
quarto trimestre de 2021, O valor
considera ndo s6 a cademeta de
poupanga, mas fundos de inve
mentos, agdes, depdsitos banci-
rios, titulos pablicos e privados e
captagbes bancirias, entre outros.

0 aumento da circulagio de
pessoas ¢ a redugdo das incertezas
com a pandemia ajudam a expli-
car esse movimento, segundo es-
as, que favoreceu o au-
mento de consumo nos primeiros
meses do ano, como ji mostraram
os dados do ProdutoIntemo Bruto
(PIB). Mas outras razbes podem
também estar por tris:aaltadain-
Ihc.m ¢ aredugio darenda média.
nistas acreditam que o mo-
to de redugdo da poupanga
das familias pode continuar, mas
seu reflexo em consumo deve ser
mais limitado, diante daconjuntu-
ra de aumento do endividamento
ejuros mais altos.

0 estudo mostra que, no perio-
doque vai do primeiro trimestre de
2019a0quartotrimestrede 2021,a
poupanca acumulada pelas fami-
lias atingiu RS 527.6 bilhaes, regis-
trando sete altas seguidas a partir
do segundo trimestre de 2020.
Com orecuodeR$ 32,4 bilhdes nos
trés primeiros meses de 2, ou
de6,1% dototal, o valor acumulado
r.|m|l.|r.| R$497,1 bilhdes.
ador do Cemec-Fipe,

Carlos Antonio Rocca
dois fatores que contribu
Fa .0 aum
demia deixaram de atuar ou per-
deram o impacto neste i de
ano. O primeiro foi o circunstan-
, por causa do isolamento so-
cial, que restringia consumo, espe-
cialmente de servigos, ¢ o segundo
foi o precaucional, ji que as incer-
tezasem relagdo s condigdes sani-
tarias vinham tomando as familias
Mais Propensasa poupar.
“A redugdo da poupanga agora
o € nada dramitica, mas € uma
sinalizagio de queda. Houve recuo
do niimero de casos de covid-19,
menos mortes... Hi uma percep-
¢io de maior controle da pande-

mia ¢ também menos incerte
dizoresponsvel peloestudo.

Como nio hi indicagdes de des-
locamento de poupanga finan
ra para imGveis ou para aplicagdes
noexterior, Rocca destaca que esse
recuo da poupanca das familias
ajudou a reforgar o consumo no
trimestre, considerando  tanto
bensquantoservigos,

Professor da Escola de Econo-
mia de Sio Paulo da Fundagio
Getulio V: s (FGV EESP), Mar-
celo Kfoury Muinhos também vé
relacio entre essa queda da pou-
panca financeira das familias
com o crescimento do consumo
desse grupo no primeiro trimes-
tre,como foi observado no PIB.
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“As pessoas comegaram a gas-
tar essa poupanga acumulada
durante a pandemia. Parte disso
Jja se refletiu num PIB mais forte
no primeiro trimestre”, diz ele,
que atribui 0 movimento a um
conjunto de razoes, que inch
volta & normalidade em termos
sanitdrios, queda dos rendimen-
tos médios a partir de um merca-
do de trabalho que se recupera
com salirios mais baixos e algum
efeitode inflagio.

Economista da Tendéncias Con-
sultoria, Isabela Tavares ressalta que
0 comportamento da poupanga se
di de forma particular de acordo
com a faixa de renda das familias.
“Nas familias mais vulneriveis, essa
queda acompanha o quadro infla-
ciondrio ¢ a pressio no orgamento,
Esses recursos de poupanga acabam
dando um certo alivio para as neces-
sidades de consumo e pagamento
de contas, porexemplo. Poroutrola-
do, segmentos mais ligados & alta
renda, que sio de primeira necessi-
dade, tém se destacado nesse mo-
mento de maior normalizagio da
pandemia’, diz ela.

Estudos anteriores do Cemec-Fi-
pe ji tinham apontado para sa-
ques de cadernetas de poupanca
ao longo de 2021 entre aquelas

com menor saldo. No trabalho
mais recente, ao lado do movi-
mento geral de redugio da pou-
pan¢a financeira das familias, o
Cemec-Fipe aponta ainda uma
mudanga na composigio da car-
de investimentos das fami-
lias, com realocagio de recursos da
cademetade poupanga, de fundos
de investimentos ¢ de agdes para
ativos de renda fixa mais rentiveis
apds aelevagiodos juros.

A continuidade do recuo do sal-
do da poupanga financeira das fa-
flias acumulada na pandemia
deve ocorrer, apontam economis-
tas, que, no entanto, estio dividi-
dos sobre oefeito noconsumo.

Rocca acredita que o desempe-
nho do primeiro trimestre au-
menta a probabilidade desse
movimento ao longo de 2022. Se
© movimento observado no pri-
meiro trimestre se mantiver nos
demais trimestres do ano, isso
significaria uma redugio de cer-
ca de RS 130 bilhoes no saldo da
poupanga financ O que per-
mitiria uma expansio em tomo
de 2% do consumo das familias,
estima ele, acima de projegde:
paraoPIB(em torno de 1,5%).“ls-
so pode ter impacto sobre au-
mento da demanda de consumo

e potencialmente pode ser uma
coisa grande, ji que representa
cerca de 9% do consumo total de
2021%, aponta.

Um pouco mais cauteloso,
Muinhos acredita que devem
CONLINUAT 08 FECUOs Na poupanga
financeira das familias, mas que
d0 vé ainda tanta clareza noim-
pacto para o consumo, Por en-
quanto, diz, os dados de confian-
¢a estio melhorando, mas os in-
dicadores de a e nio vio
todos na mesma diregio.

Para Tavares, esse recuo da
poupanca das familias deve se
manter ao longo do ano, embora
deva fechar 2022 ainda em nivel
superior ao do pré-pandemia. 56
que as pressdes de juros banci-
rios mais altos nos empréstimos ¢
pagamento de dividas acabam li-
mitando o quanto dos recursos
chega para o consumo, pondera
ela. Sua estimativa ¢ de recuo de
1,5% do estoque da chama
puup.mc agregada das f;

c e poupan-
c.u ulos de capitalizagio, previ-
déncia privada, titulos pdblicos ¢
titulos privados de renda fixa),
apésaltade 19% em 2020 e queda
de 4% em 2021. “No acumulado
ainda hi ganho”, aponta.
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