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No Mercado de Pagamento em dados em
gue analisamos o resultado de 2021 como
todo, destacamos que o ano foi marcado
pela digitalizagédo dos meios de pagamento
e que as expectativas de forte retomada do
varejo e de servi¢cos ndo foram materializa-
das devido a piora nos fundamentos macroe-
condmicos. Concluimos que seria necessario
acompanhar mudangas que pudessem per-
mitir que tais setores aproveitassem a positi-
va configuragcdo do mercado de pagamentos
que se solidificou em 2021 devido a volta da
circulacado de pessoas, a maior consciéncia
da populacado sobre novas opg¢des de paga-
mentos e a solidificacdo de um mercado de
adquiréncia mais competitivo.

Olhando para os resultados do primeiro
trimestre de 2022, é possivel notar que a
digitalizagdo nao estabilizou apds o cresci-
mento de 2021. Pelo contrario, tem encon-
trado espaco para crescer ainda mais. No
mercado de cartdes, o destaque seguiu com
0S pagamentos por aproximagao. Entre o 1°
Tri de 2021 e o 1° Tri de 2022, o crescimento
ultrapassou 470% no volume transacionado,
passando pela primeira vez a barreira dos
R$ 100 bi em um Unico trimestre. Em mar-
GO, superou os 30% do total de pagamentos
presenciais, havendo expectativa de che-
gar perto de 50% ainda em 2022. Em meio a
esse fendmeno, o mercado de cartdées como
todo seguiu crescendo: pela primeira vez re-
gistrou mais de 100 milhGes de transagdes
por dia, somando 9 bilhdes de transa¢cdes no
primeiro trimestre.

O Pix seguiu caminho parecido: em margo,
bateu recorde com cerca de 1,6 bilhdes de
transagdes realizadas. Isso foi acompanhado
de uma queda vertiginosa do ticket médio:
dados mostram que o valor médio das tran-
sacGes com Pix sairam de cerca de R$ 882
em nov/20 para pouco menos de R$ 490, em
mar/22, uma queda de quase 45%. O cresci-
mento também aparece na modalidade P2B:
em margo, o Pix atingiu seu maior volume
transacionado na modalidade, com um au-
mento de mais de 11% em relagdo a dez/21.
Também alcangou participagado de 9,2% do
total de volume transacionado dentre o0s
principais meios de pagamento P2B, a maior
desde sua criacao.

No caso dos resultados de varejo e ser-
vicos, o inicio de 2022 foi melhor, mas nao
muito diferente do final de 2021 devido ao
ritmo inferior ao esperado. Junta-se a isso a
piora no endividamento das familias e a bai-
xa confianca dos consumidores. Ainda assim,
os indices de confianca do empresariado do
comércio melhoraram em relacdo ao mesmo
periodo de 2021 por conta da reducao da in-
certeza relacionada a pandemia e a leve me-
Ihora na previsao de atividade econdmica.

Assim, o primeiro trimestre de 2022 mostra
um cenario parecido com o do final de 2021:
a digitalizagdo segue crescendo, ndo tendo
ainda alcancado um plateau; e a recuperagao
do varejo e de servigos acontecendo, mas
ainda lenta. O trimestre trouxe, no entanto, a
novidade de que as expectativas para a ativi-
dade econbmica em 2022 melhoraram, o que
pode contribuir para a reversado do cenario.
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O ano de 2022 comecgou e a adesao cada vez
maior do brasileiro ao Pix continua a pleno va-
por. Em mar/22, o instrumento bateu recorde com
cerca de 1,6 bilnGes de transagdes realizadas. A
Figura 1 abaixo mostra um pouco mais a dinami-
ca deste processo. O grafico a direita da figura
mostra o ticket médio, ou seja, o valor médio por
transacao dos principais instrumentos de trans-
feréncias. Chama a atencdo os movimentos do
ticket médio do TED e do Pix. Vemos que, entre
mar/20 e out/20, periodo anterior ao langamento
do Pix, o ticket médio do TED vinha caindo de
forma consideravel, saindo de cerca de R$ 22 mil
para cerca de R$ 13 mil, uma queda prdoxima a
40%. Tal movimentacdo muito provavelmente es-
teve relacionada com a digitalizagao for¢cada da
economia brasileira durante o periodo da pan-
demia, principalmente devido ao pagamento do
auxilio emergencial'. Com mais pessoas usando
meios digitais em seu dia a dia, era esperado que
a transacao média caisse, ja que transacdées dia-
rias entre pessoas fisicas costumam ter um ticket

médio menor do que transagdes entre empresas
ou instituicbes governamentais.

