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Introducao

O endividamento e a inadimpléncia das
familias brasileiras tém crescido nos Gltimos
anos, despertando crescente preocupagdo
tanto na sociedade quanto no governo. O
aumento da inadimpléncia gera impactos
negativos ndo apenas para as familias, mas
também para a economia como um todo,
além de sinalizar possiveis distorgées no
funcionamento e nos incentivos do sistema
financeiro nacional.

O endividamento das familias pode ser bem
vindo quando associado a investimentos de
alto valor, como aquisicdo de imoveis e
investimento em  educagdo. Entretanto,
quando esse endividamento estd alicergcado
em crédito emergencial ou de curto prazo,
como o caso dos cartbes de crédito e
cheques especiais, ele pressiona de maneira
desproporcional a renda familiar, sobretudo
em um contexto de disparada dos juros,
resultando em aumento da inadimpléncia.

Esse € o cendrio atual do mercado de crédito
no Brasil, apontado por diversos especialistas.

Desde a pandemia de Covid 19, verifica-se o
uso cada vez mais intenso e pouco planejado
pelas familias brasileiras de linhas de crédito
altamente acessiveis, mas extremamente
custosas.

A crescente disponibilizacdo desses
instrumentos  financeiros, facilitados por
novas tecnologias digitais e crescente
bancarizagdo da populagdo, ndo tem sido
acompanhada por niveis adequados de
educacgdo financeira dos consumidores, ©
que dificulta a gestdo dos riscos desses
mercados e cria um ambiente propicio a
escalada da inadimpléncia.

Neste mesmo cendrio, surge no debate
publico a tese de que o crescimento da
inadimpléncia das familias estaria associada
aos gastos com apostas. Contudo, essa
hipotese ndo se confirma em nenhum dado
disponivel. Os gastos com Bets no Brasil sdo
Muito menores que o0s gastos com servigos
da divida e outros bens de consumo. Além

disso, o perfil dos apostadores & bem
diferente do perfil dos inadimplentes.



Comprometimento de rendaq, I.C A
endividamento e inadimpléncia:

quando a divida deixa de ser funcional

Comprometimento da renda

E a parcela da renda destinada a consumo, pagamento de despesas ou servigos da
divida (juros, taxas e amortizagées relativos a empréstimos). Quando o
comprometimento da renda &€ menor que 100%, a familia poupa a diferen¢a, quando é
maior, ela aumenta seu endividamento.

Na pratica, isso reflete decisées de consumo intertemporal. Se a familia compromete
mMais que suad renda e se endivida é porque estd antecipando consumo. Se a familia
compromete menos que sua renda e poupa, estd postergando consumo. Ou seja, o
comprometimento da renda é a causa primaria do endividamento.

Endividamento

E o compromisso financeiro assumido pela familia pelo comprometimento
excessivo de sua renda. O Endividamento cria a obriga¢cdo de pagamento dos
servigos da divida, conforme a modalidade do crédito tomado.

O endividamento ndo representa, por si s6, um problema para a economia. Na @
verdade, o endividamento das familias faz parte do funcionamento normal de uma
economia de mercado, exatamente por permitir antecipagdo de consumo — ®
principalmente para enfrentar momentos de uma necessidade inesperada (p. ex,
gastos médicos) ou para aquisicdo de bens de alto valor (p. ex, imoéveis) — e s6 se
torna um problema quando é excessivo e/ou gera inadimpléncia.

Inadimpléncia

F a incapacidade de honrar as obrigagées do endividamento nos termos
contratados!. Resulta sobretudo do descasamento entre as condi¢des financeiras
planejadas pela familia e efetivas, seja devido a um choque de renda (p. ex,
desemprego) ou uma falha na gest&o do endividamento.

Quando ocorre, resulta em severas consequéncias ndo somente financeiras, mas
também legais. A inadimpléncia sim &€ sempre ruim e no “mundo ideal” seria sempre
zero.

Existe, portanto, uma relagdo causal primdria entre esses trés fatores e uma retroalimentagéo
entre Endividamento e Comprometimento de Renda por conta dos préprios custos do

Endividamento.
—— @ — :-
— @

Comprometimento Endividamento Inadimpléncia
da renda

Sendo que, em termos macroecondmicos, Inadimpléncia é sempre ruim; Endividamento s6 é
ruim se for excessivo e/ou causar Inadimpléncia; e Comprometimento de Renda s6 é ruim se
causar endividamento excessivo. Por isso, vamos analisar cada um deles.



