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Neste Pagamento em Dados, trazemos o
resultado consolidado de 2022. O ano regis-
trou novo periodo de fortalecimento da digi-
talizacdo dos meios de pagamento no Brasil
e manteve a forte relevancia do cartdo como
instrumento de pagamento para os brasileiros.
No ambito do Varejo e Servicos, os destaques
foram a retomada da atividade apds a pande-
mia, mas piora na conjuntura, o que dificultou
0 crescimento.

Olhando para os dados de digitaliza¢cdo, o
volume total mensal transferido via Pix passou
a marcante barreira do R$ 1 tri em setembro e
cresceu mais de 70% frente a dez/21. No en-
tanto, o uso do Pix para pagamentos em servi-
¢cos e comeércio ainda tem participagdo menos
expressiva: apenas 12% do total transacionado
entre Boletos, Cartdo e Pix P2B. A modalidade,
portanto, ainda ndo representa a mesma revo-
lugdo das transferéncias P2P. Ainda assim, seu
crescimento chamou atencgdo: quase 81% no
comparativo entre dez/22 e dez/21.

No mercado de cartées, houve manutengao
da relevancia do meio de pagamento: eles re-
presentaram cerca de 34% do total transacio-
nado entre Boletos, Cartdes e Pix P2B e 53,6%
do total do consumo das familias. Os brasi-
leiros fizeram, em média, 107 milhées de pa-
gamentos com cartées por dia em 2022, um
aumento de cerca de 26% em relagao a 2021.
O valor total transacionado também chegou a
expressiva marca de R$ 3,3 tri, com um cresci-
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mento total do setor de quase 25% em relagéo
a 2021.

Passando para o resultado por modalidades,
houve arrefecimento do crescimento do débi-
to, que ficou em 7,4% em dez/2022 frente a
dez/2021 apds ter crescido 13,4% na mesma
comparacao para dez/21 e dez/20. Uma pos-
sivel explicagao € o aumento no uso do cartdo
pré-pago no periodo: 94,4% no total transacio-
nado e 104,1% na quantidade de transagdes.
Outro fator relevante foi a conjuntura econo-
mica de 2022, que favoreceu a modalidade de
crédito. Vale destacar que houve apenas dimi-
nuigdo na velocidade de crescimento do dé-
bito: ele continua crescendo, apenas a taxas
menores.

Jé o crédito foi no sentido contrario e teve
forte aceleracdo em 2022: o volume total tran-
sacionado cresceu cerca de 29,4% e a quan-
tidade de transacbes 24,2% na comparacao
com 2021. A piora do cenario macroeconémico
induziu uma maior busca pelo cartédo de crédito
como alternativa e um dos resultados foi 0 au-
mento do endividamento das familias. Apesar
do uso do cartdo de crédito ter se concentra-
do nas modalidades sem juros, demonstrando
evolugdo da maturidade do brasileiro ao usar
o produto, o cenario traz preocupagdes pelo
crescimento motivado por necessidade.

Tal cenario é evidenciado pelo aumento con-
comitante do uso do cartdo de crédito e da



inadimpléncia, associada a perda do poder de
compra. Assim, para além da questdao da con-
juntura, um importante desafio para a industria
de cartbes é incentivar que a expansao do cré-
dito seja concomitante a promogédo da cidada-
nia financeira de modo que as pessoas usem o
produto de forma cada vez mais consciente e
sem comprometer nem sua saude financeira,
nem os baixos niveis de inadimpléncia no setor.

Em relagdo a atividade econbdmica, os seto-
res de servigcos e comércio varejista se recu-
peraram dos choques de mobilidade provoca-
dos, voltando a uma normalidade que néao foi
observada de forma consistente em 2021 e
nem mesmo No comecgo de 2022. Tivemos, por
exemplo, que as atividades de servi¢co foram o
‘grande motor’ da economia (que cresceu 2,9%
no periodo) sob a dtica da oferta, com cres-
cimento de cerca de 4,2%. Tal resultado con-
trasta com a queda de 1,7% da Agropecuaria e
o crescimento de 1,6% da IndUstria. Uma expli-
cacgao é justamente a derrubada das restricées
da pandemia, o que é evidenciado pelas ativi-
dades do setor que mais cresceram em relacao
a 2021: Bares, Restaurantes e Hotéis (+11,1%) e

Transportes (+8,4%).
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Por outro lado, as vendas no comércio cres-
ceram apenas 0,8% em 2022. Olhando para a
efetiva evolucao mensal do volume de vendas
do comércio varejista ao longo de 2022, ainda
ha certo desapontamento com o desempenho.
Os importantes segmentos de Mdveis e Eletro-
domésticos e Hipermercados e Supermerca-
dos, por exemplo, tiveram desempenhos abai-
xo do esperado, tendo sido bastante afetados
pela inflagdo e pelo aumento da inadimpléncia.
Uma possivel explicagdo é o fato de, apesar de
ter havido recuperagcdo na mobilidade, a con-
juntura macroeconémica nao ter sido favoravel
e ainda ser fonte de preocupacao para 2023.
Juros elevados, piora do crédito e incertezas
em relagao a trajetdria das contas publicas po-
dem levar a um ritmo fraco para o ano, espe-
cialmente no primeiro semestre.

