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0 CALCULO da POUPANCA PRECISA
MUDAR PARA o BEM do BRASIL

UMA NOVA ESTRUTURA de REMUNERACAO de CAPITAIS



MODIFICACOES
nas REGRAS
da POUPANCA



EMentA

O trabalho propoe uma analise reflexiva sobre a viabilidade e necessi-
dade de alteracao nas regras de rendimento da caderneta de poupan-
ca. Também €& objeto de discussao a necessidade de mudanca em toda a
cadeia de remuneracoes de rendas no Pais, adequando a nova realidade
global e de nossa economia. O descompasso entre os juros pagos por fi-
nanciamentos e aremuneracao das aplicacoes dos poupadores € enorme
e somente sera reduzido se e quando o Pais enfrentar todos os entraves
que ainda existem para que o mercado se torne mais competitivo e para
que se baixem as taxas de juros basicas e médias do Brasil.






INTRO
ducao

Conforme noticias da imprensa, o Governo Federal analisa vincular
a remuneracao das cadernetas de poupanca a taxa Selic. Essa € a al-
ternativa tecnicamente mais aceita pela equipe econdmica entre as
opcoes que vém sendo consideradas. Essa medida serviria para evitar
que o rendimento da poupanca, atualmente equivalente a Taxa Refe-
rencial (TR) mais 6% ao ano, funcione como um empecilho a queda
dos juros ou acabe provocando uma migracao em massa de recursos
para esta tradicional modalidade de aplicacao financeira. Toda vez que
a Selic comeca a rondar a faixa de um digito, como no cenario atual
(Selic em 9,75% em marco de 2012), 0 assunto se torna recorrente, de-
vido a percepcao mais evidenciada de que o Brasil tem um piso para
juros, dado pelas regras atuais de rendimento e tributacao das cader-
netas de poupanca. Com a possivel convergéncia das taxas de juros
do Pais para padrdes internacionais, as aplicacoes em poupanca no
modelo atual impoem um piso da ordem de 8% a Selic.




BREVE
HISTORICO
~da EVOLUCAO
das CONDICOES
da CADERNETA
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As atuais regras de tributacao e rendimento das cadernetas de poupan-
ca foram instituidas em um momento histérico do Pais em que as taxas
de juros eram muito elevadas, assim como a inflacao. Naqueles dias, os
juros reais muitas vezes eram negativos por conta da aceleracao infla-
cionaria. De outro lado, como as taxas nominais eram altas, o piso de 6%
- basico da poupanca - era algo pouco relevante. Também havia o fator
seguranca, pois a poupanca deveria render “apenas” 0,5% ao més so-
mada a TR, que nos piores momentos, mal cobria a inflacao. No passado
nao muito distante, a caderneta de poupanca era o que havia disponivel
para aplicacoes de pequeno volume. Como o risco de solvéncia do siste-
ma financeiro, ainda precario, era elevado, a poupanca também tinha
umalégica de protecao ao pequeno poupador, contemplando garantias
adicionais para aplicacoes que nao se conseguiam em outras modalida-
des de aplicacoes financeiras.

Ja foiotempo em que a poupanca era a Unica aplicacao sequra disponi-
vel para pessoas com baixa renda e pequenas quantias. Hoje, o Tesouro
Direto vende titulos com receitas minimas a partir de R$ 100 e vai redu-
zir o investimento minimo para R$ 30. Também estamos deixando para
tras os momentos de taxa de juros basica e CDI superiores a 20% ao
ano, tentando caminhar para o patamar civilizado de um digito ao ano.
Ou seja, talvez nao haja motivo para que ainda existam aplicacoes com
regras tao restritas como a poupanca. Talvez seja o momento de deixar
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o mercado trabalhar um pouco sozinho, garantidas, claro, as condicoes
minimas de transparéncia e liquidez, bem como direitos minimos dos
aplicadores. Se a poupanca se mantiver com as regras atuais de remu-
neracao e tributacao, em breve pode haver forte migracao de aplicacoes
de outras carteiras para a poupanca que garante ao menos 6% como
piso e também tem regras benéficas de (Imposto de Renda) IR e outros
tributos. O problema de mudar essas regras € que, certamente, havera
“gritaria” e alguém vai sair na frente dizendo que querem “dar o calote”
nas pessoas com baixa renda e idosos. Na realidade € o contrario, pois
um Pais que pode reduzir juros estimula a producao, o investimento, e
isso beneficia a chamada “base da piramide” com emprego. Dado que, na
pratica, esse estrato social nao pode viver de rendimentos de aplicacoes,
esse € o melhor caminho para todos na ativa. Um pais com juros baixos
tem menor custo financeiro, e pode reverter o beneficio em queda de
tributos e/ou melhoria nas condicdes de servicos prestados ou da segu-
ridade social. Isso beneficia empresas, empregados e os mais idosos.