Inadimpléncia das familias:
crescimento e implicacées econdémicas

De acordo com dados do Banco Central, a inadimpléncia de pessoads
fisicas no Brasil, dentro do Sistema Financeiro Nacional — SFN, vem em
trajetoria de crescimento desde 2021, chegando a 5,2% em fevereiro de
2026 e se aproximando do patamar verificado em 2012 (de 5,5% em
maio).

Inadimpléncia’ da carteira de crédito para PF em relagéio ao
montante de crédito concedido dentro do SFN
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

O nivel de inadimpléncia atual das familias brasileiras ndo & inédito na
economia e ja foi vivenciado em outros momentos historicos.

Por outro lado, o crescimento consistente desse indicador nos ultimos
anos levanta questdes importantes, pois € o prendncio de
consequéncias negativas ndo sé para as familias afetadas, mas para
a economia como um todo. E um sinal de alerta sobre o
funcionamento e os incentivos gerados no atual sistema financeiro
nacional.

O proéprio Governo Federal e autoridades do Banco Central tém
acompanhado de perto e tratado o assunto como um dos temas de
prioridade da agenda nacional. Nesse contexto, é relevante
dissecarmos melhor a origem e as caracteristicas desse crescimento.

I. De acordo com o glossario de crédito do Banco Central, a inadimpléncia de carteira é o saldo das operacdes de crédito com
atraso acima de 90 dias e ndo baixado para prejuizo. Para mais informagdes, consultar.
https://www.bcb.gov.br/content/estatisticas/Documents/Estatisticas_mensais/Monetaria_credito/glossariocredito.pdf 4 LC A




O que esta por tras da alta da 1CA
inadimpléncia séo as dividas

financeiras

Dados do Serasa mostram crescimento tanto no nUmero de consumidores
inadimplentes quanto no numero de dividas ndo quitadas.

Consumidores inadimplentes
(em milhées de pessoas)
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Fonte: Serasa. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.
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Inadimpléncia em volume da divida
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Quando avaliamos a evolugdo da inadimpléncia, medida pelo Serasa,
segregando em dividas financeiras e ndo financeiras, fica claro que o

aumento da inadimpléncia das familias, desde 2020, estd diretamente
ligado & inadimpléncia de dividas financeiras.

Participacdo de setores financeiros e
nédo financeiros na composicdo da
inadimpléncia

63,1% 61,3% 53,2%
36,9% 38,7% 46,8%
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Fonte: Serasa. Elaboragéo LCA Consultoria Econémica.
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Fonte: Serasa. Elaboragdo LCA Consultoria Econdémica.



Diferentes modalidades de crédito
no sistema financeiro

Torna-se Gtil, entdo, compreender a inadimpléncia associada as dividas
financeiras. Para isso, & importante entender as diferentes modalidades de

crédito do setor financeiro.

O crédito no setor financeiro se divide em duas grandes modalidades:
(i) Recursos Direcionados e (ii) Recursos Livres.

‘ﬁ% Crédito com
Recursos Direcionados

operagdes regulamentadas pela CMN ou
vinculadas a recursos orgamentarios,
destinadas ao financiamento da produgdo e
do investimento de médio e longo prazos nos
setores imobiliario, rural e de infraestrutura.

Por exemplo:

» Financiamento imobiliario
= Crédito rural

= Microcrédito

= BNDES e outras linhas com destinagdo
especifica com garantia

S8o operagdes com maior prazo
de pagamento, com garantias e
valores mais elevados, o que
contribui para a diluicdo das
parcelas e menor risco para o
credor, resultando em taxas de
juros mais baixas.

Crédito com
% Recursos Livres
operagdes com taxas de juros liviemente
pactuadas entre instituigcdes financeiras e
mutudrios, nas quais as instituicées tém

autonomia sobre a destinagdo dos recursos
captados.

Por exemplo:

= Cartéo de crédito, rotativo e
parcelado

= Cheque especial

» Crédito pessoal

= Crédito consignado

» Financiamento de veiculos

Sdo operagdes com menor prazo
para pagamento e sem
garantias, implicando maior risco
para o credor g,
conseguentemente, taxas de
juros mais elevadas.

Prazos médios de pagamento
(meses, dez/2025)

288,54

57,82

Recursos direcionados Recursos livres

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.
Disponivel em: https.//www.bcb.gov.br/content/estatisticas/Documents/Estatisticas_mensais/Monetaria_credito/glossariocredito.pdf



Inadimpléncia no crédito direcionado

cresce por conta do crédito rural

Os dados mostram
elevacdo da
inadimpléncia no
crédito direcionado
Nnos Ultimos meses,
contrastando com a
tradicional
estabilidade desse
indicador.
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

A abertura dos dados, nos dois principais segmentos que compdem as carteiras
de crédito direcionado, evidencia a fonte do aumento da inadimpléncia.
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econdmica.
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

.*.
B crédito Rural

Segundo especialistas, oS
principais vetores da elevacdo
exponencial recente na

inadimpléncia do Crédito Rural
sdo a reducdo da renda e o
aumento do custo da divida.
Desde 2023, a queda das safras e
dos precos das commodities tem
diminuido a receita dos
produtores, enquanto os juros
elevados encareceram o crédito,
contribuindo para o acumulo e a
sobrecarga de dividas, com a
consequente inadimpléncia

A
Por outro lado, a inadimpléncia
no Financiamento Imobilidrio

segue tendéncia de queda no
longo prazo desde 2011.

