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A evolução da formação da poupança 
doméstica familiar apresenta fortes 
oscilações desde a chegada do coro-
navírus. Não apenas novas tendências 
são apuradas, refletindo fatos conjun-
turais, como a pandemia de saúde e a 
guerra europeia, mas novos desafios 
são postos, aí em caráter estrutural – 
com a crescente opção de trabalhado-
res de trocarem os empregos tradicio-
nais por outras formas de trabalho. 

Primeiro, a poupança do medo 
disparou. “Como nunca as famílias 
estão poupando, em todo o mundo, 
com o advento do novo coronavírus 
e, como em outras crises, no Brasil, 
derrete a taxa de investimento fixo. Se 
crise vira oportunidade, um desafio 
monumental é aproveitar para trans-
formar poupança em investimento.”1 
Esse trecho fez parte do artigo publi-
cado na revista Conjuntura em outu-
bro de 2020 pelos presentes autores. 
Desde então nos debruçamos em 
estudar melhor esta poupança não 
só precaucional, mas forçada pelas 
medidas restritivas na tentativa de 
minimizar a disseminação do vírus 
Sars-CoV-2.2

Um novo impacto veio com a rá-
pida recuperação das economias e, 
a partir do início do ano de 2022, 
a disparada mundial da inflação e a 
eclosão da guerra na Ucrânia, cujos 
efeitos combinados foram um súbito 
esgotamento da poupança precaucio-
nal antes mencionada. 

Blanchard e Pisani-Ferry (2022) 
apresentam um quadro resumindo 
os principais efeitos da guerra para 
a União Europeia, mas que podem, 
de certo modo, servir como base 
para analisar os impactos que a guer-
ra trouxe para o resto do mundo, 
principalmente no que diz respeito 
aos preços mais altos dos alimentos 
à medida que os rendimentos das 
safras ucranianas e russas caem, re-
duzindo a oferta global.3 Isso por-
que ambos os países concentravam a 
oferta global de um amplo conjunto 
de commodities e de energia, princi-
palmente para a Europa – ver figura 
1. A redução dessa oferta, junto com 
os pacotes anticíclicos no combate 
à crise pandêmica, pressionou a in-
flação de forma global e, como bra-
sileiros bem sabem, os mais pobres, 
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como sempre, são os mais afetados 
quando o assunto é inflação. 

Nesse sentido, Celasun et al. 
(2022) estimam que as famílias eu-
ropeias terão um aumento de cerca 

de 7% em seu custo de vida este 
ano. Porém, os preços mais altos 
da energia impõem um fardo ain-
da mais pesado às famílias de baixa 
renda porque gastam uma parcela 

maior de seu orçamento em eletri-
cidade e gás.4

Com isso, a poupança acumulada 
ao longo dos últimos 2 anos tem se 
exaurido nos principais países. Da-
dos para os EUA mostram que o es-
toque de poupança acumulado para 
muitos americanos, especialmente 
aqueles na extremidade inferior da 
escala de renda, já se esgotou5 e que a 
poupança privada caiu para o menor 
valor desde 2009.6

Os mesmos resultados podem ser 
vistos para o Brasil. O indicador de 
inflação por faixa de renda produzido 
pelo Ipea (figura 3) mostra como os 
mais pobres vêm sofrendo com um 
nível maior de inflação frente aos 
mais ricos.7

Quanto à poupança das famílias 
brasileiras, vale aqui apresentar uma 
proxy a partir da estimativa mensal 
da Renda Nacional Disponível Bru-
ta das Famílias (RNDBF), produzi-
da pelo BCB. A taxa de poupança é 

Figura 1 Participação da Rússia e da Ucrânia nas 
exportações de commodities

Fonte: Elaboração própria. Adaptado de Banco Mundial, Commodity markets outlook,, abr. 2022. 
Disponível em: https://bit.ly/3PZFtsi.

Fonte: Anstey, 2022.
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calculada a partir de dados de con-
sumo das famílias das Contas Nacio-
nais Trimestrais do IBGE reduzido 
da proxy mensal da Renda Nacional 
Disponível Bruta das Famílias.8

Após o pico da taxa de poupança 
no terceiro trimestre de 2020, hoje, 
no primeiro trimestre de 2022, a série 
histórica apresenta o menor nível da 
taxa de poupança das famílias desde 
2008. O mesmo resultado é observa-
do ao apresentar a evolução dos de-
pósitos de poupança no Brasil.

Apesar do fim da poupança pre-
caucional, atente-se que não se trata 
somente de voltar a níveis anteriores à 
crise pandêmica. O mundo caminha 
para um cenário em que cada vez mais 
novos postos de trabalho não se con-
figurarão mais como emprego, tradi-
cional, ou seja, cada vez mais passará a 
se trabalhar sem carteira de trabalho e 
sem proteção social.9 Essa opção cres-
cente de trabalhadores, sobretudo mais 

qualificados, mais bem remunerados e 
mais jovens, deveria ter como contra-
partida um aumento da propensão a 
poupar das famílias, em longo prazo, 
voltado para se proteger de imprevis-
tos e para se preparar de melhor forma 
para sua aposentadoria.