A caderneta de poupanca no modelo atual garante uma remuneracao se-
melhante as melhores aplicacoes existentes hoje. Por outro lado, perverte
uma loégica de mercado quase imutavel: as aplicacoes nao podem ao mes-
mo tempo ser sequras, rentaveis e liquidas. As aplicacoes podem conter dois
desses predicados, mas nunca trés, sob pena de criarem distorcoes alocati-
vas significativas, que € o que vai acontecer no caso da cadermeta de pou-
panca no Brasil, se o caminho de reducao de juros basicos for trilhado, como
deve ser. No limite, os aplicadores vao escolher a poupanca como destino
de seus recursos, dado que ela comeca a reunir todas as qualidades de um
investimento, sem os riscos tradicionais. O triangulo a seguir ilustra os con-
ceitos que devem permear as aplicacoes de forma adequada.

Em azul, os predicados (vértices) possiveis de uma aplicacao, e, em ver-
melho, exemplos de aplicacdes (lados do tridangulo) que agrupam duas
vértices desse triangulo. Em tese, a caderneta de poupanca deveria figu-
rar na mesma caixa que os CDBs. Tem liquidez e sequranca, mas pelo bai-
X0 T1isco, pagaria juros relativamente baixos. Com a queda da Selic e dos
rendimentos de outras modalidades de aplicacoes, a poupanca esta hoje
se tornando uma opcao que contém todos os vértices desse triangulo,
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relativamente as outras opcoes disponiveis. No passado, a poupanca nao
dispunha de liquidez, e era tipicamente o financiamento para operacoes
de longo prazo, e, portanto, tinha aplicadores com liquidez restrita. Hoje a
poupanca paga juros elevados, tem liquidez quase imediata e risco baixo.
Esse fendmeno pode, em breve, criar um forte desequilibrio no mercado
financeiro, fazendo com que haja uma migracao espetacular de recursos
para a poupanca. Isso complicaria a acao dos mercados financeiros no
que tange a destinacao de empréstimos, pois as poupancas tém um tipo
de enquadramento especifico (de longo prazo).

Ao mesmo tempo em que essas distorcoes podem se tornar decisivas, a
forma de remuneracao cria um limite de juros minimos de curto prazo,
superiores a inflacao média. Em tese, os juros de curto prazo, ou o an-
tigo overnight, deveriam no maximo garantir a reposicao da inflacao,
sendo neutros, pois nao existe risco de perdas por nao restituicao das
aplicacoes no curto prazo. Esse piso limitante encarece toda a estrutura
de precificacao de juros, que direciona recursos do setor produtivo para
o financeiro, sob a forma de juros pagos, dado que o Brasil € um pais de
baixas taxas de poupanca, e que hoje pauta o crescimento do consumo
na expansao do crédito.
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FOTOGRAFIA
do SISTEMA
de POUPANCA
* ATUAL e SEUS
EFEITOS

Segundo dados recentes, o volume depositado nas cadernetas de pou-
panca atinge mais de RS 400 bilhoes. Mensalmente, a movimentacao
também € bastante significativa. No ultimo ano,a média de saques men-
sais chegou a R$ 104 bilhoes e a de aplicacoes mensais em RS 105 bilhoes.
O quadro a seguir mostra exatamente o desempenho dos ultimos trés
anos no Sistema Brasileiro de Poupanca (SBP).