No entanto, vemos claramente que tal proces-
so de queda vertiginosa do ticket médio do TED
foi abruptamente interrompido com a chegada do
Pix, em nov/20. Desde entdo, o ticket médio do
TED saiu de cerca de R$ 13,4 mil para cerca de
R$ 40 mil, um crescimento de quase 200%. Com
0 advento do Pix, o TED passou a ser uma tran-
sac¢ao muito mais voltada para grandes valores,
entre empresas e instituicdes governamentais,
com o Pix assumindo o papel de transac¢ées en-
tre pessoas.

E ainda assim, o valor médio do Pix segue cain-
do desde sua implementagao, saindo de cerca de
R$ 882 em nov/20 para pouco menos de R$ 490,
em mar/22, uma queda de quase 45%. Tal movi-
mento provavelmente se deve justamente ao fato
de ser um instrumento de transferéncias e paga-
mento cada vez mais aceito e utilizado pelos bra-
sileiros para transagdes corriqueiras do dia a dia.

Figura 1: Instrumentos de Transferéncia de Recursos
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A Figura 2 mostra que ndo sé o Pix atingiu seu
maior nimero de transa¢gées em mar/22, como
também atingiu seu maior valor em termos de vo-
lume transacionado de pessoas fisicas para pes-
soas juridicas (P2B). Em mar/22, foram transacio-
nados cerca de R$ 70 bi em recursos P2B através
do Pix, um aumento de mais de 11% em relacao
a dez/21, que se torna ainda mais chamativo por
considerarmos que dezembro normalmente é um
més de pico no ano, dando uma representativi-
dade ainda maior para esse aumento em mar/22.
Ainda, o grafico a esquerda da Figura 2 mostra
que o Pix passou a representar 9,2% do volume
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transacionado considerando os principais meios
de pagamento de pessoas fisicas para pessoas
juridicas?, o maior valor desde a sua criagdo, em
nov/20.

Desta forma, vemos que, embora ja tenha tido
numeros expressivos de crescimento e aceitagado
por parte dos brasileiros em 2021, o Pix ainda en-
contra margem para crescer, em especial atuan-
do n&o somente como um instrumento de trans-
feréncia de recursos, mas também como mais um
importante meio de pagamento no leque de alter-
nativas existentes para a populagao.

Figura 2: Transacoes P2B
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A Figura 3 apresenta a evolugdo do mercado
de cartbes até o primeiro trimestre de 2022 e os
resultados foram positivos. Pela primeira vez, o
pais registrou mais de 100 milhdes de transac¢des
com cartdes por dia, para um total de 9 bilhées
de transagdes no primeiro trimestre de 2022. Ve-
mos que as trés modalidades de cartdo, Crédito,
Débito e Pré-Pago apresentaram um forte cres-
cimento na média movel anual de volume transa-
cionado, com a modalidade pré-pago mantendo
ritmos de crescimento superiores a 100% e a mo-
dalidade de crédito chegando a cerca de 39% de
crescimento no comparativo entre os meses de
margo de 2020/2021 e 2021/2022. Ainda, ape-
sar de seu ritmo de crescimento ter diminuido?,
o arranjo de débito apresenta fortes numeros
de crescimento no comparativo da média movel
anual, chegando a cerca de 12,3% em mar/22.

3. O que pode indicar uma certa perda de mercado em relagdo ao Pix.
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Figura 3: Mercado de Cartdes: Total de Valor Transacionado (TPV)
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métrica, ao lado da explosiva expansdo de paga-

Figura 4: Gastos nao presenciais e pagamento por aproximagao
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Com um crescimento bastante significativo
durante os piores momentos da pandemia, 0 pa-
gamento por aproximagao tem se mostrado um
fenbmeno que vai perdurar além da pandemia,
sendo um dos aspectos que mais se destacam na
recente evolugdo do mercado de pagamentos no
Brasil. Vemos que, entre o 1° Tri de 2021 e o 1°
Tri de 2022, tivemos um crescimento de mais de
470% no volume de cartdo transacionado desta
forma, passando pela primeira vez a barreira dos
R$ 100 bi transacionados em um Unico trimestre.
Ainda, segundo a ABECS, em margo de 2022, a
modalidade de pagamento por aproximagao supe-
rou, pela primeira vez, os 30% do total de paga-
mentos presenciais, um crescimento de quase 7
p.p em relagao a dez/21. A expectativa, segundo a
mesma instituigado, é de que a modalidade chegue
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proximo a 50% de todas as transagées presenciais
ainda em 2022.