Em meio a esse contexto e resultados, uma
das perguntas econémicas mais importantes
para o ano é: Como 0s segmentos de servigos
e comércio varejista reagirdo a importantes
desafios do cenario macroeconémico do pais
em 2023? Acompanhamos os desdobramen-
tos dessa pergunta de perto em nossos relato-
rios ao longo do ano.




1. Mercado de Pagamentos

Neste Pagamento em Dados, trazemos o re-
sultado consolidado do ano de 2022, que re-
gistrou novo periodo de fortalecimento da di-
gitalizacéo dos meios de pagamento no Brasil.
Um dos principais fendbmenos responsaveis por
esse movimento continua sendo a ampla disse-
mina¢ao do uso do Pix. Ao longo do ano, o vo-
lume total mensal transferido via Pix passou a
barreira do R$ 1 tri em set/22, terminando 2022
com o valor recorde de aproximadamente R$
1,2 tri em dez/22, um crescimento de mais de
70% quando comparado com dez/21. Além do
expressivo crescimento, o meio de transferén-
cia de recursos criado pelo Bacen em nov/20
apresentou uma queda de cerca de 13,5% no
ticket médio por transacgéo, saindo de préximo
de R$ 491 em dez/21 para em torno de R$ 425
em dez/22. Tal movimento mostra ndo sé que o
Pix tem sido cada vez mais utilizado, mas que

a adesdo esta cada vez maior em transacées
mais rotineiras e de menor valor, sendo o Unico
meio de transferéncias de recurso apresentado
na Figura 1 a ter um movimento consistente de
queda de ticket médio.

A Figura 1 também evidencia um movimento
bastante definido das transferéncias via TED.
Apesar do volume de transferéncias ter cresci-
do expressivos 14% na comparagao entre 2021
e 2022, seu ticket médio foi na diregcdo oposta
da do Pix e subiu significativamente no mesmo
periodo. Mais especificamente, o ticket médio
saltou de quase R$ 28 mil em 2021 — um valor
ja bastante alto — para pouco mais de R$ 40 mil
em 2022, um aumento de cerca de 44%. Tal fe-
ndémeno indica um uso cada vez mais restrito
do TED apenas para transferéncias de altissimo
valor, com as de menor porte sendo cada vez
mais realizadas apenas através do Pix.

Figura 1: Instrumentos de Transferéncia de Recursos
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Apesar de estar contribuindo para a digitali-
zagao da economia brasileira, a Figura 2 mostra
que a participagao do Pix em pagamentos em
servicos e comeércio ainda € menos expressiva:
apenas 12% do total transacionado entre Bole-
tos, Cartdo e Pix. A modalidade, portanto, ainda
ndo representa a mesma revolugdo observada
no caso das transferéncias P2P. Ainda assim, seu
crescimento chamou atencdo. As transacdes de
Pix P2B (de pessoas para estabelecimentos co-
merciais) chegaram a um total de aproximada-
mente R$ 114,1 bilnGes, um crescimento de qua-
se 81% no comparativo com dez/21.
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Além de destacar a evolugdo do Pix, a Figura
2 mostra que cartées, considerando todas as
suas modalidades, representaram cerca de 34%
do total transacionado entre Boletos, Cartdes e
Pix P2B, o que indica a manutencao da forte
relevancia deste instrumento de pagamento
para os brasileiros. Essa relevancia é reforgada
pelos dados apresentados pela Figura 3,
que mostram quanto o total transacionado
com cartdes no pais representa no total das
despesas de consumo das familias calculado
pelo IBGE.

Figura 2: Transacoes P2B
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Vemos que tal propor¢ao ficou acima de 50%
ao longo dos quatro trimestres de 2022 apds
ter atingido essa expressiva marca pela primei-
ra vez no ultimo trimestre de 2021. Especifica-
mente nos ultimos trés meses de 2022, o total
transacionado com cartées no Brasil corres-
pondeu a cerca de 53,6% do total do consumo
das familias brasileiras. Desta forma, temos in-
dicacdes de que o forte crescimento das tran-
sacdes Pix P2B parecem estar mais associadas
a uma substituicdo do dinheiro vivo (cash) do
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Fonte: Banco Central, ABECS e CIP

que propriamente do uso de cartées, reforgan-
do o fenbmeno da digitalizagao dos meios de
pagamento no Brasil nos ultimos anos, que se
acentuou em 2022. Tal percepcao é reforgada
pela dificuldade do Pix P2B ultrapassar os dois
digitos de participagdo, o que s6 ocorreu em
junho de 2022.

Assim, demonstrada a relevancia do mercado
de transagdes com cartdes no pais, cabe olhar
em detalhe a sua evolugdo ao longo de 2022.
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Figura 3: Mercado de Cartées como % do Consumo das Familias
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Os dados da ABECS, apresentados na Figura
4, mostram que os brasileiros fizeram uma mé-
dia de 107 milhées de pagamentos com cartfes
por dia em 2022, um aumento bastante signi-
ficativo de cerca de 26% em relagao a 2021. O
valor total transacionado por cartées no pais em
2022 também chegou a expressiva marca de
R$ 3,3 tri, sendo R$ 2,1 tri apenas no cartdo de
crédito, um crescimento total do setor de qua-
se 25% em relagdo a 2021. Vale ressaltar que a
Figura 4 apresenta os dados do total transacio-
nado com cartées no Brasil ao longo de 2022 em
uma visdo de média movel anualizada a fim de
diminuir impactos sazonais.