RELATORIO | DEPOSITOS DE POUPANCA

(VALORES EM R$ 1.000)

ANO/MES DEPOSITOS RETIRADAS CAPT. LiQ. ﬁ':g:r_“ SALDO FINAL
() (A) (B) (A-B)
Jan/2009 77.040.183 77.526.813 (486.630) 1.647.405 271.602.012
Fev/2009 78.780.137 78.028.742 751.395 1.702.401 274.055.823
Mar/2009 81.702.004 82.548.807 (846.803) 1.485.510 274.694.550
Abr/2009 90.463.883 91.405.432 (941.549) 1.562.125 275.315.147
Mai/2009 78.839.412 76.958.840 1.880.572 1.371.945 278.567.681
Jun/2009 82.622.467 80.533.0M 2.089.456 1.532.542 282.189.704
Jul/2009 89.935.195 83.262.485 6.672.710 1.474.919 200.337.353
Ago/2009 83.689.108 80.590.151 3.098.957 1.515.060 294.951.396
Set/2009 84.860.939 81.350.505 3.510.434 1.465.435 299.927.278
Out/2009 82.753.236 81.710.356 1.042.880 1.481.390 302.451.568
Nov/2009 100.538.898 96.069.479 4.469.419  1.470.987  308.391.995
Dez/2009 112.230.331 103.055.659 0.174.672 1.516.31 319.083.002
TOTAL 1.043.455.793 1.013.040.280 30.415.513 18.226.030 319.083.002

Fonte: Banco Central
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RELATORIO | DEPOSITOS DE POUPANCA

(VALORES EM R$ 1.000)

ANO/MES DEPOSITOS RETIRADAS CAPT. LIQ. ﬁ':g:r' SALDO FINAL
() (A) (B) (A-B)
Jan/2010 87.825.051 85.205.731 2.619.320 1.508.848 323.211.192
Fev/2010 80.607.752 79.518.886 1.088.866  1.424.802 325.724.877
Mar/2010 96.513.347 05.975.223 538.124 1.622.267 327.885.294
Abr/2010 88.722.056 87.025.807 1.696.249 1.593.243 331.174.807
Mai/2010 095.909.891 093.789.174 2.120.717 1.574.833 334.870.377
Jun/2010 05.592.361 01.413.528 4.178.833 1.767.751 340.816.978
Jul/2010 101.465.191 94.628.243 6.836.948 1.870.201 349.524.144
Ago/2010 100.787.006 98.967.589 1.819.417 1.977.765 353.321.347
Set/2010 99.467.746 94.620.788 4.846.958  1.935.9066  360.104.292
Out/2010 95.011.644 02.450.469 2.561.175 1.932.470  364.597.956
Nov/2010 101.337.418 97.321.287 4.016.131 1.897.422 370.511.530
Dez/2010 121.276.434 114.917.234 6.359.200  1.927.982 378.798.732
TOTAL 1.164.515.897 1.125.833.959 38.681.938 21.033.550 378.798.732

Fonte: Banco Central



RELATORIO | DEPOSITOS DE POUPANCA

(VALORES EM R$ 1.000)

ANO/MES DEPOSITOS RETIRADAS CAPT. LIQ. ﬁ':g:r' SALDO FINAL
() (A) (B) (A-B)

Jan/2o0m 97.765.498 07.490.427 275.071 2.167.604 381.241.431
Fev/2011 95.403.747 96.149.020 (745.273) 2147195 382.643.374
Mar/20m 101.748.058 101.440.635 307.423 1.945.841 384.896.657
Abr/20m 96.572.736 98.335.285 (1.762.549)  2.240.519 385.374.651
Mai/20m 107.404.966 108.706.814 (1301.848) 2.079.044  386.151.865
Jun/2om 105.161.369 104.940.942 220.427 2.355.574 388.727.886
Jul/20m 111.733.689 105.636.267 6.097.422 2.2590.725  397.085.056
Ago/2011 116.498.502 114.276.118 2.222.384 2.456.168  401.763.628
Set/20m 110.526.385 106.347.258 4.179.127 2.498.987  408.441.761
Out/20m

