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Risco volta a ter preco com
nova era dos juros longos

Reversao de programas de compra de ativos
pelos bancos centrais tende a se acelerar

Solange Srour

Diretora de macroeconomia para o Brasil
no UBS Global Wealth Management

pos mais de uma década de compras macicas de
titulos publicos pelos bancos centrais, o mundo
entra em umanova fase. O movimento de quantitati-
ve tightening (QT) —reversao dos programas de com-
pra de ativos (QE) iniciados ap6s a crise financeira
global— tende a se acelerar, encerrando um ciclo que
comprimiu artificialmente os juros longos e reduziu
o custo da divida para governos em todo o mundo.
Emartigo recente, o secretario do Tesouro dos EUA
argumentou que o Fed precisara reduzir de forma
mais consistente o tamanho de seu balanco, parares-
taurar o bom funcionamento dos mercados e dimi-
nuir a dependéncia estrutural entre politica fiscal e
monetdria. Balancos excessivamente grandes, além
de distorcer o sistema financeiro, criam uma inter-
dependéncia perigosa entre governos altamente en-
dividados e bancos centrais que, na tltima década,
tornaram-se seus principais financiadores indiretos.
0 estudo “The Demand for Government Debt” (BIS,
2023) dimensiona a magnitude dessa mudanca. De
2000 a 2022, Fed, Banco Central Europeu, Banco do
Japao e Banco da Inglaterra passaram de atores mar-
ginais a detentores de dois tercos da divida publica
global. Essa intervencao foi crucial para comprimir
0 “term premium” —prémio exigido pelos investido-
res para carregar titulos longos— a niveis historica-
mente baixos, permitindo que governos se financi-
assem em condic¢des excepcionalmente favoraveis.
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bancos centrais, o custo marginal da divida volta a
ser uma variavel-chave para a sustentabilidade fiscal.

H4 ainda fatores adicionais que restringem a de-
manda por tituloslongos. O envelhecimento popula-
cionalreduz o peso relativo dos poupadores de longo
prazo e amplia o protagonismo de investidores com
horizonte mais curto (como fundos de crédito, pri-
vate equity e hedge funds), os quais sdo mais sensi-
veis a volatilidade e menos dispostos a carregar ris-
co de duracdo. Ao mesmo tempo, em um contexto
de juros curtos elevados, fundos de pensio e segu-
radoras conseguem cobrir passivos com menor ex-
posicdo, reduzindo o apetite por papéis de longos.

Durante anos, o QE funcionou como uma aneste-
sia: ao absorver titulos em larga escala, os bancos
centrais suavizaram o impacto dos déficits sobre as
taxas dejuros e criaram ailusao de que o custo da di-
vida era estruturalmente baixo. Essa anestesia, po-
rém, estd chegando ao fim. O QT expde o verdadei-
ro preco do risco e recoloca a politica fiscal no cen-
tro do debate macroecondmico.

A combinacdo de oferta crescente de titulos e de-
manda estruturalmente mais seletiva inaugura um
novo regime de juros longos mais exigente —e me-
nos complacente. Nesse novo ambiente, a credibi-
lidade fiscal volta a ser a ancora essencial das taxas
de juros e o antidoto contra a instabilidade.
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SEGURO PRESTAMISTA E
ESTRATEGIA DE EMPRESAS
PARA PROTEGER RECEITAS E
AMPLIAR ACESSO A CREDITO

De facil contratacao,
ferramenta estimula
vendas a prazo

e reduz casos de
iInadimpléncia

iante de um cenario de juros
D elevados e maior seletivida-

de na concessao de crédito,
empresas (ue operam comvendas
parceladas ou financiamento dire-
to ao consumidor buscam formas
de proteger suas receitas e manter
0 acesso ao crédito. Ganham forca
solucoes que equilibram seguran-
cae escalabilidade, como o seguro
prestamista, um instrumento que
reduz o risco de inadimpléncia e
ajudaadestravaraofertade crédito
com responsabilidade.

Integrado de forma simples
a jornada de compra, o seguro
prestamista funciona como um
amortecedor financeiro: em caso
de imprevistos que impecam o
pagamento das parcelas, a apo-
lice cobre total ou parcialmente
o saldo devedor.

A contratacao ¢ facil: as em-
presas buscam seguradoras es-
pecializadas para oferecer a seus
clientes a opcao de, ao parcelar
uma compra de produto ou ser-
vico, adquirir um seguro. O custo
para o cliente final é baixo e costu-
ma ser diluido nas prestacoes (dai
onome prestamista) que sao pagas
no decorrer do contrato.

Para o consumidor, o seguro
prestamista é a certeza de que
vai saldar os pagamentos com
seguranca, independentemente
do que ocorra no futuro. Por ser
uma solucao integrada, o seguro
cabe no bolso.