Financiamento

Imobilidrio

Fonte I: Brasilagro. Margo de 2026. Disponivel em: https://www.brasilagro.com.br/conteudo/inadimplencia-no-credito-rural-chega-a-73-em-janeiro-e-bate-
novo-recorde.html#:.~text=Inadimpl%C3%AAncia%20no%20cr¥C3%A9dito%20rural%20chega,e%20bate%20novo%20recorde%20%7C%20Brasilagro
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Inadimpléncia do crédito livre & LCA
principalmente pressionada pelo cartéo :
de crédito

Inadimpléncia em relagéo das carteiras de

No agregado de Recursos o0 créditos de Recursos Livres =

Livres, apesar da alta no o0
periodo mais recente, a 6.00%
inadimpléncia permanece  500%

; 2 i N 2 qi 400% 4z .
oscilando proximo a media /| o Media5,6%
do periodo desde 2011. 200%

1,00%
Em 2026, a inadimpléncia  0,00%

estd em patamar inferior
ao observado em 2012.

dez/12
dez/13
dez/14
dez/15
dez/16
dez/17
dez/18
dez/19
dez/20
dez/21
dez/22
dez/23
dez/24
dez/25

Fonte: Banco Central do Brasil. Elabora¢do LCA Consultoria Econémica.

Podemos entdo olhar os principais segmentos que compdéem as carteiras de
crédito livre.

‘ Inadimpléncia do crédito pessoal E Inadimpléncia do cartéo de crédito
(consignado e néo consignado) (Parcelado e rotativo)
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A abertura pelos diferentes segmentos do

=] Inadimpléncia do cheque especial T , o
crédito livre deixa claro que o grande vildo é

20% 18,1% 17,6% o Cartdo de Crédito, principalmente na

15% modalidade Rotativo, tanto em termos de

nivel da inadimpléncia quanto em termos de

10% 14,6% i

seu crescimento recente.

5%

Dado recente do Banco Central dos EUA'

0% mostra que a inadimpléncia por cartdo de
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econdmica.  Disponivel em: htps://www.newyorkfed.org/medialibrary/interactives/ 8

householdcredit/data/pdf/HHDC_2025Q4. Acesso em 09/04/2026.
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Melhora da renda ndo impede avango
da inadimpléncia

O aumento da inadimpléncia das familias com dividas financeiras ocorre
No Mmesmo periodo em gque a economia brasileira vivencia queda historica
do desemprego e aumento consistente da renda.

Taxa de Desemprego no Brasil
(%) Baixa histérica da

Taxa de Desemprego

Em novembro/2025,
a taxa de desocupacdo

da economia caiu para
5,2%, 0 menor nivel para
Rl e G AN o AT o A o SR SN X 9 na g
C 2 8355 ¢S 38385 5c33833 historica do IBGE,
e S < A T B - - iniciada em 2012.

Fonte: IBGE. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

Apds o chogque no mercado de trabalho causado pela pandemia, houve recuperacdo
da ocupagdo e da renda média real, que atingiram o maior nivel da série.

Rendimento médio real habitual e ocupacgéo no Brasil
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Fonte: PNAD Continua. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

Se emprego e renda estdo em trajetdria ascendente desde 2020, o que
explica o crescimento da inadimpléncia com dividas financeiras,
sobretudo de crédito livre, Nno mesmo periodo?



Juros séio os maiores responsaveis pelo
endividamento das familias

O maior nivel historico e crescimento recente da inadimpléncia com dividas
financeiras estdo diretamente relacionados com a dindmica da taxa de juros.

Taxa de juros no crédito livre e direcionado
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

Nivel de juros nas modalidades de crédito livre e direcionado
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o .
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econdémica.



Alta das taxas de juros reflete o spread
bancario e a politica monetaria restritiva

Existem varias teorias e hipoteses sobre os motivos dos juros no Brasil
serem historicamente altos. No entanto, independente de qualquer
teoria, o crescimento dos juros de crédito livre para pessoas fisicas tem
crescido no Brasil desde 2020 por contag, principalmente, de dois
fatores.