Nov/2011

Dez/20m

TOTAL 942.814.950 933.322.766 9.492.184 20.150.657 408.441.761

Fonte: Banco Central
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MEDIAS ANUAIS

(VALORES EM R$ 1.000)

DEPOSITOS SAQUES CAPTACAO
16 2009 RS 86.954.649 RS 84.420.023 RS 2.534.626
2010 RS 97.042.991 RS 93.819.497 R$ 3.223.495
20M RS 104.757.217 R$103.702.530 RS 1.054.687

Fonte: Banco Central



O montante de depdsitos € muito grande - cerca de 11% do PIB - e deve,
certamente, ser protegido, dado que € a soma dos esforcos de milhoes
de poupadores brasileiros, em sua maioria, de pequeno porte. Todavia,
as regras atuais nao devem e nao podem impossibilitar a evolucao
natural das politicas e praticas econdmicas que levarao o Brasil mais
rapidamente ao futuro. O tema é bastante delicado justamente por se
tratar de algo sensivel a milhoes de pequenos poupadores.

Mudar as regras pode ser entendido como um calote justamente com
quem mais se esforcou ao longo desses anos para economizar um pou-
co de seus recursos, mas nao € esse o caso. As atuais regras da poupanca
limitam em 6% o piso de juros no Brasil. Apesar de parecer bom para
o poupador em primeira analise, nao € saudavel para a economia de
forma geral, nem mesmo para quem ¢ depositante destes recursos. De
forma indireta, essas taxas de juros garantidas nas aplicacoes se re-
vertem em taxas ainda mais elevadas para os tomadores de recursos,
e inviabilizam uma reducao na estrutura de juros, que seria extrema-
mente benéfica para o Pais. Claro que as taxas de juros elevadas para
os tomadores nao decorre apenas dos mecanismos de rendimento das
poupancas, mas estes fazem parte da equacao.

No Brasil existem mais devedores do que poupadores, e isso ja jus-
tificaria acoes que culminassem com reducao geral das taxas de
juros, tanto para aplicacoes quanto para crediarios. Mais importan-
te é dizer que, mesmo entre os pequenos poupadores, que juntos
detém hoje mais de RS 400 bilhoes aplicados nas cadernetas de
poupanca, muitos estao, de outro lado, endividados com aquisicoes
de longo prazo. E muito comum encontrar um depositante de pou-
panca que também é mutuario no sistema financeiro, seja para pa-
gar a casa propria, seja para a compra de um carro ou de moveis e
eletrodomésticos. Apenas para ser ter uma referéncia minima, os
empréstimos para Pessoas Fisicas no Brasil atingiram, em dezem-
bro de 2011, 0 volume de RS 657 bilhdes (veja tabela na pdgina 21).
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"FUtuRO

O Brasil era, em 1990, um pais de economia fechada, com as contas fiscais
cadticas, taxas de cambio fixas e centralizadas, inflacao elevada com for-
te processo indexatorio. Mantinha as maiores taxas de juros nominais do
mundo. Ao longo de 20 anos gradativamente abriu sua economia, realizou
um processo de ajustes fiscais e sedimentacao da responsabilidade nos gas-
tos do setor publico. Estabilizou a moeda. O caminho para que o Pais alcance
definitivamente o patamar de uma economia de mercado ainda esta sendo
trilhado. Daqui para frente sera muito importante que o Brasil busque pra-
ticas de mercado semelhantes aos paises desenvolvidos em duas frentes:

1. Juros basicos;
2. Desindexacao da economia.



Os dois objetivos, por serem relacionados, devem ser perseguidos paralela-
mente. A reducao dos juros depende, em parte, de um processo de desin-
dexacao generalizado de nossa economia, pois permitira ao Pais cortar o
ciclo de alimentacao inflacionaria a partir de resultados passados que se
perpetuam. De outro lado, a queda dos juros basicos vai proporcionar cor-
tes graduais no custo dos empréstimos a Pessoas Fisicas e Juridicas, abrindo
espaco para o aumento dos investimentos e do consumo, sem gerar novas
pressoes de precos.

