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Nesta edigdo do Pagamento em Dados
trazemos a analise dos resultados do 2°
trimestre de 2023. O periodo manteve a
tendéncia de digitalizacao dos meios de
pagamento, um processo baseado no uso
disseminado de cartdes e a consolidacao
do Pix no uso cotidiano da populagdo. Ja
nos setores de comeércio varejista e servigos
se observa sinais de arrefecimento, muito
influenciado pelo cenario macroeconémico.

Um destaque com relagdo a digitalizagao
do setor de pagamentos é que em jun/23
o valor transacionado via Pix chegou a R$
1,37 trilhdo, um crescimento de cerca de
53,6% na comparacao com jun/22. O Pix
apresentar um crescimento de mais de 50%
em apenas um ano é algo bastante nota-
vel, considerando os mais de 2 anos do seu
lancamento. Além disso, o ticket médio do
Pix caiu cerca de 10% entre jun/22 e jun/23,
chegando a cerca de R$ 414 por transagao,
expressando mais uma evidéncia da propa-
gagao do uso do Pix como instrumento de
transferéncia no dia a dia. O Pix também se-
gue crescendo como meio de pagamento:
entre jun/22 e jun/23, sua participacdo no
mercado P2B aumentou aproximadamente
4,9 p.p., atingindo cerca de 14,6% do volu-
me total de transag¢fes, uma mudanga que
ocorreu em grande parte a custa da utiliza-
¢cado de boletos, ainda que estes Ultimos res-
pondam por 53% do volume total transacio-
nado. Ja os cartdes constituem pouco mais
de 30% do total de transacdes no mercado
P2B, mantendo-se praticamente estaveis
em comparacgao a junho de 2022.

Outro destaque que se reforgou no se-
gundo trimestre de 2023 foi 0 aumento do
uso de cartdbes em compras online (gastos
ndo presenciais) e compras por aproxima-
¢ao (contactless). Ao fim do 2° trimestre de
2023, gastou-se mais de R$ 370 bilhdes em
transacdes na&o presenciais com cartoes,
um aumento de cerca de 10% em compa-
racdo ao mesmo periodo do ano passado.
Ja o contactless respondeu por 48,8% das
transacdes presenciais realizadas com car-
tdo ao final de jun/23. No mesmo periodo
de 2022, esse numero era de 33,4% e em
2021 era de apenas 13,5%. Uma caracte-
ristica notavel dessas transagdes é o ticket
meédio significativamente mais baixo, suge-
rindo que o contactless seja mais popular
para pagamentos de menor valor, principal-
mente devido a conveniéncia de nao exigir
a digitagao de senhas para tais transagoes.

O panorama do mercado de cartdes tam-
bém traz um incremento de cerca 8% no to-
tal transacionado ao final do 2° trimestre de
2023, em comparagdo ao mesmo periodo do
ano anterior. Aumento de 10,1% para as tran-
sagOes de crédito, 42,7% para as de pré-pa-
go, e uma reducgao de 3,3% para as de débi-
to. Em termos de quantidade de transacdes,
0 mercado chegou a junho batendo a marca
de 113 milhées de pagamentos diarios com
cartdo, um crescimento de 4,5% no débito
e 48% no pré-pago. E importante destacar,
portanto, que a queda no volume total de
transacdes realizadas por meio de cartdes
de débito requer uma analise mais cautelo-
sa, pois a reducdo do volume total transa-



cionado foi acompanhada por um aumento
na quantidade de transagdes, indicando que
a diminuicdo ndo é resultado de uma menor
adocao dessa modalidade, mas sim de uma
redugdo no valor médio por transagao.

Com relagao ao endividamento das familias,
destaca-se a manutenc¢ao do dado do trimes-
tre passado: 73% do total do saldo da carteira
de cartdo de crédito para pessoas fisicas em
jun/23 foi nas modalidades que ndo cobram
juros (transagodes de cartdo de crédito a vis-
ta e parcelado sem juros). Como ressaltamos
no ultimo relatdrio, este pode ser considerado
um resultado positivo por sugerir, a primeira
vista, um certo amadurecimento e uso mais
consciente do cartdo de crédito. Contudo, a
proporgao do saldo mantido em modalidades
isentas de juros em junho de 2023 segue 2,9
pontos percentuais abaixo no comparativo
com o mesmo periodo de 2022.

Ja a taxa de inadimpléncia referente ao
cartdo de crédito utilizado por pessoas fi-
sicas chegou a aproximadamente 8,7%, um
importante acréscimo de cerca de 2 p.p. na
comparagcdo com jun/22. Destaca-se que

a taxa de inadimpléncia total associada as
transacdes realizadas com cartdo de crédi-
to por pessoas fisicas vem subindo de for-

ma consistente desde 2021.