Além da andlise apresentada, os dados da
ABECS trazem aspectos que merecem atencéao
especial. Primeiro, nota-se um certo arrefeci-
mento do crescimento do total transacionado
com cartdes de débito, que foi mais moderado
em 2022 do que em anos anteriores. Em dez/22,
a média movel de 12 meses cresceu 7,4% no
comparativo com dez/21, abaixo dos 13,4% ob-
servados entre dez/20 e dez/21. Esse fenbmeno
ficou mais evidente ja em maio, quando o ritmo
de crescimento ficou abaixo dos dois digitos
pela primeira vez e tal comportamento se man-
teve pelo resto de 2022.

Uma possivel explicagdo € o aumento expres-
sivo no uso do cartdo pré-pago no mesmo perio-
do. Importante lembrar que, para o consumidor,

2020 2021 2022

Fonte: ABECS e IGGE

a experiéncia de utilizagcdo de ambos arranjos
de cartdo é essencialmente a mesma, o que da
sentido a essa possivel substituigdo de uso, pu-
xada principalmente pelo forte crescimento de
neo banks no pais, que muitas vezes fornecem a
seus clientes apenas a modalidade pré-pago. Os
dados mostram que houve um crescimento de
94,4% no total transacionado com cartdo pré-
-pago no pais entre dez/22 e dez/21, com um
crescimento ainda maior de 104,1% na quantida-
de de transagbes no mesmo periodo. Tal cres-
cimento do cartdo pré-pago foi suficiente para
fazer com que ele tenha passado a representar
aproximadamente 23% do tamanho do merca-
do de débito em 2022, saindo de apenas 12,8%
em 2021, o que corrobora a tese de substitui-
¢cdo. Vale destacar, no entanto, que o fenémeno
analisado é referente a uma diminuigdo na velo-
cidade de crescimento do débito: ele continua
crescendo, apenas a taxas menores.

Ja o crédito foi no sentido contrario e teve for-
te aceleragdo em 2022: o volume total transa-
cionado cresceu cerca de 29,4% e a quantidade
de transacgdes 24,2% em comparagdo com 2021,
colocando o ticket médio do periodo no patamar
de R$ 114,8. Isso representa um crescimento
proximo a 5,5% no valor médio das transagdes
quando comparado com 2021, indicando que o
brasileiro tem recorrido bastante a este tipo de
crédito ao longo do ano.
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Figura 4: Gastos nao presenciais e pagamento por aproximacgao
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Os resultados dos mercados de cartdo de
débito e crédito ainda podem ser explicados
por um fator que afetou a dindmica entre eles:
a conjuntura econbmica de 2022, que tendeu
a favorecer a modalidade de crédito devido ao
cenario macroecondmico desafiador de alta in-
flacdo e consequente aperto das condicdes de
crédito por parte do Banco Central na tentativa
de combaté-la.

O desdobramento foi uma rapida diminuigao
do poder de compra da populagdo em 2022 e
uma tendéncia de que o brasileiro mudasse seu
consumo para favorecer a modalidade de paga-
mento que o permite pagar alguns dias a frente.
Outro fator que contribuiu para o crescimento
do cartao de crédito em meio a tal conjuntura
foi o fato de ser um instrumento de crédito de
acesso mais facil e democratizado quando com-
parado com outros produtos do mercado.

A Figura 5 explora um pouco mais as caracte-
risticas do cartdo de crédito do ponto de vista de
juros e inadimpléncia. E possivel observar que
a ampla maioria das transacées com cartao de
crédito nao tem cobrancga de taxa de juros: mais
especificamente, cerca de 75% do total do saldo
da carteira de cartdo de crédito para pessoas
fisicas em dez/22 foi nas modalidades que n&o
cobram juros (transagdes de cartdo de crédito a
vista e parcelado sem juros). Este pode ser con-

Fonte: ABECS

siderado um resultado positivo por sugerir ama-
durecimento e uso mais consciente do cartdo de
crédito, ainda que em meio a um processo de
aumento do endividamento. Vale destacar, no
entanto, que a propor¢ao do saldo nas moda-
lidades sem incidéncia de juros caiu levemente
ao longo de 2022: em janeiro era 77,8%, ou seja,
houve uma queda de 2,9 pontos percentuais.
Tal resultado reforca a relagdo dos resultados
com a piora na conjuntura.

Outro dado relevante nesse contexto ¢é a tra-
jetdria da taxa de inadimpléncia total associada
as transacgdes realizadas com cartdo de crédito
por pessoas fisicas, que vem subindo de for-
ma consistente desde o segundo semestre de
2021. Pouco antes, em abr/21, a modalidade ha-
via chegado a baixissima marca de apenas 3,8%
de carteira inadimplente. Vinte meses depois,
ao final de 2022, observamos um aumento ex-
pressivo de cerca de 4 pontos percentuais, re-
sultando em uma inadimpléncia total de 7,8%, o
que supera a taxa média de 5,8% da carteira de
pessoas fisicas.