O primeiro & o Spread Bancario.

Spread Bancdrio em crédito para PF
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: LCA Consultoria Econémica.

O segundo é a Taxa Selic, que tem descolado inclusive do indice de
inflagdo.

Evolugédo do IPCA e Taxa Selic
(média anual %)
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Fonte: Banco Central do Brasil e IBGE. Elaboragdo: LCA Consultoria Econémica.




Juros redl no Brasil é o

segundo mais caro do Mundo

Esse descolamento entre Taxa Selic e Inflacdo fez do
Brasil o pais com a segunda taxa de juros real mais
cara do Mundo!

Turquia

Ranking global de
Taxa de Juros Real’

Argentina
Rassia
México
Africa do Sul
Indonésia
Hungria
Coléombia
Filipinas
Hong Kong
Pol6énia
Israel

Chile

Rep. Tcheca
Cingapura
india
Austrdlia
Tailandia
Coreia do Sul
Maldsia
Reino Unido
Bélgica
China
Suécia
Franga
Estados Unidos
Grécia
Italia
Espanha
Dinamarca
Alemanha
Portugal
Holanda

Fonte: CNN. Margo de 2026. Disponivel em: https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/no-
ranking-global-de-juro-real-brasil-ocupa-2o-lugar-veja-lista-de-paises/ Acesso em 01/04/2026
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Atualmente, os juros reais
no Brasil estdo superando
O nivel de economias em
guerra (como a Russia)

e em longa trajetdria de
crise econdmica

(como a Argentina).

A taxa média de juros dos
paises analisados é de
2,18%.

O Brasil (9,51%) se
encontra distante dessa
média em +7,33p.p.

I. A Taxa de Juros Real corresponde & taxa nominal de

descontando a inflagdo esperada.

juros basicos da economia (Taxa Selic no Brasil)
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Endividamento alto, porém estavel e LCA
ainda baixo frente a outros paises

Até aqui, vimos que a inadimpléncia das familias tem crescido nos Ultimos anos,
principalmente em relagdo as dividas financeiras de crédito livre (como cartdo de crédito),
que possuem juros mais caros e também crescentes nos Ultimos anos, mas serd que o
endividamento geral das familias estd no mesmo ritmo?

Embora em nivel superior ao pré-pandemia, o endividamento das familias ndo parece
estar crescendo em ritmo alarmante.

Endividamento das familias
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: LCA Consultoria Econémica.

Quando comparado ao endividamento das familias em outros paises, os dados mostram
que o endividamento brasileiro, embora crescente, é substancialmente menor do que o
endividamento das familias nesses paises.

Endividamento das familias em % do PIB
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Fonte: FRED; IMF; Banco Central. Elabora¢do LCA Consultoria Econdémica.



Crédito rotativo predomina LCA
e reforgca o peso dos juros -
mais caros

Quando analisamos somente o

Apesar de mais caro, o crédito livre historicamente seguimento de recursos livres,
representa mais de 80% dos recursos concedidos s os créditos rotativos sdo a
familias, refletindo sua caracteristica de operagdes de grande parte dos créditos
curto prazo e alta rotatividade (como no caso do concedidos, mais uma vez
cartéo de crédito e do cheque especial). indicando maior dependéncia
C < P famili linh g
Participacdo na concessdo de crédito cle reinlies C,]le, s /de o ,O
para pessoas fisicas' 919 prazo e acessiveis, porém mais
100% ° caras.
s07 NPTV WA A\ i~ . .
Participag¢éio na concesséo de
60% ) o crédito livre para pessoas fisicas
—PF Livre ——PF Direcionado
40% (Dez/2025)
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Mesmo no saldo de recursos disponiveis, 0s recursos 81%

livres sGo maioria e estdo crescendo.
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Participacdo no saldo de crédito , - , ‘
Nota: A categoria de crédito rotativo considera

pqra pessocls fisicas' cheque especial e cartdo de crédito rotativo e a vista.

Fonte: Banco Central do Brasil. Elabora¢do LCA
60% 55% Consultoria Econémica.
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Disponivel em:

mais-de-um- cartao de- cred/toAcesso em 01/04/2026

I. Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

Pesquisa com consumidores paulistanos refor¢ga o crescimento do endividamento com
cartdo de crédito nos dltimos anos.