Em relacdo a atividade econbmica, o se-
gundo trimestre indicou um crescimento de
0,9% em relag&o ao primeiro trimestre, levan-
do a uma alta acumulada de 3,4% no primei-
ro semestre, resultado acima do esperado
para a economia brasileira. O setor de ser-
vicos manteve crescimento positivo no se-
gundo trimestre do ano: 0,6% em relagéo ao
primeiro trimestre e alta acumulada de 2,6%
no semestre. Apesar disso, dados de junho
apontam sinais de arrefecimento. Ja o varejo
teve um segundo trimestre do ano com uma
sequéncia de dois dois recuos e uma manu-
tencado do volume de vendas (queda de 0,1%
em abril e de 0,7% em maio e um avango de
1,3% em junho), passando uma percepcao de
gue o setor “andou de lado”.

O indice Stone Varejo, importante métri-
ca que acompanha a atividade do comércio
varejista do pais e tem como uma de suas
vantagens uma frequéncia de divulgagao
mais rapida que a da PMC, corrobora com a
tese de arrefecimento do comércio varejis-
ta identificada pelos dados divulgados pelo
IBGE, porém indica uma certa estabilidade
no cenario, principalmente na comparacao
com 2022.




O 2° trimestre de 2023 manteve a importante
tendéncia destaca em todas as edigdes do re-
latério Pagamentos em Dados: os dois principais
fatores em termos de influéncia sobre o processo
de digitalizagao da economia brasileira foram no-
vamente a completa disseminac¢&o do uso do car-
tdo em todas as suas modalidades e a cada vez
maior consolidagdo e uso corriqueiro do Pix pelo
brasileiro. A Figura 1 e a Figura 2 focam no cada
vez maior uso do Pix no pafs, tanto como um meio
de transferéncia de recursos direto, quanto num
meio de pagamento, ao passo que as Figuras 3 a
5 olham com mais atengdo para a disseminagao
do cartdo e seu importante papel na digitalizagao
da economia brasileira.

A Figura 1 aponta que, ao final do segundo tri-
mestre de 2023, em junho, o valor transacionado
através do Pix chegou a R$ 1,37 trilhdo. Na com-
paracao com jun/22, o crescimento foi de cerca
de 53,6%. O fato de que, mesmo apds mais de 2
anos de seu langamento e apresentando cresci-
mento de uso bastante elevado desde entédo, o
Pix ainda crescer 50% em apenas um ano é algo
bastante notavel. Em relagdo a dez/22, o cresci-
mento foi de cerca de 11,8%, o que também cha-
ma a atencado, pois devido as festas de final de
ano, dezembro normalmente costuma ser o més
mais importante em termos de atividade econo-
mica no pais.

Figura 1: Meios de Pagamento e Transferéncias
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Além do ainda expressivo crescimento de volu-
me da modalidade apresentado, o ticket médio do
Pix caiu cerca de 10% entre jun/22 e jun/23, che-
gando a cerca de R$ 414 por transacado e dando
mais uma evidéncia da completa propagacao do
uso do Pix pelos brasileiros, se tornando cada vez
mais o principal instrumento de transferéncia no
dia a dia. Como comparagao, se pegarmos todas
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as outras modalidades apresentadas na Figura 1,
o crescimento do valor transacionado foi de ape-
nas 3% entre jun/22 e jun/23, com um crescimen-
to do ticket médio de ~7% no periodo.

A Figura 2, por sua vez, evidencia a participa-
¢ao do Pix no bolo das transagdes de pessoas
para empresas (P2B)".

Figura 2: Transacoes P2B
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O destaque continuo que tem sido enfatizado
de forma consistente por este relatério é a adogéo
do Pix como um meio efetivo de pagamento, ex-
pandindo seu papel para além de uma ferramenta
de transferéncia entre individuos, apenas2 Duran-
te o periodo entre junho de 2022 e junho de 2023,
a parcela do mercado total compreendida pelo Pix
P2B aumentou aproximadamente 4,9 pontos per-
centuais, atingindo cerca de 14,6% do volume to-
tal de transagdes no mercado. E notavel que essa
mudanca ocorreu em grande parte a custa da uti-
lizagdo de boletos, que apresentou uma redugao
de cerca de 3,6 pontos percentuais no mesmo
periodo. Importante mencionar que, apesar da
queda observada, os boletos ainda detém a maior
participagdo no mercado, representando cerca
de 53% do volume total transacionado. Quanto

2022 2023

Pix P2B Fonte: Abecs e Banco Central.

aos pagamentos com cartdo, eles constituiram
aproximadamente 32,8% do total de transac¢des
no mercado P2B durante os primeiros trimestres
de 2023, mantendo-se praticamente estaveis em
comparagdo ao mesmo periodo de 2022.

1. Os percentuais apresentados sdo apenas considerando as modalidades destacadas. Por ser de dificil mensuragdo e por ndo exis-
tirem dados oficiais, pagamentos em papel-moeda (cash), que ainda devem ter participagdo bastante relevante neste mercado, néo

foram contemplados na anadlise.

2. Em recente estudo, o Banco Central estima que, em 2022, cerca de 54% de todo o volume financeiro movimentado via Pix foi
com a finalidade de pagamentos por bens/servigcos para empresas, negdécios e entes governamentais.