Apesar de ainda ser um numero relativa-
mente baixo e do fato de quase 75% da car-
teira ndo ter taxa de juros, esses movimentos
chamam a atengdo por estarem acontecendo
ao mesmo tempo: tanto um aumento do uso
do cartdo de crédito, quanto um aumento na



taxa de inadimpléncia da modalidade. Também
é ponto de preocupacdo o fato de tal movimen-
to ter acontecido relativamente rapido. Assim,
os dados de 2022 sugerem que o brasileiro até
usa melhor o cartdo de crédito hoje do que no
passado, buscando evitar o rotativo e parce-
lamento com juros, mas a conjuntura esta se
impondo. A inadimpléncia estd aumentando e
o resultado é a incidéncia de juros altos para
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o0 consumidor de qualquer forma. Assim, para
além da questdo da conjuntura, um importante
desafio para a indUstria de cart6es € incentivar
gue a expansdo do cartdo de crédito seja con-
comitante a promogao da cidadania financeira
de modo que pessoas usem o produto de forma
cada vez mais consciente e sem comprometer
nem sua saude financeira, nem os baixos niveis
de inadimpléncia no setor.

Figura 5: Cartao de Crédito para Pessoas Fisicas: Com Juros x Sem Juros e Taxa de Inadimpléncia
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Arelevancia do mercado de cartbes para o dia
a dia do brasileiro mostrada nos ultimos para-
grafos também se manifesta na contribui¢cdo do
setor para o ja mencionado processo de digitali-
zaGg&o da economia por meio tanto de pagamen-
tos online (gastos ndo presenciais) quanto de
pagamentos por aproximacao. Assim, focando
especificamente neste processo de digitaliza-
¢ao relacionado ao mercado de cartdes, a Figu-
ra 6 atualiza as informacbes sobre ambos. Ao
longo de 2022, a ABECS reportou que os brasi-
leiros gastaram cerca de R$ 700 bi com cartées
de forma ndo presencial, um aumento de cerca
de 22,8% emrelacao a 2021. Tal crescimento foi
bastante puxado pelo uso do cartdo de crédito
(+23,5%) e do pré-pago (+52,2%) em compras
online, como em e-commerce e apps.

Pagamentos com cartbes por aproximagao
também sédo uma realidade cada vez mais co-
mum para 0s brasileiros. Em 2022 tivemos cerca
de R$ 572,4 bi transacionados desta forma, um
crescimento de mais de 187% no comparativo
com 2021. Em dez/22, cerca de 40,4% das tran-
sacbes de pagamento presenciais feitas com
cartdo foram por aproximagao. Em dez/21 esse
ndmero era de 23,8% e, em dez/20, apenas 5%.
O crescimento acelerado mostra a populariza-
¢do da modalidade, muito em fung¢ao dos be-
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neficios gerados a usuarios e comerciantes, em
especial 0 aumento da agilidade, conveniéncia e
seguranga, dentre outros.

Uma caracteristica bastante marcante deste
tipo de transagéao é seu ticket médio considera-
velmente mais baixo. Temos que, por exemplo,
o0 ticket médio do cartdo de crédito como todo
em 2022 foi de R$ 114,8, enquanto o especifica-
mente de cartdo de crédito por aproximagao foi
de R$ 70,9, cerca de 38% menor. As compras
no débito e no pré-pago seguem padrbes se-
melhantes, em um indicativo que a aproximagao
é preferida em pagamentos menores, principal-
mente pela facilidade do ndo uso de senha nes-
ses casos.

Considerando que a senha é requisitada em
pagamentos de valores mais altos por motivo de
seguranga, ha um incentivo de praticidade para
preferir a modalidade em casos de compras de
menor valor. O ticket médio mais baixo também
pode ser associado a medidas de incentivo a
adesao, que tém sido concentradas em compras
desse tipo. E 0 caso de varias cidades estarem
se adaptando para aceitar a modalidade nas ca-
tracas do transporte publico. Assim, esse menor
ticket médio condiz com os tipos de incentivo
que rodeiam a adesdo da modalidade.

Figura 6: Gastos nao presenciais e pagamento por aproximagao
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2.Vendas em Varejo e em Servicos

No que diz respeito a atividade econdmica,
em especial nos setores de servigos e comér-
cio varejista, 2022 parece ter sido 0 ano em
que finalmente houve recuperacao plena dos
choques de mobilidade provocados pela pan-
demia. Na Figura 7, temos um movimento po-
sitivo da tendéncia de mobilidade tanto em
locais relacionados majoritariamente ao varejo

(grafico abaixo), quanto em locais relacionados
majoritariamente a servicos (grafico a dir.). No
caso do comércio varejista, finalmente vemos
a mobilidade atingindo niveis semelhantes ao
pré-pandemia ao longo de todo o periodo, in-
dicando uma volta a normalidade ndo identifi-
cada de forma tdo consistente em 2021 ou até
mesmo no comego de 2022.