Composig¢édo do endividamento das familias em Séo Paulo

& V=
= a\ G - E == coo
Cartéiode Financiamentode Financiamento de Crédito Crédito Cheque Cheque Outras Ndo::rkr)\e =
Crédito Casa Carro Pessoal Consignado Especial Pré-datado Dividas resposta
2010 68,9% 22% 6,7% 25,8% 2.2% 7,0% 4,8% 0,3% 25%
2025 81,5% 13,2% 8,7% 81% 6,0% 31% 0,2% 0,0% 13,2%

Fonte: PEIC - FecomercioSP. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica. 14
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Juros elevados comprimem a rendaq,
sobrecarregam o endividamento e resultam
em inadimpléncia

O uso intensivo de linhas de crédito mais caras pelas familias brasileiras se

reflete diretamente na parcela da renda familiar comprometida com o
pagamento de juros.

Gasto das familias com Juros (% da renda)
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Fonte: Banco Central.

™

laboragdo: LCA Consultoria Econémica.

Consequentemente, o montante de dividas negativadas e o valor médio das
dividas também tém crescido consistentemente.

Dividas negativadas' em R$ bilhdes divi da\galjnzrgm?\?cllzg;sem RS
deflacionado em R$ de fev/2016 ;
( /2016) (deflacionado em R$ de fev/2016)
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2900 o186 6.346
500,0
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450,0
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Fonte: Serasa. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica. Fonte: Serasa. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

' De acordo com a Serasa, divida negativada é a divida que foi registrada no cadastro de inadimplentes, fazendo com que o CPF do 15
devedor fique negativado. Para mais informagées, consultar. <https://www.serasa.com.br/limpa-nome-online/blog/divida-negativada/>



Especialistas destacam o problema do custo I.C A
do crédito e da falta de educacgdo financeira
dos consumidores

F com base em todas as evidéncias mostradas até aqui que muitos economistas e
especialistas tém apontado como fator decisivo do aumento da inadimpléncia o uso cada
vez mais recorrente e indiscriminado de linhas de crédito estrategicamente acessiveis, mas
extremamente caras.

Essa explosdo na oferta e demanda de crédito com um dos juros mais caros do mundo,
associada a incapacidade de muitas familias de lidarem com seu endividamento, cria as
condigdes que estdo impulsionando o aumento preocupante da inadimpléncia.

A
4Ll

' q ‘V Segundo Gabriel Galipolo!, presidente do Banco Central, muitos brasileiros utilizam cartdes
de crédito e linhas de crédito emergencial com elevadas taxas de juros “punitivas”, o que
concentra parte relevante do endividamento, com uso recorrente dessas linhas.
Para o presidente do Banco Central?, muitos cidaddos ndo se consideram endividados
enquanto mantém os pagamentos em dia: “Vocé pergunta para as pessoas que estdo
com algum tipo de financiamento: ‘Vocé tem divida?’ ‘Nao’. O brasileiro s6 acha que tem
divida quando fica atrasado numa prestacdo”.

“Vocé tem essa coisa estranha que é, de um lado, 40 milhées de pessoas no cartdo de
crédito com 60% de inadimpléncia. Vocé entra num avido que cai 60% das vezes? [..] O
limite do cartdo de crédito que aparece Ia é visto como um pedaco da renda disponivel
para uma eventual emergéncia”.

A visdo do presidente do Banco Central estd alinhada com as conclusdes de andlise
recentemente divulgada® pelos economistas Livio Ribeiro e Katherine Hennings, da FGV IBRE.

\. Os dados analisados pelos economistas da FGV IBRE mostram que as familias de renda
mais baixa séo as mais afetadas pela expansdo desordenada do uso de cartdes de crédito
com consequente inadimpléncia.

"As faixas de renda mais baixas possuem maior proporcdo de crédito nas
modalidades sem garantia [0 que inclui cartdo de crédito] do que os grupos com
renda mais elevada (tabela 1)”. [..] “Nas operagées sem garantia, as taxas de juros
sdo mais elevadas e os prazos pactuados sdo mais curtos, caracteristicas tipicas de
linhas emergenciais.”

Os autores destacam ainda que esse crescimento desordenado da inadimpléncia entre as
familias mais pobres é alimentado pela falta de educagdo financeira da populacdo.

“Nesse contexto, o letramento financeiro nunca foi tédo relevante. Parcela expressiva
da populagdo teve acesso a novos instrumentos financeiros nos dltimos anos, em
processo saudadvel de aumento da bancarizagdo e adensamento financeiro
(financial deepening). Inovagées dessa natureza tipicamente ndo séo
acompanhadas, na mesma velocidade, pela regulagdo necessdria, aumentando os
riscos da transicdo a um novo equilibrio, mais “bancarizado” e com maior uso de
instrumentos financeiros sofisticados. Nesse processo, é essencial que a populacdo
seja informada e capacitada a utilizar os hovos instrumentos financeiros e de crédito,
nisso incluindo a gestdo de mdltiplas obrigagdes e compromissos. Ndo parece ser o
que estamos vendo, hoje em dia, no Brasil: a evolucdo das inovagodes financeiras esta
mais radpida do que a capacidade de aprendizado da populagdo.”