Como destacado anteriormente, o uso de car-
tdes tem sido, além do Pix, o fator que mais con-
tribui para a digitalizagdo da economia brasileira.
Para um dimensionamento do tamanho do uso
de cartdes no Brasil, no 2° Trimestre de 2023, o
volume financeiro total transacionado pela mo-
dalidade de pagamento foi equivalente a cerca
de 53% do total gasto em consumo de bens/
servigos pelas familias brasileiras. Com tamanha
importancia, o uso disseminado dos cartdes no
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pais tem tido tanto um papel de diminuir as tran-
sacdes com papel moeda (cash), como também
promover compras pela internet (e-commerce) e
compras por aproximagao (contactless).

Neste sentido, a Figura 3 traz uma atualizagao
sobre a progressao do volume de transagdes re-
alizadas por meio de cartdes até junho de 2023,
mostrando um incremento de aproximadamente
8% no total transacionado em comparagdo com o
mesmo periodo do ano anterior.

Figura 3: Mercado de Cartoes: Total de Valor Transacionado (TPV)
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Quando observadas as diferentes modalidades
de transacgdo, esse aumento foi de 10,1% para as
transacbes de crédito, 42,7% para as de pré-pa-
go, e uma reducdo de 3,3% para as de débito.
Em termos de quantidade de transac¢des, 0 mer-
cado chegou a junho com um notavel marco de
113 milhdes de pagamentos diarios feitos por car-
tdo, acompanhado por um crescimento de 4,5%
no débito e 48% no pré-pago. Entretanto, houve
uma diminuigdo de 5,1% na quantidade de transa-
¢des com cartdo de crédito, conforme dados da
ABECS, sempre comparando com o mesmo peri-
odo de 2022.

Além disso, houve uma queda de quase 7% no
valor médio das transagdes com débito, que che-
gou a R$ 60,5 por transagdo. O menor valor mé-
dio, porém, pertence ao cartdo pré-pago, totali-
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zando R$ 39 apds uma queda de 2,1% em relacdo
ao mesmo periodo de 2022. Contrariamente, o
valor médio das transagdes com cartdo de crédi-
to aumentou cerca de 16,8%, alcangando aproxi-
madamente R$ 132.

E relevante ressaltar que a queda no volume
total de transagdes realizadas por meio de car-
tdes de débito requer uma analise cautelosa.
Como visto, apesar da redugdo do volume total
transacionado, houve um aumento na quantidade
de transacdes, indicando que a diminuicdo ndo é
resultado de uma menor adog¢ao dessa modalida-
de, mas sim de uma redugdo no valor médio por
transacgao. Portanto, ainda parece ser prematuro
tirar conclusdes definitivas sobre as tendéncias
envolvendo o uso do cartdo de débito no pais.
Apesar disso, a queda (~1,5%) na média mdvel de



12 meses® para essa modalidade, entre junho de
2022 e junho de 2023, reforga a importancia de
monitorar de perto as transagdes realizadas com
cartdo de débito nas proximas edi¢cées do Paga-
mento em Dados.

Um outro fator de grande importancia que tem
um impacto direto no mercado de cartdes no
pals, afetando ndo apenas o volume total de tran-
sacdes, mas também a distribuicdo relativa entre
as diferentes modalidades, é a situagdo geral da
economia. A abordagem restritiva da politica mo-
netaria pelo Banco Central se mantém, eviden-
ciada pela taxa Selic que permaneceu constante
em 13,75% ao ano ao longo nao s6 do segundo
trimestre, mas de todo 20234 Dentro dessa pers-
pectiva, a Figura 4 oferece uma visao sobre a
configuragcédo atual do cenario macroeconémico
no mercado de cartdes de crédito no pais. E per-
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ceptivel que a grande maioria das transagdes ain-
da ndo esta sujeita a taxas de juros, com este tipo
de transacdo (transagdes de cartao de crédito
a vista e parcelado sem juros) representando
aproximadamente 73% do saldo total da carteira
de cartdo de crédito para pessoas fisicas® em
jun/23. Como enfatizamos no relatério anterior,
esse resultado pode ser visto como positivo, in-
dicando a primeira vista um nivel de maturidade
e um uso mais consciente do cartdo de crédi-
to, mesmo diante do aumento atual no endivi-
damento das familias brasileiras. No entanto, é
importante notar que a proporgao do saldo man-
tido em modalidades isentas de juros tem dimi-
nuido: em junho de 2022, essa proporgao era de
76%, 0 que significa que era cerca de 2,9 pontos
percentuais mais alta do que a proporgdo atual.

Figura 4: Cartdo de Crédito Para Pessoas Fisicas:
Com Juros x Sem Juros e Taxa de Inadimpléncia
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3. A andlise de média moével de 12 meses permite amenizar as importantes sazonalidades dentro do ano que existem no mercado de

pagamentos do pais.

4. A redugdo de 0,5 p.p na taxa Selic para o valor de 13,25% a.a. foi tomada apds reunido do Copom realizada em agosto de 2023.
5. As transagdes realizadas por pessoas fisicas correspondem a cerca de 94% do volume total de transagdes realizadas com cartdo de

crédito no pais.