A evolucao natural de uma economia de mercado tera que levar o Brasil a
reduzir juros, acabar com toda a atual estrutura de indexacao na economia
(via precos e remuneracdes das aplicacdes) e buscar um mercado de curto
prazo com remuneracao neutra e, a0 mesmo tempo, privilegiar ou o aplica-
dor delongo prazo (que se desprende da liquidez) ou aquele que assume ris-
cos para buscar maiores rendimentos. Enquanto houver aplicacoes finan-
ceiras de alta liquidez, bom rendimento e seguras, o investidor racional nao
podera optar por aplicacoes de risco, inclusive desprezando oportunidades
no setor produtivo, por comparacao. Isso reduz o crescimento, a geracao de
emprego e eleva o custo de financiamentos e do consumo a prazo. Em resu-
mo,amanutencao de uma estrutura rigida e elevada de rendimentos, inclu-
sive na poupanca, presta um desservico justamente aqueles que imaginam
estar se beneficiando de gastos elevados, dado que nao percebem que estao
sujeitos a custos financeiros ainda mais altos e a um ritmo de geracao de
emprego e renda aquém do potencial.
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'CONcluSAO

Apenas quem vive exclusivamente de renda deve se preocupar com a
queda de juros. Convenha-se, essa € uma parcela pequena da popula-
cao. As instituicoes financeiras talvez tenham que se adequar, e mesmo
assim os resultados da mudanca tendem a liberar recursos para aloca-
coes melhores nas carteiras de empréstimos. Certamente a maioria da
populacao estara melhor com uma estrutura de aplicacoes que prevé a
queda de juros médios para patamares civilizados.

Como o nivel de endividamento médio das familias tem crescido, adotar
medidas que permitam a reducao mais acentuada e acelerada das taxas
de juros praticadas no mercado resultara em um ganho adicional para o
setor produtivo, para assalariados e para o consumidor. Infelizmente nao
€ incomum encontrar um individuo na seguinte situacao financeira: tem
dividas para pagar que demandam juros de 40%, 50% ou 150% ao ano,
em casos extremos, e detém poupanca rendendo 8% a 10% ao ano. Esse
descompasso entre o recebido e o pago de juros € muitas vezes fatal para
o orcamento familiar. A l6gica matematica indica que esses individuos



deveriam se desfazer de suas poupancas para quitar o maximo possivel de
dividas caras. Porém, alégica do orcamento familiar indica que essas pessoas
sabem sim da existéncia do descompasso, porém a falta de linhas de crédito
stand by a taxas de juros e com volumes razoaveis faz com que o consumidor
opte por manter a poupanca e, se ocorrer um imprevisto grave, como pro-
blema de saude em familia, o individuo deixaria de pagar suas prestacoes
€ usaria a poupanca para a emergéncia. Essa realidade existe por conta das
elevadissimas taxas de juros para carteiras de crédito ao consumidor e pela
enorme burocracia. Portanto,ao se permitir a reducao de juros no Pais se esta
reduzindo o risco de inadimpléncia (causado por esta situacao estabelecida)
e 20 mesmo tempo incrementando o crédito para a Pessoa Fisica e Juridica
de forma a fomentar mais adequadamente a producao e o consumo.

Em um pais que esta trilhando o aumento do nivel de financiamento,
do endividamento, os consumidores e a populacao em geral deveriam
estar mais atentos aos juros que pagam, do que aos juros que recebem.
E uma falacia dizer que uma eventual reducdo na remuneracao da pou-

VOLUMES DE EMPRESTIMOS SEGMENTADOS EM 2011

Var% T/T-12 Part. do Total [':::EI‘I’?