A boa experiéncia de utilizacado da transacao con-
tactless, aliada a aspectos como: a eficiéncia para
comércios, principalmente aqueles que lidam com
grande fluxo de clientes; a seguranga/agilidade; e
a possibilidade de fazer a transagcéo de inUmeras
formas (com cartéo, celular, relogio etc) fazem com
que pagamentos por aproximag¢ao sejam cada vez
mais aceitos e utilizados por brasileiros, contribuin-
do para o0 uso cada vez maior de meios digitais de
pagamentos e o cada vez menor uso de dinheiro
em espécie. Todos esses fatores fazem desta mo-
dalidade de pagamento, aliada ao ja fundamental
Pix, dois étimos termdmetros do cada vez maior
grau de digitalizagdo da economia brasileira.




2.Vendas em Varejo e em Servicos

A economia brasileira tem se recuperado de for-
ma bem mais lenta do que o esperado dos efeitos
da pandemia do Covid-19. Altas taxas de inflagédo
e desemprego, aliados a um baixo crescimento do
PIB criam um cenario macroecondmico atual bem
diferente do que era esperado com o fim das me-
didas de restricdo a mobilidade das pessoas e a
melhora geral no quadro de saude da populagéo.

Como comentado no relatério de pagamentos
sobre 2021, havia a expectativa de que, com as
medidas de restricbes de mobilidade suspensas
e a volta a “vida normal” a atividade econdmica
Se recuperasse em um ritmo acelerado, especial-
mente em setores que dependem amplamente da
circulagédo de pessoas, como servigos e varejo. O
relatério anterior ja mostrava que a mobilidade de
locais de varejo e lazer havia retornado a niveis
bastante semelhantes aqueles pré-pandémicos
(gréfico a esquerda da Figura 5), porém sem um
acompanhamento da atividade econdmica em
muitos dos setores analisados.

O gréafico a direita da Figura 5, porém, adiciona
um elemento novo a este cenario: a mobilidade
em locais como supermercados e farmacias ja
se encontra em niveis bastante superiores aque-
les de pré-pandemia, bem contrastante com o
apresentado em locais como restaurantes, cafés
e shoppings.

Juntando este elemento com os dados de ven-
das de servigos de alojamento e alimentagéao tra-
zidos pela Figura 6, que mostra um ritmo de recu-
peracao bem lento destes locais, com volumes de
vendas em mar/22 ainda cerca de 20% inferiores
aqueles de fev/20, temos uma tendéncia que é
importante de ser acompanhada ao longo do ano
de 2022: houve uma mudancga no tipo de consu-
mo das pessoas em relacdo a estes servicos, ou
apenas ha uma recuperagdo mais lenta em curso,
por serem servicos menos essenciais a populagao
e que, devido a isto, as pessoas 0s consomem
menos em tempos de cenario econémico adverso
como o atual?

Figura 5: Tendéncia de Mobilidade em Varejo e Servicos
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De qualquer forma, se olhada de perto, a Figura
6 parece indicar que ha, sim, uma recuperagcao em
curso, com a meédia maével trimestral do volume de
vendas em servigos de alojamento e alimentacao
crescendo de forma consistente, embora timida,
desde julho/21. Ndo obstante, tal ritmo de reto-
mada de vendas em ‘Alojamento e Alimentagao’ é
bastante inferior ao esperado e, assim, este é um
importante aspecto para acompanhar ao longo do
ano no mercado de varejo e servigos.