Outro dado relevante nesse contexto é a tra-
jetdria da taxa de inadimpléncia total associada
as transacdes realizadas com cartdo de crédito
por pessoas fisicas, que vem subindo de forma
consistente desde 2021. Ao término do segundo
trimestre de 2023, em junho, a taxa de inadim-
pléncia referente ao cartdo de crédito utilizado
por pessoas fisicas atingiu um valor de aproxima-
damente 8,7%, um importante acréscimo de cerca
de 2 pontos percentuais na compara¢gdo com junho
de 2022. Quando comparado com junho de 2021, o
aumento na taxa de inadimpléncia da carteira ativa
de cartdo de crédito no pais foi de 4,7 pontos per-
centuais. Além disso, esta taxa de inadimpléncia
de 8,7% registrada para a modalidade de cartédo de
crédito excedia em cerca de 2,4 pontos percentu-
ais a média de 6,3% observada na carteira livre’ de
pessoas fisicas.

Portanto, a situagdo atual do mercado de car-
tdes de crédito no pais levanta algumas preocu-
pacdes. O aumento na inadimpléncia resulta em
taxas de juros elevadas para os consumidores.
Como temos sempre destacado no Pagamento
em Dados, além das questdes ligadas a situagéo
econdmica, um desafio crucial para a indUstria
de cartdes é incentivar o crescimento do uso do
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cartdo de crédito de forma paralela a promogéao
da cidadania e da educacao financeira. Isso visa
a garantir que os cidadéaos brasileiros utilizem o
produto de maneira mais consciente, sem com-
prometer sua estabilidade financeira, e busquem
manter niveis saudaveis de inadimpléncia den-
tro do setor. Ainda, é importante ressaltar que
o inicio do afrouxamento da politica monetaria
do Banco Central, com corte de 0,5 p.p. na Se-
lic apds a reunido de ago/23 e indicativo de cor-
tes da mesma magnitude a frente, pode aliviar as
condicbes macroecondmicas adversas atuais e
ajudar a indUstria de cartdes a atingir essa dina-
mica saudavel entre crescimento, promogao da
cidade e educacéao financeira e manutengao de
uma inadimpléncia e uso das modalidades sem
juros em trajetéria positiva.

Como uma ultima andlise desta secdo sobre o
mercado de pagamentos no pais, a Figura 5 atu-
aliza os numeros que evidenciam que a expan-
sdo do uso dos cartdes por parte dos brasileiros
também tem contribuido com a digitalizagdo dos
meios de pagamentos no pais através da promo-
¢do de compras online (gastos néo presenciais) e
compras por aproximacgao (contactless).

Figura 5: Gastos ndo presenciais e pagamento por aproximag¢ao
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6. Segundo a definigdo do Banco Central, uma carteira de crédito € considerada inadimplente quando estd ha pelo menos 90 dias sem

pagamentos.

7. Correspondem aos contratos de financiamentos e empréstimos com taxas de juros livremente pactuadas entre instituicdes financeiras
e mutuarios (taxas de mercado). Nas operagdes livres, as instituigdes financeiras tém autonomia sobre a destinagdo dos recursos capta-
dos no mercado. Em jun/23, a carteira de recursos livres representava cerca de 56% do total da carteira para pessoas fisicas no pais.
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Ao final do segundo trimestre de 2023, a ABE-
CS divulgou que os cidadaos brasileiros gastaram
aproximadamente R$ 372,2 bilhdes por meio de
transagdes ndo presenciais com cartdes, reve-
lando um aumento de cerca de 10% em compa-
ragcdo ao mesmo periodo de 2022. Esse aumen-
to foi impulsionado principalmente pelo uso do
cartdo de crédito (+9,2%) e do cartdo pré-pago
(+67,4%) para compras online em plataformas de
e-commerce e aplicativos.

Outra notavel tendéncia na digitalizagéo da econo-
mia brasileira por meio do aumento no uso de cartdes
é a adogdo de pagamentos por aproximagao. Até ju-
nho de 2023, esse método de pagamento registrou
transacdes no valor de aproximadamente R$ 414,8
bilhdes, representando um crescimento de mais de
76% em comparagdo ao mesmo periodo de 2022.
Adicionalmente, aproximadamente 48,4% das tran-
sagOes presenciais realizadas com cartdo ocorreram
por meio da tecnologia de aproximag¢ao. No mesmo
periodo de 2022, esse numero era de 33,4%, en-
guanto em 2021 era de apenas 13,5%. Esse rapido
crescimento ilustra a popularidade crescente desse
método de pagamento, devido aos beneficios ofe-
recidos tanto para os consumidores quanto para os
comerciantes, incluindo maior rapidez, conveniéncia
e seguranga® Segundo a ABECS, em dez/23, 56%
das transacdes com cartdes no pais serdo feitas por
meio de aproximacao.