Total R$ 2.027 bi 21,6% 100,0% 48,9%
Direcionado RS 724 bi ND 35,7% 17,5%
BNDES RS 415 bi ND 20,5% 10,0%
Recursos livres RS 1.303 bi 16,0% 64,3% 31,5%
PJ RS 646 bi 15,0% 31,9% 15,6%
PF RS 657 bi 17,0% 32,4% 15,8%

Fonte: Banco Central (dados de dezembro de 2011)
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panca possa trazer prejuizos para a populacao mais pobre. Ao contrario,
se este ajuste acontecer, fara com que as taxas médias e basicas de juros
tenham maior espaco para cair e a populacdo com menor renda e que
mais precisa recorrer ao crédito sendo beneficiada.

Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a taxa
de poupanca nacional, de empresas e pessoas fisicas, € de 17,3% do PIB.
O quadro anterior mostra que o endividamento médio é de 48,9% do
PIB, sendo que somente o endividamento com os recursos livres so-
mam mais de 31% do PIB. Como o rendimento médio pago aos poupa-
dores € muito inferior ao custo dos financiamentos, qualquer queda
de juros € bem-vinda se for generalizada. Ou seja, os poupadores per-
deriam muito menos do que os devedores ganhariam com a reducao
dos juros médios. Uma reducao de 1 ponto porcentual nos juros pagos
e recebidos traria um alivio liquido para a sociedade de quase RS 6
bilhoes, conforme se vé na simulacao abaixo.

O quadro simula uma reducao de juros em média de 371% (patamar
médio para recursos livres) para 36,1% no pagamento de financia-

SIMULACAO DE CUSTOS E BENEFICIOS

DA REDUCAQO DE JUROS

Juros Atuais Juros Futuros
(pagos/recebidos) (pagos/recebidos)
Divida ) . .
(recursos livres) RS 1.303,00 bi RS 483,41 bi RS 470,38 bi
Poupanca RS 712,60 bi RS 71,26 bi RS 64,13 bi
Diferencial RS 590,40 bi RS 412,15 bi RS 406,25 bi
Saldo Gerado RS 5,9 bi

Fonte: Banco Central / Calculos: Assessoria Técnica da FecomercioSP



mentos e de 10% para 9% na média das remuneracoes de aplicado-
res. Esse cenario €, a rigor, conservador, pois as aplicacoes liquidas
nao rendem, em meédia, essas taxas. Também nao se considerou o
valor dos empréstimos direcionados, o que faria com que o quadro
do diferencial entre pagamento de juros e renda de aplicacoes fi-
casse ainda mais evidente. Somente essa reducao simulada de juros
meédios, de 1 ponto porcentual para todas aplicacoes e financiamen-
tos, traria o alivio liquido de R$ 5,9 bilhoes, conforme calculos Feco-
mercioSP. Este quadro é, como lembramos, conservador.

Ha, ainda, um aspecto muito relevante na questao e que, de forma
geral, passa ao largo. A reducao dos juros médios teria efeito inclu-
sive sobre o macico volume de capitais estrangeiros que ingressa no
Pais, atraidos pelo enorme diferencial de juros internos e externos.
O risco Brasil hoje € bem menor do que no passado recente e do que
em diversas economias da Europa, por exemplo. O pagamento de
juros elevados por parte de uma economia percebida como de pouco
risco acaba por gerar distorcao, que, por sua vez, contamina o mercado
cambial. Ao contrario de adotar medidas de contencao cambial hetero-
doxas e bastante ineficientes, como vém se provando, o governo deve
buscar criar o ambiente ideal para a queda generalizada de juros no
Brasil, minimizando sua caracteristica de “pais dos rentistas”, e seus
efeitos colaterais como a valorizacao cambial além da que seria natural.