Poucos estudos buscaram averi-
guar mudanças em relação à pou-
pança para a aposentadoria durante 
a crise da Covid-19, mas cabe aqui 
destacar Hurwitz et al. (2021), em 
que os autores estudam as percep-
ções dos indivíduos e os conselhos 
aos outros em relação à poupança 
para a aposentadoria durante a pan-
demia. Os resultados apontaram que 
não houve alterações sobre o otimis-
mo das pessoas em relação às suas 
probabilidades de sobrevivência, e 
que muitas pessoas recomendaram 
que outros economizassem mais 
para a aposentadoria, mas os mais 
afetados pela pandemia diziam aos 
outros para economizar menos.10

Um ponto a se destacar, apresenta-
do em recente estudo de que participa-
mos, a pedido da Abrapp, está na per-
cepção das gerações mais jovens com 
relação ao trabalho e à previdência.11 
Percebe-se uma dificuldade crescen-
te por parte dos jovens de pensar na 
previdência em relação a outras gera-
ções, e, portanto, cresce a necessidade 
de se repensar os produtos oferecidos, 
a linguagem e os canais utilizados na 
mobilização para assegurar os investi-
mentos em termos institucionais. 

Enquanto a relação entre empre-
gado e empresa vinha no passado 
acompanhada de uma visão do traba-
lho em que a carreira é “um plano de 
vida”, uma relação duradoura com o 
empregador, os jovens hoje têm uma 
percepção diferente desse tipo de re-
lação de trabalho, como também pos-
suem uma preferência por trabalhar 
como autônomos.

Tal fenômeno, cuja literatura 
mais recente tem optado por cha-

Figura 3 Inflação no Brasil por faixa de renda: 
acumulada 12 meses (2020/2021)

Fonte: Ipea. Elaboração própria.
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mar de great resignation, foi visto 
mais de perto nos EUA com mais 
de 4 milhões de jovens pedindo de-
missão no final do ano de 2021 e 
utilizando redes sociais para com-
partilhar a saída do emprego como 
um momento de festa.12

No Brasil, em um levantamento 
recente da Firjan, observa-se que, en-
tre os meses de janeiro e maio deste 
ano, 2,9 milhões de trabalhadores 
brasileiros pediram para sair do tra-
balho, cerca de 34% de total de bai-
xas na CLT, porém, diferentemente 
dos EUA, esse movimento é restrito a 
um grupo formado por jovens e, ge-
ralmente, pessoas com maiores níveis 
de escolaridade e que estão ligadas a 
atividades que podem ser feitas de 
maneira remota.13

Dessa forma, métodos de poupan-
ça de longo prazo, em que se requer 
um planejamento financeiro maior, 
com maior capacidade de prever gas-

tos e ganhos presentes e futuros pas-
sam a ficar defasados frente ao com-
portamento das novas gerações. 

Nesse novo contexto, a regulação 
da previdência privada deve ter uma 
atenção especial para que possa dar 
uma solução permanente, estável, 

jurídica e economicamente segura e 
satisfatória. Uma proposta é a cria-
ção de uma Lei Geral de Proteção 
à Poupança Previdenciária, instru-
mento que poderia tem um grande 
potencial para dar maior segurança 
e para fomentar o alongamento da 
poupança pelas famílias brasilei-
ras.14 Não faz sentido só se ocupar 
do consumo e se defender o con-
sumidor, mas continuar a se omitir 
diante da poupança e da emergência 
de se incentivar e proteger o poupa-
dor previdenciário. Isto para não se 
falar de mudanças tributárias, que, 
em todo o mundo, têm papel essen-
cial para tributar menos quem pou-
pa no longo prazo contra o de curto 
ou liquidez imediata. 

O futuro da poupança privada e 
previdenciária é decisivo diante dos 
novos desafios para a economia e a 
sociedade decorrentes das mudanças 
recentes não apenas na tecnologia 

Fontes: Bacen e CNT/IBGE. Elaboração própria.

Figura 4 Poupança das famílias brasileiras: 
em % da Renda Nacional Disponível Bruta das Famílias acumulada em 4 trimestres 
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como também nos padrões de vida, 
de trabalho e de renda. A previdência 
pública tende a encolher e a proteção 
social hoje focada nos empregados 
tende a se limitar, até porque parcela 
crescente dos trabalhadores optaram 
por não ter emprego formal e fixo. 
As políticas públicas e suas legislações 
precisarão ser reestruturadas. Serão 
exigidas novas estratégias, posturas e 
medidas, com nova regulação pública 
e com maior dinamismo das formas 
privadas e voluntárias de poupança 
familiar e de longo prazo. �
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Figura 5 Saldo de depósitos de poupança (SBPE e Rural): 
em % do PIB - acumulado em  12 meses (jan. 2013-jun. 2022)
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