Figura 7: Tendéncia de Mobilidade em Varejo e Servigos
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Jé a Figura 8 apresenta a evolugdo do cres-
cimento acumulado no ano em relagdo ao
mesmo periodo do ano anterior dos compo-
nentes do PIB sob a dtica da oferta. Nela, te-
mos a evolugcdo de vendas na industria, va-
rejo, comeércio e servigos, além da evolucao
da atividade total'. Na comparac¢ao anual mais
recente, entre 2021 e 2022, vemos que as
atividades de servigos foram o ‘grande mo-

Tendéncia de Mobilidade em Mercados e Farmaécia
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tor’ da economia brasileira (que cresceu 2,9%
no periodo) sob a ética da oferta, crescendo
cerca de 4,2%, em contraste com a queda de
1,7% da Agropecuaria e o baixo crescimento
de 1,6% da Industria. Uma explicagdo € jus-
tamente a derrubada das restricbes da pan-
demia, que incentivou 0 consumo de servigos
que estavam represados na crise sanitaria,
como mostra a Figura 7.

1. Importante notar que ‘Comércio’ esta dentro do indicador de ‘Servigos’ divulgado pelo IBGE. A fim de mostrar as diferentes dina-
micas entre os dois ao longo de 2022, optou-se por também destacé-lo na Figura 8.
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Figura 8: Crescimento da Atividade Econdmica Sob o Lada da Oferta
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As Figura 9 a 11 trazem alguns dos fatores
macroecondmicos que ajudam a explicar as di-
namicas do mercado de pagamentos e da ven-
da de bens e servicos no pais em 2022, assim
como ajudar na elaboragdo de uma perspecti-
va para 2023. Os dados da Figura 9 parecem
mostrar que, pelo menos a primeira vista, a eco-
nomia teve uma trajetdria positiva em 2022 em
termos inflagdo e desemprego, mesmo com 0s
aumentos da meta da taxa de juros basica da
economia (Selic) de 9,25% a.a. em jan/22 para
13,75% a.a. em dez/22. Essa impressdo sendo
ainda mais forte para o segundo semestre.

Os resultados mostram que o IPCA em 2022

4T 2T 4T

2021 2022

vamimAmEa B o asle ma ame e ol ade ae m s .
rescimento acumuiado No ano em relagao ao masmao pe

o
Zd0a

Fonte: Banco Central

ficou em 5,79% a.a., uma queda de cerca de 4
pontos percentuais em relagdo a 2021 e de mais
de 6 pontos percentuais em relagdo ao acumu-
lado em 12 meses de jun/22. Além disso, a taxa
de desemprego estimada pelo IBGE através da
PNAD continua chegou a 7,9% em dez/22, o
suficiente para fechar o ano de 2022 com uma
taxa de desemprego de 9,3%, menor valor des-
de 2015. O conjunto de informacdes apresen-
tado nas Figura 8 e 9 sugeriria, portanto, que a
economia brasileira teria tido um 2022 melhor
do que o previsto pelos analistas do mercado fi-
nanceiro. Uma qualificacdo maior desses dados,
no entanto, mostra um cendrio menos otimista.
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Figura 9: Inflagao e Desemprego
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A comecar pela dindmica do mercado de tra-
balho no pais, o bom indicador de desempre-
go ao final de 2022 mascara alguns resultados
preocupantes e que apresentam um cenario
mais desafiador. No quarto trimestre, por exem-
plo, a populagdo ocupada avangou apenas 0,1%
e a taxa de participacdo no mercado caiu 0,6%.
Adicionalmente, o comércio varejista, que tradi-
cionalmente lidera as contratagfes do periodo
por causa das festas de fim de ano, teve um
recuo de 0,2% no trimestre mdvel encerrado em
dezembro de 2022 em relagdo ao mesmo peri-
odo de 2021. Resultados como esse ajudam a
entender a mediana de estimativas do Focus de
que, em 2023, a taxa de desocupagao no pais
vai subir para 8,7% no ultimo quarto do ano.

Além do mercado de trabalho ter mostrado
uma reducdo de forga no ultimo trimestre de
2022, o periodo também contou com o forte ar-

Taxa de Desemprego
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Fonte: Banco Central e IBGE

refecimento das condigdes do mercado de cré-
dito. A Figura 10 mostra, no grafico a esquerda,
gue a taxa de juros mensal média do pais saiu
de 2,46% ao final de 2021 para 2,95% ao final
de 2022 ou, em termos anuais, de 33,8% a.a.
para 41,72%, um aumento de mais de 8 pontos
percentuais. Para as pessoas fisicas, o cenario
€ ainda mais desafiador: crescimento de mais
de 11 pontos percentuais na base anual, saindo
de cerca de 45% a.a. (3,15% a.m.) para 55,38%
a.a. (3,74% a.m.). O resultado deste movimento
pode ser visto diretamente no gréfico a direita
da Figura 10: o comprometimento de renda das
familias com o pagamento do servico da divi-
da (juros + amortizagdo) atingiu o valor maximo
da série histérica produzida pelo Bacen: saiu de
26,11% em nov/21 para 27,73% em nov/22. Ao
final de 2020 esse valor se encontrava em cer-
cade 22%.
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Figura 10: Taxa de Juros e Comprometimento de Renda das Familias
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Apenas créditos sem destinacdo especifica. 0 comprometimento de renda considera tanto pagamento de juros quanto de amortizacdo.