Por outro lado, em mar/22 houve um crescimen-
to no volume de venda de servigos de forma geral
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acima do esperado, com um aumento absoluto de
1,7% em frente a 0,9% projetado pelo mercado.
Este aumento levou o setor, em seu volume de
vendas geral e absoluto?, a estar cerca de 7% aci-
ma do nivel de pré-pandemia. A Figura 6 destaca
que os setores de ‘Servicos de informacao e co-
municag¢ao’ e ‘Transportes’ parecem “puxar” este
aumento em servigos, pois estdo em trajetdrias ja
bastante consolidadas de volumes de vendas su-
periores aos encontrados no pré-pandemia, com
ambos obtendo um crescimento na média movel
trimestral em torno de 10% desde fev/20.

Figura 6: Volume de Vendas em Servigos, por setores
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A Figura 7, por sua vez, traz informagdes so-
bre o volume de vendas no comércio varejista.
O importante setor de ‘Hipermercados e Super-
mercados’ apresenta valor praticamente estavel
desde fev/20, com um crescimento de apenas
5% no periodo de 2 anos considerado. Pela sua
caracteristica essencial, este foi um dos setores
do varejo que menos sofreu impactos da pande-
mia do Covid-19. Desta forma, sua estabilidade &
mais um indicio da fraca recuperagao econdmica
do pais e do persistente momento de estagna-
¢ao econbmica.

Outro setor representado na Figura 7 que cha-
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ma bastante a atencgdo é o setor de ‘Moveis e ele-
trodomésticos’ Como comentado anteriormente,
houve um crescimento no setor durante um mo-
mento com as medidas de restricao de mobili-
dade ainda em voga, em um possivel indicativo
de que os consumidores precisaram investir e se
adaptar ao momento de ficar em casa. A forte
queda no volume de vendas que o0 setor vem so-
frendo desde maio/21 pode ser um indicativo do
fim deste momento de alto consumo com a volta
a “vida normal” mas ndo deixa de ser mais um
setor bastante capaz de movimentar a economia
gue se encontra em momento adverso.

Figura 7: Volume de Vendas no Comércio Varejista, por setores
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Como descrito acima, as Figuras 6 e 7 apre-
sentam um cenario de vendas em Servigos e Va-
rejo menos promissor do que esperado, apontan-
do para um inicio de 2022 melhor que o final de
2021, mas nao muito diferente. Se ha alguma me-
lhora ou estabilidade na trajetdria de certos se-
tores neste primeiro trimestre do ano, ainda esta
em ritmo bastante inferior ao antecipado. O ce-
nario macroeconémico desfavordvel talvez seja o
principal fomentador desses resultados.

A Figura 8 destaca os recentes movimentos da
taxa Selic efetiva anual, do IPCA acumulado em 12
meses e do nivel de desemprego no pais. Apesar
do desemprego estar em uma trajetéria de queda
expressiva desde mar/21, ele ainda se encontra
em patamar bastante elevado, préoximo a 11%, o
que representa mais de 10 milhées de brasileiros
desocupados. Adicionado a isso, temos um forte
movimento inflacionario, de patamares superio-
res de aumento de pregos de 10% a.a. Quando
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considerado que boa parte deste valor é puxado
por fortes aumentos no setor de alimentacgao e no
setor de transportes, monta-se um cenario para
vendas em comércio e varejo bastante desfavo-
ravel, com trabalhadores brasileiros com menos
poder de compra e precos finais ao consumidor
cada vez mais elevados.

Somado a isto, numa tentativa de arrefecer um
pouco o cenario inflacionario, o Banco Central
estd promovendo uma de suas politicas mone-
tarias recessivas mais expressivas dos ultimos
tempos, tendo subido a meta para a taxa basica
de juros da economia, a Selic, em cerca de 10 p.p
desde fev/21, contribuindo ainda mais para um
cenario adverso ao empresario e consumidor do
varejo e servigos, por deixar possiveis contrata-
¢oes de carteira de créditos e investimentos mais
caros, dificultando ainda mais 0 momento econd-
mico deste setor.