Uma caracteristica notavel das transagdes por
aproximagdo é o ticket médio significativamente
mais baixo: ao longo dos dois primeiros trimestres
de 2023, o ticket médio para compras com cartéo
de crédito foi de R$ 81,7, 0 que representa uma re-
ducao de cerca de 38% em relagdo ao ticket médio
geral dessa modalidade. Essa tendéncia também se
reflete nas compras feitas com cartdo de débito e
pré-pago, que apresentaram uma diferenga média
de cerca de 29% e 14,7% a menos, respectivamen-
te. Isso sugere que a tecnologia de aproximagao
€ mais popular para pagamentos de menor valor,
principalmente devido a conveniéncia de ndo exigir
a digitagdo de senhas para essas transa¢des. Uma
vez que senhas sdo necessarias para pagamentos
de valores mais altos por questdes de seguranga,
ha um incentivo para escolher essa modalidade,
especialmente para compras de menor valor. Além
disso, o ticket médio mais baixo também pode estar
relacionado a medidas que incentivam a adesdo a
essa forma de pagamento. Um exemplo € a adap-
tagdo de varias cidades para aceitar pagamentos
por aproximacgdo nas catracas de transporte publi-
co, contribuindo para a diminuigdo do ticket médio.

8. Segundo pesquisa realizada pela ABECS em parceria com o Instituto Datafolha, 88% dos entrevistados consideram comodidade
e rapidez como os principais beneficios do pagamento por aproximagdo. A mesma pesquisa aponta que o pagamento por aproxi-
macado € mais popular na faixa etaria de 18 a 24 anos (usada por 77% dos entrevistados nesta faixa etaria) e menos popular entre
pessoas com mais de 60 anos (usada por apenas 31% dos entrevistados nesta faixa etaria).



O resultado do segundo trimestre contribuiu
para que o primeiro semestre de 2023 registras-
se crescimento acima do esperado para a econo-
mia brasileira. Apds crescimento de 1,8% no pri-
meiro trimestre, o Produto Interno Bruto repetiu
resultado positivo no segundo e avangou 0,9%
em relagdo ao primeiro, acumulando alta de 3,4%
em relagdo ao mesmo periodo de 2022, na série
com ajuste sazonal do IBGE. A forte expansao da
agropecuaria e a manutencgdo da alta na econo-

mia de servicos foram fundamentais para este
resultado positivo da economia brasileira. Mesmo
com a queda de 0,9% no segundo trimestre, o se-
tor de agropecudria acumula crescimento 17,9%
em 2023, sendo o principal motor econémico do
pais na primeira metade de 2023° Ja o setor de
servicos'®, que representa cerca de 70% da eco-
nomia do pais, manteve o crescimento positivo no
segundo trimestre, crescendo 0,6% em relagao ao
primeiro e acumulando alta de 2,6% no ano.

Figura é: PIB Lado da Oferta - Crescimento Acumulado no Ano
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9. A sélida performance do setor agropecuario brasileiro assume relevancia adicional pois, no setor de servigos, o desempenho
positivo foi impulsionado pelo crescimento observado no segmento de Transportes, servigos relacionados ao transporte e correios.
Essa melhoria foi diretamente influenciada pelo transporte da safra recorde de graos, juntamente com o aumento nas vendas online

e a crescente tendéncia de digitalizagdo das compras no pais.

10. Importante notar que ‘Comércio’ estad dentro do indicador de ‘Servigos’ divulgado pelo IBGE.
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Além disso, o consumo das familias foi o desta-
que do PIB pelo lado da demanda, ao crescer 0,9%
em relagdo ao trimestre anterior, sendo um im-
portante motor do crescimento dos servigos e do
comércio varejista nesta primeira metade do ano.
Vale ressaltar que este aumento no consumo foi
diretamente influenciado pela forca do mercado
de trabalho no pais que, a despeito dos juros em
niveis elevados, ajuda a explicar o comportamento
do consumo privado, que responde por mais de
60% do PIB. Ainda, este consumo também foi pu-
xado pelos altos investimentos em transferéncias
sociais, aumento real no saldrio minimo (apds trés
anos apenas ajustado a inflagdo) e 0 aumento na
remuneragao de servidores nos estados e muni-
cipios (apds quase dois anos de congelamento).

Vendas em Varejo e em Servicos

Para completar o cenario positivo para o cresci-
mento dos consumos das familias na primeira me-
tade do ano, a inflagdo tem perdido félego, espe-
cialmente em alimentos™.

Por outro lado, apds esse bom resultado do se-
tor de servigos, dados de junho apontam sinais
de arrefecimento para o setor. Portanto, é preciso
acompanhar a evolugéo dos resultados para saber
se 0s dados de junho sdo um indicio de que a se-
gunda metade do ano sera menos positiva para o
setor. A Figura 7 destaca a evolugao do setor de
servigos no Brasil, separado pelos diversos sub-
segmentos acompanhados pela Pesquisa Mensal
de Servicos (PMS), principal pesquisa sobre a ati-
vidade no setor, divulgada pelo IBGE.

Figura 7: Volume de Vendas em Servigos, por setores
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Volume de vendas ajustado sazonalmente.

Fonte: IBGE.