' Disponivel em: https://gl.globo.com/economia/noticia/2026/03/26/101-milhoes-de-pessoas-tem-dividas-no-cartao-de-credito-com-juros-acima-de-100percent-ao-
ano-diz-presidente-do-bc.ghtml. Acesso em 01/04/2026.

2 Disponivel em: https://valor.globo.com/google/amp/financas/noticia/2026/04/10/brasileiro-so-acha-que-tem-divida-quando-atrasa-prestacao-diz-galipolo.ghtml.
Acesso em 12/04/2026.

3 Disponivel em: https://blogdoibre.fgv.br/posts/precisamos-falar-sobre-o-endividamento-e-inadimplencia-das-familias Acesso em 02/04/2026.



Diversos estudos apontam os juros do (A
cartéo de crédito como o grande viléo

O que dizem outros especidalistas e estudiosos do tema?

Sobre as varidaveis que explicam a inadimpléncia das familias no Brasil

“Os resultados mostram por regressdo tobit que o cartdo de crédito e as operagoes de
crédito s@o as variaveis com maior capacidade de explicar a inadimpléncia. Conclui-se
que o uso inadequado do crédito, aliado a baixa educagdo financeira contribui para a
inadimpléncia.” Gabriel Medeiros e Carlos Pinheiro!

Sobre as varidveis que explicam o endividamento das familias no Brasil

“A andlise revelou uma ligag¢do significativa entre o uso do cartdo de crédito e os niveis
elevados de endividamento das familias brasileiras, especialmente durante a pandemia.”
Isabella Bim, José do Carmo e Mara Olivera 2

Sobre como a dindmica recente dos juros impactou o uso de cartdéo de crédito

"A questdo principal é que, se a taxa [de juros] aumenta, as dividas ficam mais caras,
principalmente aquelas que as pessoas usam em [prazos curtos, como o rotativo do
cartdo e o cheque especial.”Luiz Rabi3

Sobre o elevado patamar dos juros no Brasil

“Primeiro fato, em todos os anos entre 2005 e 2025, o juro real brasileiro ficou
significativamente acima do nivel que separa os 25% dos paises com juros mais
elevados. Portanto, ao longo de duas décadas, o Brasil ocupou de forma persistente o
grupo das economias com juros reais mais altos do mundo.” Carlos Eduardo Gongalves e
Tiago Cavalcanti4

Sobre o papel do spread bancério no custo dos juros

“Enquanto spreads médios em paises compardaveis sGo de poucos pontos percentuais
ou de um digito, no Brasil atingem patamares excepcionalmente elevados, acima de
30%. Spreads elevados encarecem a intermediagdo financeira e, com isso, elevam o
custo do capital em toda a economia, afetando ndo apenas o crédito as empresas e
familias, mas também as taxas exigidas em instrumentos de longo prazo, inclusive titulos
publicos.” Tiago Cavalcanti®

I Gabriel Medeiros, Carlos Pinheiros, Revista Foco. FINANCAS COMPORTAMENTAIS: UMA ANALISE SOBRE A INADIMPLENCIA NO BRASIL NO
CONTEXTO POS-PANDEMIA E O CARTAO DE CREDITO

2BIM, I. C.; CARMO, J. G. do; OLIVEIRA, M. J. G. de. O cartdo de crédito e o endividamento dos brasileiros. Interface Tecnoldgica, v. 20, n.
2, 2023

3 Disponivel em: https://wvvw.cnnbrosil.com.br/economio/macroeconomia/risco—medio—de—inadimplencia—o’as—empresas—
brasileiras-atinge-recorde-aponta-estudo/. Acesso em 12/04/2026.

4Disponivel em: https://valor.globo.com/opiniao/coluna/juro-real-no-brasil-uma-jabuticaba.ghtml. Acesso em 12/04/2026.

® D/fsp/onfvel em: https://valor.globo.com/opiniao/tiago-cavalcanti/coluna/juro-real-no-brasil-a-jabuticaba-e-suas-raizes.ghtml. Acesso em
12/04/2026.



LCA

Custo da divida pressiona o
orcamento das familias

O comprometimento da renda com servicos da divida representa o percentual
da renda das familias direcionado para o pagamento de juros e amortizagdes
de suas dividas. Quanto maior esse comprometimento, menos renda disponivel
para outras finalidades, seja consumo ou poupanca, € maior a chance de
desequilibrios no orgamento familiar que provoguem novas necessidades de
endividomento.