Figura 8: Juros, Desemprego e Inflagao
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Com todo este cenario macroecondémico ad-
verso, é bastante valido procurar entender como
0 consumidor e o empresario do comércio se
sentem em relagédo ao momento atual. A Figura 9
apresenta dois importantes indices (e algumas de
suas quebras) sobre o “humor” do comércio vare-
jista brasileiro. Através de um painel fixo, a Fede-
racdo do Comércio de Bens, Servicos e Turismo
do Estado de Sao Paulo (FecomercioSP) realiza
entrevista com consumidores e empresarios do
municipio de Sdo Paulo, a cidade de maior popu-
lacdo do pais, para entender como estes vém o
estado da economia e do comércio local. Do lado
do empresario, sdo capturadas informagées so-
bre as percepgdes com relagdo a economia, seu
setor de atuagao e sobre a sua empresa, com
questées que abordam temas como perspectivas
de investimento, contrata¢gdo de empregados € a
situacao dos estoques. Do lado do consumidor, o
objetivo principal € identificar o "humor" dos con-
sumidores mediante sua percepc¢do relativa as
suas condigdes financeiras, as suas perspectivas
futuras e também a percepgdo que o consumidor
tem das condigdes econdmicas do pals.

As linhas verdes representam, em ambos 0s
graficos, os indices principais de confianga ob-
tido nestas pesquisas: o indice de Confianca do
Empresario do Comércio (ICEC) na esquerda e
o indice de Confianca do Consumidor (ICC) na
direita. As linhas azul escura e azul clara apre-
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sentam outros indices que ajudam a formar os
principais: a expectativa do empresario/consu-
midor sobre a economia brasileira e a condigao
econbmica atual dos participantes do mercado
de comércio.

Vemos que tanto o ICEC quanto o ICC encon-
tram-se, em mar/22, em patamares bem proxi-
mos do valor-base 100. Tal valor representa uma
“neutralidade” nas expectativas medidas. Assim,
temos que valores acima de 100 denotam otimis-
Mo com a situagdo, ao passo que valores abaixo
deste patamar apontam para um pessimismo em
relagdo ao topico mensurado.

Olhando para o consumidor do comércio, ve-
mos que o ICC mediu uma confianca de cerca
de 105 pontos em mar/22, representando uma
queda préxima a 7% em relagdo a mar/21. E no-
torio que a principal preocupagao do consumidor
do comércio em SP é em relagdo a sua propria
condigdo econdmica, com um indice que se man-
tém em um valor bastante abaixo de 100 desde
0 inicio da pandemia. Em mar/22, o valor chegou
a apenas 67 pontos, uma consequéncia direta
da situagdo macroecondmica desfavoravel des-
crita acima. O cenario das expectativas também
mostra uma tendéncia de queda. Apesar de ter
um valor positivo de cerca de 130 em mar/22, o
mesmo representa uma queda de cerca de 8%
quando comparado com mar/21.

Figura 9: Confianca do Empresario e do Consumidor do Comércio
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Ja em relagdo aos empresarios do comeércio,
em marco de 2022, o ICEC media uma confianca
de 114,4 pontos, uma queda de cerca de 2% em
relacdo ao final de 2021. Por outro lado, este valor
representa um acréscimo de mais de 16% no com-
parativo anual com mar/21, indicando um movi-
mento positivo na confianca deste grupo ao longo
do Ultimo ano. Desta forma, vemos uma expres-
siva melhora nos trés indices destacados, prin-
cipalmente desde abr/21, momento de ainda alta
incerteza em relacdo a pandemia do Covid-19.

O indice que mede as condi¢cbes atuais eco-
ndémicas do empresariado voltou a circular proxi-
mo ao valor base de 100, tendo tido um aumento
de mais de 40% no comparativo entre mar/21 e
mar/22. Com relagdo as expectativas, também
podemos observar um movimento de ascensado
no ultimo ano, com um crescimento de cerca de
4%. De forma geral, apesar de ainda ser de uma
forma um tanto timida, a confianga do empresa-

Vendas em Varejo e em Servigos

rio do comércio vem crescendo, mesmo em um
contexto de cenario macroeconémico bastante
adverso enfrentado pelo pals.

Em resumo, vemos, por estes medidores de
confianga, duas tendéncias bem importantes: pri-
meiro, os empresarios do comércio parecem estar
em um movimento positivo de suas expectativas,
algo que tende a favorecer o comércio e melhorar
os resultados apresentados nas Figuras 6 e 7. Por
outro lado, os consumidores olham para a prépria
situacao econdbmica com bastante pessimismo,
com o indice que mede tal aspecto bastante abai-
xo de seu valor base desde o inicio da pandemia.
Juntando esta perspectiva negativa por parte dos
consumidores com o fato de que o endividamen-
to da familia estd em um patamar historicamente
alto®, temos de olhar para a situagao do comér-
cio varejista e de servigos com bastante cautela,
mesmo com a melhora recente do ‘humor’ do em-
presario do setor.