11. No periodo de um ano, a taxa de inflagdo dos alimentos comprados para consumo em casa caiu de 17,49% em julho de 2022 para
0,66% em julho deste ano, conforme indicado pelo IPCA-15. Essa queda de precos é especialmente vantajosa para as pessoas de
menor renda, ja que os alimentos representam uma parcela maior dos gastos na cesta de compras dessas familias.
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Com alta de 0,2% em junho na comparacao
com maio e crescimento de 4,1% em relacédo ao
mesmo més do ano passado, o setor de servi-
GOS observou um crescimento abaixo das ex-
pectativas do mercado em jun/23, o que ja pode
ser uma prévia da desaceleragdo esperada da
economia brasileira para o resto do ano. Com o
desempenho de junho, 0s servigos agora estéao
em patamar 12,1% superior ao da pré-pandemia,
em fevereiro de 2020, mas 1,5% abaixo do nivel
de dezembro de 2022 - ponto mais alto da série
histdrica. Na analise trimestral, o setor cresceu
0,5% no segundo trimestre, contra uma queda de
0,7% no primeiro trimestre do ano. Na anadlise por
segmentos, vemos que trés das cinco atividades
acompanhadas tiveram alta na passagem entre
maio e junho.

Os destaques vieram de Servicos prestados
as familias, com expansdo de 1,9%, de Servicos
profissionais, administrativos e complementares,
aumento de 0,8%, e de Servicos de informagéao
e comunicagdo, com avang¢o de 0,5%. A alta de
Servicos prestados as familias foi a terceira se-
guida, o que permitiu ganho acumulado de 4,1%
no periodo. Por outro lado, Transportes, servi¢os
auxiliares aos transportes e correio tiveram que-
da de 0,3% e os Outros servigos, de 0,4%. Ambos
0s segmentos eliminaram parte dos ganhos de
maio, de 2,2% e 0,8%, respectivamente.

Segundo o préprio IBGE, apesar da alta acumu-
lada recentemente, em junho, o volume de servi-
Gos prestados as familias se mostrou 2,5% abaixo
de fevereiro de 2020, que é considerado o mar-
co da pré-pandemia. Entre os cinco segmentos
dos servigos, esse é 0 Unico que ndo ultrapassou
0 marco pré-pandémico em nenhum momento
nesses mais de trés anos. Parte deste resultado
pode ser explicado por uma mudanga significati-
va no padrdo de consumo das familias brasileiras
desde entdo: o0 avango dos aplicativos de delivery
de comida para entrega de pedidos de restauran-
tes e das plataformas de hospedagens e compar-
tilhamento de moradias. Nesses casos, a receita
é contabilizada em servigos profissionais e admi-
nistrativos e ndo no grupo de servigos prestados
as familias.

Especialistas do setor entendem que, na ausén-
cia de estimulos que afetem artificialmente o re-
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sultado do setor, a trajetdria de arrefecimento dos
servigos prestados no pais se mantenha como a
tdnica das proximas divulgacdes. Tal movimento
tende a mostrar também uma contribuicdo relativa
menor do setor para 0 conjunto da economia nes-
te ano. Parte relevante da expectativa de arrefe-
cimento dos servigos no Brasil até o final de 2023
se deve a segmentos mais ciclicos e dependentes
do mercado de crédito do pais, que indicam uma
tendéncia continua de desaceleragcdo devido a
condicdes financeiras altamente restritivas.

Ja olhando especificamente para o comércio
varejista, a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC),
divulgada pelo IBGE e principal termémetro do
setor, apontou que o segundo trimestre do ano
para o varejo teve como destaque positivo 0 més
de junho, que, apesar de apontar uma estabili-
dade em relagdao ao més de maio, interrompeu
uma sequéncia de dois resultados negativos
(quedas mensais de 0,1% em abril e de 0,7% em
maio). Desta forma, o varejo apresentou dois re-
cuos e uma manutenc¢ao do volume de vendas no
segundo trimestre do ano, corroborando com a
percepcao que o setor “andou de lado” ao longo
de todo o primeiro semestre e deve continuar ar-
refecendo até o fim do ano. Na comparagado com
junho de 2022, os dados da PMC apontam que
houve avanc¢o de 1,3%. No varejo ampliado - que
inclui veiculos, material de construgdo e ‘ataca-
rejo’, tendo maior ligagdo com o Produto Interno
Bruto -, as vendas subiram 1,2% na passagem en-
tre maio e junho. Na comparagdo com junho de
2022, a alta foi de 8,3%.

J4 o indice Stone Varejo™, importante métrica
gue acompanha a atividade do comércio varejista

12. A StoneCo é uma provedora lider em tecnologia financeira e solugdes de software que empodera empreendedores na gestéo e
na expansao de seus negocios para que realizem suas vendas em multiplos canais de maneira integrada e sem atrito. Esse propdsito
coloca a Companhia em contato direto com milhdes de comerciantes de diversos portes e segmentos em todo o territério nacional,
capturando dados que auxiliam na avaliagdo do desenvolvimento econémico do pais. Foi com esse objetivo que desenvolvemos o
indice de Atividade Econdmica Stone Varejo, calculado com dados publicos da Receita Federal e dados transacionais de cartdo dos
clientes do grupo StoneCo. Ele apresenta correlagdo acima de 90% com a PMC/IBGE a nivel nacional.