Esse nUmero cresceu nos Ultimos anos, atingindo 29,33% em jon/25, tanto pelo
aumento da parcela referente a amortizacdo das dividas, que depende do
montante da divida, quanto pelos juros devidos, que também depende do
montante da divida, mas principalmente das taxas de juros (que estdo subindo).

Comprometimento da Renda com Servigos da Divida

(em % da renda média)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: LCA Consultoria Econémica.

Mas além dos gastos com dividas financeiras, serd que algum outro gasto
especifico tem o poder de comprometer a renda agregada das familias, a
ponto de ser considerado um fator determinante do endividamento geral da
economia e causa direta da crise de inadimpléncia das familias?

Recentemente, surgiu no debate publico a teoria de que os gastos com
apostas podem ser um fator explicativo do crescimento da inadimpléncia nos
altimos anos. E essa hipétese que passaremos a investigar a seguir.

18



Apostas tém peso limitado no W

consumo das familias

A partir da POF' é possivel identificar apostas como parte do lazer

Dados da POF 2017 indicam que 8,5% da B
renda das familias eram destinadas a @
gastos com bens e servigos de lazer, dos
quais alimentacdo fora de casag, viagens,
consumo de midiag, ingressos e clubes sdo
0Ss principais itens?.

Jogos e apostas, referentes a
gastos com loterias e jogos
legais e ilegais, configuravam
0,3% da renda.

Total de gastos das Abertura dos gastos das
familias com Lazer familias com Lazer
(2017-2018) (2017-2018)
0,3%

0,3% 0:3%

91,5%
4,7%
0,1%
B Jogos e apostas Alimentagdo fora de casa
Jornais e passatempos B Midias, ingressos, clubes
m Gastos com lazer Demais Gastos Livros e papelaria m Viagens

B Brinquedos, jogos, esportes m Festas e ceriménias

Fonte: POF 2017-2018. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

Embora esses dados sejom anteriores a legalizacdo no Brasil das apostas de quota
fixa (Bets), que ocorreu em 2018, eles mostram qual era o comprometimento da

renda com jogos e apostas d época.

Como ainda ndo tivemos outra POF, n&o é possivel afirmar se houve alteracdo nos
gastos totais com lazer, entretanto, dados Secretaria de Prémios e Apostas (SPA)
indicam que as apostas de quota fixa hoje representam 0,46% do consumo das
familias?, ou seja, ainda uma fragdo modesta do gasto total familiar.

I. Pesquisa de Or¢camento Familiar. 2. Fonte: IBGE. POF 2017, Despesas individuais 19

2. Fonte: Elaborado pela LCA a partir de dados da SPA (GGR) e IBGE (Contas Nacionais).



Apostas tém peso limitado no

consumo das familias

O gasto liguido das familias com apostas legais representa parcela infima do
consumo das familias medido no PIB nacional. N&o da para especular que
um consumo que representa 0,46% dos gastos das familias pode ser
responsavel por uma crise nacional de endividamento e inadimpléncia.

A\, Pagamento de N
juros das familias ' Apostas (Bets)"
Fonte: BCB. R$ 696’8 bi R$ 37,0 bi

Representa g go/
4

das Familias do Consqr.no
(5,5% do PIB) das Familias

(e apenas 0,3% do PIB)

Nota: Gross Gaming Revenue (GGR).

([HY{:\}% Fonte: SPA-MF, 2025.

Consumo .
oz Servicos de
das familias =— Streaming
R$ 8,1 tri : R$ 69,7 bi
(636% do PIB) R$ 12,7 tri !
12,7 Representa o
PIB 2025 0,86%

do Consumo
das Familias

(e apenas 0,5% do PIB)

Bebidas -
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acessorios

Fonte: IBGE. Elaboragdo LCA Consultoria Econdmica.

R$ 40,5 bi R$ 1521 bi
0150% Representa ],88%

do Consumo
das Familias

(e apenas 0,3% do PIB)

do Consumo
das Familias
(e apenas 12% do PIB)

Fonte: IPC Maps, 2025.
Fonte: IPC Maps, 2025.

Setor de bebidas alcodlicas apresenta presenca econémica semelhante ds
apostas com externalidades negativas relevantes a sadde fisica e financeira

das pessodas, mas ndo € utilizado como determinante isolado da
inadimpléncia.