Com a renda das familias brasileiras ja bas-
tante comprometida com o pagamento de divi-
das, vemos que 0s resultados do lado da ina-
dimpléncia no mercado de crédito ja comegam
a aparecer. A Figura 5 mostrou o crescimento
da inadimpléncia em cartdes de crédito para
pessoas fisicas. A Figura 11, por sua vez, mostra
a inadimpléncia de pessoas fisicas na aquisicdo

Fonte: Banco Central

de bens. Em dez/21, cerca de 4% da carteira de
crédito relacionada a compra de bens (veiculos
e outros)? estava inadimplente. Em dez/22 esse
valor saltou para 5,5%, um importante acrés-
cimo de mais de 1,5 ponto percentual e ainda
mais relevante quando consideramos que, em
dez/20, apenas 3,3% desta carteira era de em-
préstimos inadimplentes.

2. Importante notar que ‘Comércio’ esta dentro do indicador de ‘Servigos’ divulgado pelo IBGE. A fim de mostrar as diferentes dina-
micas entre os dois ao longo de 2022, optou-se por também destacé-lo na Figura 8.
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Figura 11: Inadimpléncia de Pessoas Fisicas na Aquisicao de Bens
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Portanto, apesar da recuperagao da mobilida-
de e atividade econdmica em relagao ao periodo
pré-pandemia, a conjuntura macroecondmica
ainda é fonte de preocupacgdo no setor de bens
e servicos, principalmente no que tange as pers-
pectivas para o ano de 2023. Com juros eleva-
dos, piora do crédito e incertezas em relagdo a
trajetdria das contas publicas, o cenario indica
um ritmo fraco para a atividade econémica para
este ano, especialmente no primeiro semestre.

Saindo das quest6es macroeconémicas que
influenciam resultados de varejo e servicos,
olhamos para a efetiva evolugdo mensal do vo-
lume de vendas de ambos 0s setores ao longo
de 2022. Na Figura 12, trazemos os dados des-
sazonalizados® para o setor de servigos por se-
tores, em sua média movel trimestral*. O setor
de servicos como um todo fechou o ano 14,1%
acima do nivel anterior a pandemia, com tal re-
sultado tendo sido puxado por dois segmentos
especificos: Transportes e Bares, Restaurantes
e Hotéis. O setor de Transportes registrou um
resultado 24,6% acima do de antes da pande-
mia. O resultado foi puxado pelo transporte de

2022

Fonte: Banco Central

cargas no primeiro momento por conta do avan-
¢o de compras online e, em seguida, pelo trans-
porte de passageiros associado a volta plena a
mobilidade urbana. Bares, Restaurantes e Hotéis
também foram muito beneficiados pela volta to-
tal da mobilidade nas principais cidades do pais
e o setor registrou um crescimento de 24,4% no
acumulado de 2022 em relacao a 2021.

Por outro lado, 0 segmento de Servigos Presta-
dos as Familias (que inclui os setores de Servicos
de Alojamento e Alimentagdo e de Outros Servi-
cos Prestados as Familias) ainda esta abaixo do
nivel anterior a pandemia: cerca de 3% inferior
ao de fevereiro de 2020, tendo sido prejudicado
pelainflagdo. Ainda assim, a diferenca em relacao
ao periodo pré-pandémico vem caindo apds um
sdlido crescimento em 2022 apds a volta total da
mobilidade nas grandes cidades do pais. A média
maovel trimestral do volume de vendas no setor
de Servigos de Alojamento e Alimentac&o regis-
trou um crescimento de quase 11% no compara-
tivo com dez/21, chegando a um patamar apenas
7% abaixo de fev/20 apds ter atingido um vale de
62% abaixo do cenario pré-pandémico em jul/20.

3. A dessazonalizagdo dos dados é feita pelo proprio IBGE através de um software ARIMA x13 do Census americano. Seu objetivo
é retirar efeitos positivos ou negativos induzidos por épocas especificas do ano como, por exemplo, a celebragdo do Natal, que faz
com que dezembro seja sempre 0 més com maior consumo de bens e servigos no pais.

4. Média movel trimestral é o célculo continuo da média dos Ultimos trés meses dos dados apresentados. Tal mecanismo ajuda a
‘limpar’ ainda mais possiveis efeitos sazonais nos dados de vendas de servigos e varejo do pais.



Como visto na Figura 8, os crescimentos em
Transportes e em Servicos Prestados as Fami-
lias foram mais que suficientes para compensar a
quase estagnagao do comeércio varejista no Bra-
sil em 2022, que cresceu apenas 0,8% no acu-
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mulado do ano. Desta forma, olhando especifica-
mente para o varejo, a Figura 13 abre a evolugéo
do volume de vendas no comércio varejista por
setores, ja ajustando para as importantes sazo-
nalidades presentes no setor.

Figura 12: Volume de Vendas em Servicos, por setores
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E possivel perceber que alguns segmentos
do comércio varejista, como Combustiveis e
Lubrificantes, também foram favorecidos pela
retomada total das atividades presenciais, com
esse segmento especifico tendo registrado um
importante crescimento de cerca de 25% na