do pais e tem como uma de suas vantagens uma
frequéncia de divulgagdo mais rapida que a da
PMC, corrobora com a tese de arrefecimento do
comeércio varejista no pals identificada pelos da-
dos divulgados pelo IBGE, porém indicando uma
certa estabilidade no cenario, principalmente na
comparagdao com 2022. A Figura 8, especifica-
mente, apresenta os resultados do indice Stone
Varejo até ago/23, ou seja, com dados dois meses
a frente da PMC. Vemos que, em relacdo a jul/23,
o indice Stone Varejo aponta arrefecimento do
comeércio varejista brasileiro, de 0,5%, ja ajustado
para os efeitos sazonais'™. Na comparacao anual
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com agosto de 2022, a queda é maior: 3%. Tais
ndmeros marcam o quinto més consecutivo de re-
cuo na atividade econdmica do comércio varejista.
Por outro lado, o indicador anual se manteve em
nivel similar ao de julho, reforcando a ideia de que
a queda no varejo brasileiro em relagdo ao ano de
2022 parece ter se estabilizado. Portanto, o indice
Stone Varejo é mais um importante indicador que
aponta que o comércio varejista segue enfrentan-
do dificuldades para recuperar o volume de ven-
das no cenario macroeconémico atual, prevendo
uma continua trajetéria de queda pelo menos até
ago/23 e aumentando a expectativa para a segun-
da metade do ano.

Figura 8: indice Stone Varejo
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0 indice Stone de Varejo mede o volume transacionado no comércio varejista a partir de dados transacionais Stone

Inclui 05 segmentos de Material de Construgda, Combustiveis e Veiculos e Pegas.

Por padrio, o setor de Combustiveis & incluido no indice restrite do IBGE. Mo entanto, dada as Limitacdes de nossa base,

Na analise do comércio varejista por setores,
a Figura 9 acompanha a evolugdo do volume de
vendas do varejo brasileiro, separado pelos diver-
sos segmentos que formam o setor. Vemos que o
segundo trimestre do ano continuou a tendéncia
apontada anteriormente neste relatério e observa-
da também ao longo do primeiro trimestre: devido
aos juros altos e a inflagdo mais baixa, as vendas
de itens de maior valor agregado tém sido afeta-
das, e os consumidores tém priorizado a compra
de bens essenciais.

@ seguindo o exemple dos indicadores de outros paises, optamos por exclui-lo

Fonte: Stone Co.

Tal como observado no primeiro trimestre do
ano, segmentos como Hipermercados, supermer-
cados, produtos alimenticios, bebidas e fumo e
Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de
perfumaria e cosméticos tém contribuido para a
estabilidade do varejo restrito. Esses segmentos
se beneficiaram da reducao da inflacao interna, de
transferéncias fiscais do governo, como o Bolsa
Familia, do pagamento antecipado do 13° salario
de aposentados e pensionistas pelo INSS e do au-
mento real do saldrio minimo. O primeiro segmento

13. O relatério completo do indice Stone Varejo de agosto/23, bem como os dados completos do indicador apresentados, podem ser
encontrados em: https://institutopropague.org/pagamentos/stone-varejo-agosto-2023/.

13



teve crescimento de 2,8% entre jun/23 e jun/22,
ao passo que o segundo teve crescimento de 3,7%
na mesma comparagao.

Outro segmento que teve destaque no segun-
do trimestre do ano, em especial em junho, foi o
de Veiculos, motocicletas, partes e pegas. O cres-
cimento de 8,5% das vendas de veiculos entre
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jun/23 e jun/22, que ajudou a impulsionar o resul-
tado além do esperado para o varejo ampliado no
més, pode ser explicado pelo programa de incenti-
vo de vendas de “carros populares” do governo fe-
deral™. O segmento observou o maior crescimento
desde fevereiro de 2021 (10,3%), o que permitiu
que o patamar de vendas superasse o pré-pande-
mia pela primeira vez em mais de trés anos.

Figura 9: Volume de Vendas no Comércio Varejista, por setores
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14. O programa do governo federal visava estimular a venda de carros “populares” e foi encerrado cerca de um més apds sua en-
trada em vigor, no comego de jul/23. A durag&o prevista do programa era de quatro meses ou enquanto durassem os subsidios. No
total, foram disponibilizados R$ 650 milhdes, ja descontados os impostos. Esse era o teto do programa.
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Por outro lado, segmentos como Equipamentos
e materiais para escritdrio, informatica e comuni-
cacdo, Mdveis e eletrodomésticos e Material de
construgcdo estdo em um caminho de enfraqueci-
mento/estabilidade que ndo deve ser revertido até
que ocorra uma melhora significativa na situagao
do mercado de crédito para pessoas fisicas no
pais. Esses segmentos do varejo sdo bastante de-
pendentes de financiamento e, consequentemen-
te, das taxas de juros e niveis de endividamento.