Fontes: IPC Maps, 2025. Disponivel em: https://monitormercantil.com.br/crescem-os-gastos-com-bebidas-alcoolicas-no-brasil/ Acesso em 04/04/2026 20
Disponivel em: https://exame.com/tecnologia/brasileiros-batem-recorde-de-r-152-bilhoes-em-gastos-com-celulares-no-ano/ Acesso em 04/04/2026
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Apostas representam gasto mensal
baixo, com impacto pequeno no LCA

orcamento

De acordo com dados da Secretaria de Prémios e Apostas do Ministério da
Fazenda (SPA-MF), o gasto médio por apostador em 2025 foi de R$ 122,00. Se
considerarmos a renda média do trabalhador brasileiro (IBGE), isso significa
que cada apostar gastou por més 3,3% da sua renda com apostas. Ou seja,
mMuito menos, por exemplo, do que os 30% que as familias endividadas
comprometem da sua renda com servicos da divida.

RS '|22,00Imés Isso representa: 3,3%

€ o gasto liquido médio da renda meédia real

mensal dos apostadores habitual do trabalho
(fev/26)

Fonte: SPA-MF. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica. Nota: Renda em fev/26 de R$ 3.672,00. Fonte: PNADc - IBGE.

Renda Média Habitual x Gasto médio
(2026)

R$ 3.672 ,O Quanto isso representa?

3,32%

R$ 122,00
— 96,68%

Renda Média Habitual Gasto Mensal com

Apostas
Fonte: IBGE, SPA. Elaboragéo LCA Consultoria Econémica.
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Apostadores e inadimplentes
apresentam perfis demogrdaficos

distintos

LCA

Comparacdo populacional entre inadimplentes e apostadores
(em milhées de pessoas)

Populagdo 2025 w w

Total de CPFs Gnicos que - 05 2
apostaram w ’

Fonte: IBGE, Serasa, SPA. Elaboragéo LCA Consultoria Econémica.

Distribuicdo por sexo entre jogadores e
inadimplentes é discrepante

68,30%
50,39% 49,61%
31,70% I I
Mulheres Homens

B CPFs apostadores M Inadimplentes Serasa

Jogadores e inadimplentes por faixa etdria
mostra distribui¢do distinta

F 20%
3%
23%
51%
- 11%
23%

B CPFs apostadores

Acima de 60 anos

41 - 60 anos

26 - 40 anos

Até 25 anos

B Inadimplentes Serasa

Fonte: Serasa, SPA. Elaboragdo LCA Consultoria Econémica.

EEEEE E
Inadimplentes Serasa T W ﬁ ﬂsl,z

Inadimplentes
representam 38,1% da
populacdo total,
enguanto apostadores
representam apenas 11,8%

Os dados indicam que
inadimpléncia e apostadores
possuem perfis demogrdaficos
distintos, ndo compondo a
mesma populagdo

No mercado de apostas, hd
predomindncia masculing,
sendo que apenas 31,7% sdo
mulheres

As apostas concentram-se
nos individuos mais jovens, em
contraste com o perfil mais
envelhecido da populagdo
inadimplente

Essas diferencas reforcam que
o fendmeno das apostas é
mMais concentrado, enquanto a
inadimpléncia &€ mais
disseminada na populacdo
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LCA

ndo pode ser considerado um fator
determinante para explicar a crise
de inadimpléncia das familias

Relevéancia das apostas no orcamento familiar

/O\ Segundo a POF (IBGE), apostas estdo inseridas na categoria de gastos
ﬂ . de lazer, competindo com os demais gastos da categoria. Em 2018, a
categoria de lazer inteira compds 8,5% da renda familiar.

Dados mais recentes mostram que as apostas de quota fixa
A compdéem 0,46% do consumo familiar, gerando um impacto
‘y monetdrio equivalente ao impacto do setor de bebidas alcdolicas, e
uma fragdo infima dos gastos com juros, que se demonstra mais
relevante na discussdo de inadimpléncia.

O perfil dos apostadores difere de forma relevante do perfil dos

inadimplentes, o que sugere auséncia de relagdo direta entre os dois

grupos. Entre os apostadores, observa-se predomindncia masculing,

M enquanto entre os inadimplentes hd maior equilibrio entre mulheres e
homens. Além disso, os apostadores concentram-se
majoritariamente em faixas etdarias mais jovens (mais de 74% tém
menos de 40 anos), ao passo que os inadimplentes sdo, em geral,
mais velhos (mais de 54% tém mais de 40 anos).

A expansdo do crédito de curto prazo, impulsionada por novas
tecnologias financeiras que avancam mais rapidamente do que
o nivel de capacitacdo e educacdo financeira da populacdo,
aliada a escalada das taxas de juros, configuram fatores mais
diretos e determinantes para o aumento da inadimpléncia.

Por todas as evidéncias, as apostas ndo
representam fator determinante do endividamento
e da inadimpléncia agregada das familias.
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