Um bom exemplo das distorcoes que existem ainda no Brasil nos cus-
tos financeiros pode ser identificado observando-se o exemplo do Ja-
pao. La, quem aplica nos titulos do Tesouro recebe, no maximo, 0,25%
ao ano.O que inviabiliza viver de aplicacoes financeiras tao facilmente.
No Brasil, hoje, ainda que os juros basicos tenham caido, para que uma
pessoa receba em juros o equivalente a um salario minimo, a aplica-
cao necessaria € de algo entre RS 65 mil e RS 70 mil. No Japao, para
receber essa mesma quantia em juros a aplicacao teria que ser de RS
2,6 milhdes. O Brasil € ou nao o “pais dos rentistas”? E, se deseja ser o
pais da producao e do consumo, precisa comecar a corrigir a estrutura
de remuneracao das aplicacoes financeiras, iniciando pela poupanca
e,assim, abrindo espaco para cortes efetivos dos juros.
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FECOMERCIOSP PROPOE MUDANCAS NAS REGRAS
DE CALCULO DA CADERNETA DE POUPANCA

ESTUDO DA FEDERACAO PRETENDE FOMENTAR O DEBATE EM TORNO DE TODA A CADEIA
DE REMUNERACAO DO PAIS PARA ADEQUA-LA A NOVA REALIDADE ECONOMICA

O Brasil vivencia um momento de forte crescimento econémico impul-
sionado, principalmente, pelo aumento do consumo da classe C. Mesmo
com a propensao a maiores gastos somado a facilidade de acesso ao cré-
dito, os brasileiros mantém o habito de investir em caderneta de pou-
panca. Dados do Banco Central (BC) demonstram que a média anual de
aporte nessa categoria de investimento saltou de R$ 86,4 bilhoes para R$
104,7 bilhoes entre 2009 e 2011. No entanto, € preciso uma analise refle-
xiva sobre a viabilidade e necessidade de alteracao nas regras de rendi-
mento de poupanca. Essa € a proposta do estudo “O calculo da poupanca
precisa mudar para o bem do Brasil. Uma nova estrutura de remunera-
cao de capitais”,da Federacao do Comeércio de Bens, Servicos e Turismo do
Estado de Sao Paulo (FecomercioSP).



A proposta visa as possiveis mudancas em toda a cadeia de remuneracao
do Brasil para adequa-las a nova realidade global e da economia. Atual-
mente, o descompasso entre os juros pagos por financiamentos e a re-
muneracao dos poupadores € enorme e somente sera reduzida caso o
Pais enfrente os entraves que ainda existem para que o mercado se torne
mais competitivo,como a diminuicao das taxas de juros basicas e médias.

O modelo atual da caderneta de poupanca garante uma remuneracao
semelhante as melhores aplicacoes existentes no mercado. Por outro
lado, o formato perverte uma loégica de mercado que deveria ser imuta-
vel: n3o ha a possibilidade de as aplicacoes serem seguras, rentaveis e
liquidas ao mesmo tempo. Os investimentos podem conter dois desses
itens, mas nunca os trés juntos, sob a pena de criarem distorcoes alo-
cativas significativas. Sendo essa uma real probabilidade de ocorrer no
Brasil caso o caminho de reducao de juros seja mantido.

De acordo com o estudo da FecomercioSP, caso a poupanca permane-
ca com as regras atuais de remuneracao e tributacao, em breve pode
haver forte migracao de outras carteiras para a caderneta. Porém, um
dos empecilhos na alteracao dessas normas € que, aparentemente, as
pessoas com baixa renda e idosos poderiam se sentir prejudicados e in-
terpretarem a mudanca como um ‘calote’. Na realidade, o objetivo de es-
tabelecer novas regras de caderneta de poupanca no Brasil € promover
efeitos que beneficiariam o desenvolvimento econémico, reduziriam os
juros para os tomadores de crédito e aliviariam o cambio, beneficiando
empresas, empregados e até mesmo os poupadores.
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Representa muito para vocé.
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Representa muito para vocé.
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Aqui tem a presenca do comércio