comparacao entre dez/21 e dez/22. Outros se-

tores que, especificamente na comparagao com
o nivel pré-pandemia, conseguiram resultados
positivos foram os de Artigos Farmacéuticos,
Meédicos, Ortopédicos e de Perfumaria (21,4%),
Combustiveis e Lubrificantes (10,3%) e Hiper-
mercados, Supermercados, Produtos Alimenti-
cios, Bebidas e Fumo (2,9%).
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No entanto, ainda hd um certo desaponta-
mento com o desempenho geral do comércio
varejista, que se manteve praticamente estavel
no ano e teve desempenhos abaixo do espe-
rado em segmentos importantes como Mdveis
e Eletrodomésticos (queda de 6,7% no acumu-
lado em 2022) e Hipermercados e Supermer-
cados (crescimento de 1,5% no acumulado em
2022), bastante afetados pela inflagdo e ina-
dimpléncia. Ainda reforgca essa impressao o
fato de cinco setores do comércio varejista te-
rem fechado o ano abaixo do patamar pré-pan-
demia: Outros Artigos de Uso Pessoal e Do-
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méstico (-7,1%), Equipamentos para Escritdrio,
Informatica e Comunicagédo (-13,3%), Moveis e
Eletrodomésticos (-13,6%), Tecidos, Vestuario
e Calgados (-29,9%), Livros, Jornais, Revistas e
Papelaria (-38,3%).

Assim, em meio ao contexto e resultados
apresentados, uma das perguntas econémicas
mais importantes do ano é: Como 0s segmen-
tos de servicos e comércio varejista reagirao
a importantes desafios do cenario macroeco-
némico do pais em 2023? Acompanhamos 0s
desdobramentos dessa pergunta de perto em

nossos relatdrios ao longo do ano.

Figura 13: Volume de Vendas no Comércio Varejista, por setores
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indice de Atividade Econdmica Stone Varejo:
uma medida alternativa para a evolucao do Varejo

A Stone Co. é uma provedora lider de
tecnologia financeira e solugbes de sof-
tware que empodera empreendedores
na gestdo e expansao de seus negocios,
os permitindo realizar suas vendas em
multiplos canais de maneira integrada
e sem fricgdes. Este propdsito coloca
a Companhia em contato direto com
milhdes de comerciantes de diversos
tamanhos e segmentos, em todo o ter-
ritorio nacional, capturando dados que
podem auxiliar na avaliagédo do desen-
volvimento econémico do pais. Foi com
este objetivo que desenvolvemos o indi-
ce de atividade econémica Stone Varejo,
que usa dados publicos da receita e da-
dos transacionais de cartdo dos clientes
do grupo Stone Co. Ele apresenta corre-
lagdo acima de 90% com o PMC/IBGE a
nivel nacional e é atualizado mensalmen-
te, tendo a vantagem de maior agilidade
e recorréncia na divulgacdo dos dados
em relacdo ao PMC (divulgado pela ulti-
ma vez em dez/22). Com o Stone Varejo,
conseguimos ver, portanto, ndo so o de-
sempenho do varejo em 2022, como nos
dois primeiros meses de 2023.

Seguindo a linha do encontrado pelo
PMC, o indice Stone mostra que em 2022
o0 comércio varejista ampliado teve um
fraco desempenho, principalmente no
segundo semestre do ano, encontran-
do-se consistentemente abaixo do nivel
pré-pandemia, de fev/20, em sua versao
sazonalmente ajustada. No primeiro se-

mestre, o indice Stone chegou a apontar
um patamar cerca de 8% acima do nivel
pré-pandemia em abr/22. Porém, com
um desempenho mais fraco do setor no
segundo semestre, que apresentou que-
das consistentes ao longo de todo o pe-
riodo, a atividade do comércio varejista
medida pela Stone fechou 0 ano em um
patamar cerca de 4,5% abaixo daquele
pré-pandemia.

Na comparagdo com o mesmo més do
ano anterior, o indice Stone deixa ainda
mais claro que houve um arrefecimento
do varejo brasileiro no ultimo trimestre
de 2022. Mais especificamente, o indice
Stone observou quedas de 3% e 2,8% em
novembro e dezembro respectivamen-
te, em linha com o movimento da PMC,
que apontou quedas proximas a 1% em
ambos os meses, fechando o ano 6,9%
abaixo do recorde de agosto de 2022; e
1,5% abaixo de patamar pré-pandemia.

Apds um final de 2022 de baixas, se-
gundo o indice Stone, o varejo amplia-
do comecgou 2023 de forma positiva em
janeiro, puxado por bens de consumo.
Desta forma, tivemos uma alta de 0,3%
no volume de vendas de jan/23 frente a
jan/22. Apesar de baixo, o crescimento
reverteu as sucessivas quedas do se-
gundo semestre de 2022.No entanto,
apds esse janeiro positivo, a retomada
das festividades de Carnaval levou as
atividades do varejo brasileiro em feve-




reiro ao vermelho, com uma queda no
volume de vendas de 7,6% em relagao
ao mesmo més de 2022.

Importante destacar que feriados néo
comerciais como o Carnaval, em geral,
afetam negativamente o comércio va-
rejista®. Assim, a queda na atividade de
varejo observada quando comparamos
fev/23 com fev/22 é, na verdade, refle-
xo direto do retorno dos efeitos do Car-
naval, que anteriormente estavam bas-
tante atenuados devido as restricdes
da pandemia.
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Desta forma, o comeco de 2023 ainda
ndo permite clareza sobre como sera o
ano para o varejo, ja que o setor teve um
janeiro de leve crescimento, puxado prin-
cipalmente por bens de consumo e voltas
as aulas, mas tal crescimento foi contras-
tado logo em seguida por um fevereiro
de forte queda associada ao impacto
negativo do feriado prolongado. Assim,
sera importante acompanhar se os proxi-
mos meses de 2023 manterao a trajetoria
identificada em janeiro, com a queda de
fevereiro sendo pontual, ou o contrario.