5. Segundo o Banco Central, em dez/21, o comprometimento da renda familiar com o servigo das dividas de crédito
(juros + amortizagdo) chegou a 25,64%, mesmo sem considerar crédito habitacional. Este valor cresceu cerca de 4

12



3. Conclusao

No Mercado de Pagamento em dados sobre o
resultado de 2021 como todo, destacamos que o
ano foi marcado pela digitalizagdo dos meios de
pagamento e que as expectativas de forte reto-
mada do varejo e de servicos ndo foram mate-
rializadas devido a piora nos fundamentos ma-
croecondmicos. Concluimos que seria necessario
acompanhar mudang¢as que pudessem permitir
que tais setores aproveitassem a positiva confi-
guragdo do mercado de pagamentos que se so-
lidificou em 2021 devido a volta da circulagao de
pessoas, a maior consciéncia da populagao sobre
novas opgdes de pagamentos e a solidificagcao de
um mercado de adquiréncia mais competitivo.

Olhando para o primeiro trimestre de 2022, é
possivel notar que a digitalizagdo ndo estabilizou
apds o crescimento de 2021. Pelo contrario, tem
encontrado espago para crescer ainda mais. No
mercado de cartbes, o destaque seguiu com 0s
pagamentos por aproximagao e gastos ndo pre-
senciais. Em meio a esse fendbmeno, o mercado de
cartbées como todo seguiu crescendo e batendo
recordes, tendo registrado mais de 100 milhées de
transacdes por dia pela primeira vez. O Pix seguiu
caminho parecido, tendo batido recorde de tran-
sacBes em margo, sofrido uma queda vertiginosa
do ticket médio e alcangado a maior participagédo
desde seu langamento no volume transacionado
dentre os principais meios de pagamento P2B,
com 9,2%.

Em relacdo ao varejo e servicos, se 2021 termi-
nou com resultados abaixo do esperado em ter-
mos de recuperacgdo, o inicio de 2022 comegou
com alguma melhora, mas o cenario ndo & muito
diferente. Com algumas exceg¢des, nao houve re-
cuperacao sustentada de setores relevantes para
a economia brasileira, evidenciando um ritmo de
crescimento abaixo do esperado para o periodo
imediatamente apds o fim das restricdes de mo-
bilidade pandémicas. Junta-se a isso a piora no
endividamento das familias e a baixa confianga
dos consumidores na melhora do comércio. Tais
resultados tém como causa comum a conjuntura
macroecondmica de alto desemprego, inflacao e
taxas de juros.

Ainda assim, o empresario esta demonstrando
uma expectativa positiva para o ano em relagao a
2021. Entre os motivos para isto, destaca-se jus-
tamente o fato de 2022 ser um ano menos incerto
em relacdo a pandemia do que foi 2021, devido
ao sucesso da campanha de vacinagdo e ao con-

sequente controle nos casos da variante Omicron,
possibilitando, enfim, a retomada da mobilidade
urbana. Além disso, temos as melhoras de previ-
sao de atividade econémica por parte do mercado.
Segundo o relatério Focus, depois da mediana da
previsdo do crescimento do PIB de 2022 ficar em
apenas 0,3% em janeiro, a mesma chegou a 0,7%
no final de abril, demonstrando uma certa melho-
ra das expectativas do mercado com a atividade
econdmica de 2022 nos Ultimos meses, principal-
mente devido a alta nos precos de commodities,
que sao essenciais para a atividade de exportagao
e, portanto, para a economia brasileira.

Assim, o primeiro trimestre de 2022 mostra um
cenario um pouco melhor, mas ainda parecido com
o do final de 2021: a digitalizagdo segue crescen-
do, nao tendo ainda alcangado um plateau; e a
recuperacao do varejo e de servigos esta acon-
tecendo, mas ainda é lenta. O trimestre trouxe,
ainda, a novidade de que as expectativas para a
atividade econémica em 2022 melhoraram, princi-
palmente puxada por nimeros positivos em ven-
das de servigos ao longo do trimestre e no prego
das commodities, 0 que pode contribuir para a re-
versao do cenario.
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