Mais do que uma protecdo, o
seguro prestamista torna-se um
diferencial competitivo para quem
oferta crédito. Ao reduzirrisco de
inadimpléncia e garantir continui-
dade de receita, permite ampliar
o publico-alvo, sem comprometer
as financas do negocio. O seguro
se torna uma estratégia de gestao
de risco e expansao.

Empresas que integram o se-
guro a suajornada oferecem mais
valor, confianca e estabilidade e
se destacam no mercado. E um
movimento fundamental nesse
contexto de superendividamen-
to da populacao. A facilidade na
contratacio e o potencial de es-
calabilidade para as empresas
impulsionam esse mercado.

O crescimento acelerado
desse segmento mostra a forca
do modelo: em 2024, 0 seguro
prestamista foi o segundo maior
em volume no ramo de seguros
de pessoas, com R$ 20,7 bilhoes
em prémios diretos (28% do total
do setor). A Susep ja reconhece
esse tipo de seguro como um ins-
trumento essencial para reduzir
riscos em operacoes de crédito.

Varias empresas —de grandes

redes a fintechs emergentes— tém
buscado seguradoras com solucoes
embarcadas, como o modelo white
label adotado por parceiros da CNP
Seguradora, uma das maiores do
segmento. Essa estrutura permite
integrar o seguro diretamente ajor-
nada digital de venda, sem friccoes.

Com mais de duas décadas no
mercado brasileiro, o Grupo CNP ¢
aquarta maior seguradora do pais
e tem observado um movimento
crescente de PMEs e plataformas
digitais adotando o seguro pres-
tamista como parte da estratégia
de expansio de crédito —inclusive
emregioes de baixa bancarizacio,
onde a protecio embutida ¢ fator
decisivo para a concessao segura.

Um outro fator que incentiva
esse movimento ¢ ageracio de re-
ceita com o proprio seguro pres-
tamista dentro do portfolio dessas
instituicoes. Para as empresas, ¢
uma saida para mitigar a queda
nas vendas a prazo. Segundo da-
dos do Banco Central, as taxas de
juros do chamado crédito livre ao
consumidor pessoa fisica— aquele
que todos tém acesso, sem subsi-
dio ou politicas de direcionamen-
to— saltaram para 58,2% ao ano.

Tudo isso onera o custo finan-
ceiro dos comerciantes e aumenta
apercepcao de risco dos negocios
pelos bancos, que repassam para
as empresas sob a forma de juros
ainda maiores nas operacoes de
capital de giro, adiantamento de
vendas a prazo, recebiveis de car-
toes de crédito e outras formas de
financiamento das vendas.

Além de controlar a inadim-
pléncia no crediario, o seguro
prestamista preserva as receitas
das empresas e diminui a necessi-
dade de fazer provisoes para cobrir
eventuais devedores duvidosos.

Esse tipo de seguro ¢ acionado
de forma simplificada, normal-
mente digital, em caso de ocor-
réncia dos eventos cobertos em
contrato, mediante apresentacao
de documentos comprobatorios a
seguradora, que se encarrega de
quitar o débito parcial ou total.

Com ampla experiéncia na
atuacao em modelos whitelabel, a
CNP Seguradora desenvolve solu-
coes completas nos segmentos de
seguros, consorcios, capitalizacao
e planos odontoldgicos.

0O modelo é adaptavel, per-
mitindo que cada produto seja
construido sob medida para a
jornada —digital ou fisica— do
parceiro, preservando suaiden-
tidade de marca e ampliando sua
proposta de valor.

Com estrutura tecnoldgica
integrada, a CNP viabiliza que o
seguro seja totalmente embarca-
do na experiéncia do cliente, com
integracao simplificada via APIs e
suporte técnico de ponta. Essa for-
made atuacio fortalece o portfolio
do parceiro, reduz riscos e ainda
gera novas fontes de receita com
a participacio nos resultados das
vendas de seguros prestamistas.
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Taxa média de juros do crédito
livre para consumidor pessoa
fisica em maio de 2025

Taxa média de juros do
empréstimo pessoal ndo
consignado (sem garantia)
em junho de 2025
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Inadimpléncia (atrasos superior
a 90 dias) do crédito total do
SFN em janeiro de 2025

Crescimento do seguro
prestamista em 2024

i «

Comprometimento da
renda do trabalhador
brasileiro em janeiro

Fontes: Banco Central,
FenaPrevi e CNP Seguradora

Quer transformar o crédito em

uma soluc¢do segura, escalavel e
personalizada para seu negécio?
Conhe¢a o modelo white label da
CNP Seguradora e veja como ele
pode impulsionar suas vendas com
responsabilidade. Aponte a cAmera
do seu celular ou tablet e saiba mais
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