Figura 14: indice Stone e a PMC Ampliado - Sazonalmente Ajustado
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0 indice Stone mede o volume transacionado no comércio varejista a partir de dados transacionais Stone.
Inclui os segmentos de Material de Construgao, Combustiveis e Veiculos e Pegas.

= PMC Por padrao, o setor de Combustiveis € incluido no indice restrito do IBGE. No entanto, dado as limitagdes de nossa base,

Além do acompanhamento do varejo
restrito e ampliado para o Brasil, o indice
Stone também acompanha o comércio
varejista do pais pelos mesmos segmen-
tos da PMC/IBGE e, também, em uma
abertura por estado. A partir desta edi-
¢ao do Pagamento Em Dados, tal mate-
rial serd usado para trazer analises dos

e seguindo o exemplo dos indicadores de outros paises, optamos por exclui-lo

Fonte: Stone Co.

periodos agregados junto do contexto
de outras varidveis do mercado.

Para saber mais sobre o indice, bem
como conhecer o relatério mensal ‘Stone
Varejo’ completo, basta acessar: https://
institutopropague.org/pagamentos/sto-
ne-varejo-fevereiro-2023/.

5. Isto, no entanto, néo implica que outros setores ndo contemplados pelo indicador (como segmentos do setor de
servigos) também sejam afetados de forma negativa por feriados deste tipo. Eles podem, inclusive, ser positiva-

mente impactados por feriados como o Carnaval.
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A Figura 14, por fim, atualiza as informac¢des
sobre os indices de confiangca do empresario e
do consumidor do comércio ao longo de 2022.
Entre dez/21 e dez/22, o indice de confianga
do empresario do comércio varejista se man-
teve praticamente estavel, com um crescimen-
to proximo de 1,9%, apds ter atingido um pico
em nov/22 (+9,5% em relagao a nov/21), porém
caido significativamente em dez/22 (-4,8% em
relagdo a novembro). O resultado pode ser um
reflexo da quase estagnagdo do varejo brasi-
leiro no ano. Por outro lado, o indice de con-
fianga do consumidor do comércio varejista
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cresceu cerca de 12,3% na comparagao entre
dez/21 e dez/22, puxado principalmente pelo
segundo semestre do ano, que viu o patamar
de confianga crescer quase 19% entre junho

e dezembro. Este movimento fez com que o
indice de dezembro do consumidor superas-
se o do empresariado do varejo pela primeira
vez desde set/21. Entender como 0 aumento da
inadimpléncia e do comprometimento da ren-
da das familias apds o aperto nos juros do pais
afetara essa confianga do consumidor ao longo
do tempo sera importante em 2023.

Figura15: Confianga do Consumidor e do Empresario do Comércio
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3. Conclusao

Ao longo do relatério, pudemos observar que
2022 foi um ano de aceleragado da tendéncia de
digitalizagdo ja observada anteriormente. O for-
talecimento do Pix como meio de transferéncia e
seu crescimento como meio de pagamento, assim
como o rapido crescimento das modalidades de
cartdo nao presencial e por aproximacéo, repre-
sentam a consolidacdo de uma tendéncia obser-
vada ja antes da pandemia, mas que foi acelerada
por ela. A continuidade do crescimento veloz dos
pagamentos digitais mesmo apds o cenario pan-
démico, ndo tendo havido uma reversdo mesmo 2
anos depois do auge da Covid-19, é um forte in-
dicativo de que o fendmeno ndo sera passageiro.

Em relagdo aos cartées, 2022 mostrou um ce-
nario de forte crescimento do mercado como todo
e do crédito em especial, mas com arrefecimento
do crescimento do débito. Ainda assim, ha nuan-
ces. A reducdo da velocidade do crescimento do
débito ja podia ser observada no primeiro semes-
tre do ano e teve continuidade até seu final, mas
mesmo assim a modalidade cresceu mais de 7%.
Outra nuance relevante é a associagdo do cres-
cimento do crédito a perda de poder de compra

e renda disponivel do consumidor. O movimento,
que foi acompanhado do crescimento da inadim-
pléncia, demanda cuidado para que a estabilidade
do setor seja mantida em meio ao crescimento.

Por fim, no ambito dos servicos e comércio va-
rejistas, a recuperagao de choques especificos a
pandemia nao foi suficiente para garantir um forte
crescimento devido a conjuntura macroecondmica
do pals, que ainda afeta negativamente os resul-
tados dos setores. Ainda assim, houve destaques
positivos, como o alto crescimento dos servigos e
a melhora na confianga do consumidor no segun-
do semestre. Para 2023, que comegou com um
janeiro de crescimento e fevereiro de queda pelo
fato do Carnaval ser um feriado ndo comercial, as
perguntas que ficam sdo: (i) como os segmentos
de servigos e comércio varejista reagirdo a impor-
tantes desafios do cenario macroeconémico do
pais em 2023?; e (ii) o resultado de queda do va-
rejo em fevereiro sera pontual e associado apenas
as paralisagdes do feriado, ou seguira como uma
trajetéria para o ano? Tais questdes serdo acom-
panhadas nos relatérios sobre 2023.
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