Em suma, ainda que os resultados do segun-
do trimestre tenham sido acima do esperado
por analistas, o varejo brasileiro teve resultado
modesto ao longo de todo o ano até junho: um
crescimento de 1,9% no primeiro trimestre e um
recuo de 0,2% no segundo trimestre de acordo
com dados da PMC, se mantendo em um pata-
mar cerca de 3% inferior ao de 2022, de acordo
com o indice Stone de Varejo. A politica moneta-
ria restritiva do Banco Central e os decorrentes
juros altos no mercado de crédito parecem ser a
melhor explicacdo para a modesta evolu¢do do
setor, devido a ampla gama de segmentos do
varejo brasileiros com vendas dependentes do
acesso a créditos destinados a consumo (crédito
pessoal e aquisicdo de bens). Além disso, o co-
meércio varejista conviveu com as consequéncias
do “caso Americanas” durante os dois primeiros
trimestres do ano, que decorreu em diversos fe-
chamentos de lojas de grandes players do setor.

Como temos acompanhado ao longo destes
relatérios sobre o mercado de pagamentos no
pais, uma das principais razdes para o arrefeci-
mento da atividade no comércio varejista e nos
servigos prestados no pais é a atual condicéo
macroecondmica adversa. O segundo trimestre
de 2023 corrobora novamente esta tese, apre-
sentando crescimento nas principais métricas
que evidenciam um ambiente desfavoravel para
as vendas no comércio varejista e nos servigos
prestados no pais.

A Figura 10 destaca a evolugdo das taxas de
juros praticadas no pais ao longo de 2023 e um
dos aspectos que mais tem pesado no bolso do
consumidor brasileiro: boa parte da renda das
familias do pais esta sendo comprometida di-
retamente com o pagamento de juros e amor-
tizacdo de dividas. Vemos que desde dez/22, a
taxa de juros mensal média praticada no merca-
do brasileiro cresceu cerca de 0,16 p.p ou cerca
de 2,7 p.p. quando olhamos para a taxa de juros
anual. O aumento é ainda maior na comparagao
com jun/22, com esse aumento sendo cerca de
0,34 p.p ou de 5,6 p.p. na visdo anual. A taxa
praticada para pessoas fisicas esta especial-
mente elevada, fechando jun/23 préoxima a 4%
a.m. ou cerca de 60% a.a.
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Um dos resultados mais significativos decor-
rentes diretamente desse aumento das taxas de
juros no pais & a proporgdo da renda das fami-
lias brasileiras que é destinada exclusivamente
ao pagamento de juros e a reducgdo de dividas.
Depois de se estabilizar e até apresentar uma
leve diminuigdo ao fim de 2022, esse indicador
retomou seu crescimento ndo s6 no segundo tri-
mestre de 2023, mas em todo o primeiro semes-
tre do ano. Entre dezembro de 2022 e junho de
2023, a parcela da renda comprometida com o
reembolso das obrigagdes financeiras das fami-
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lias brasileiras aumentou em aproximadamente
1 ponto percentual, atingindo o nivel de 28,3%
de todos 0s ganhos familiares destinados a pa-
gamentos de empréstimos. Esse numero repre-
senta o ponto mais alto desde o inicio do regis-
tro dessa métrica pelo Banco Central em 2013.
Em comparagdo com junho de 2022, houve um
acréscimo de 1,5 ponto percentual neste indi-
cador. Quando contrastado com junho de 2021,
esse crescimento equivale a quase 5 pontos
percentuais, ressaltando a importancia do au-
mento de taxas de juros mencionado.

Figura 10: Taxa de Juros e Comprometimento de Renda das Familias
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0 comprometimento de renda considera tanto pagamento de juros guanto de amortizagdo.

Neste mesmo contexto da capacidade das
familias brasileiras em manter em dia o paga-
mento dos empréstimos adquiridos, a Figura 11
chama a atenc¢do para um dos resultados princi-
pais causados pelo comprometimento significa-
tivo da renda das familias: o notavel aumento da
inadimpléncia®™. Entre junho de 2022 e junho de
2023, a proporgdo da carteira de crédito ativa
de pessoas fisicas em situagao de inadimpléncia
cresceu de aproximadamente 3,5% para cerca
de 4,2%, indicando um acréscimo de 0,7 ponto
percentual. Desde dezembro de 2022, esse au-
mento foi de cerca de 0,33 ponto percentual. Em
uma analise dos ultimos 2 anos, entre junho de
2021 e junho de 2023, a taxa de inadimpléncia
para pessoas fisicas aumentou em cerca de 1,3
ponto percentual.

Fonte: Banco Central.

15. Segundo a defini¢do do Banco Central, uma carteira de crédito é considerada inadimplente quando estd ha pelo menos 90 dias

sem pagamentos.
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Figura 11: Inadimpléncia de Pessoas Fisicas - Total e Aquisicdo de Bens
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Olhando especificamente a taxa de inadim-
pléncia entre pessoas fisicas para empréstimos
livres (sem destinacdo especifica)’®, vemos que
esta métrica atingiu cerca de 6,3% em junho de
2023, 0 que representa um aumento de 0,4 pon-
to percentual em apenas 6 meses e aproxima-
damente 1,1 ponto percentual em comparacao
com o ano anterior. No segmento de emprésti-
mos para Aquisicdo de Bens', fundamental para
o setor de varejo de produtos duraveis, a taxa de
inadimpléncia alcangou cerca de 5,7% em junho,
mostrando um aumento de 0,7 ponto percentual
ao longo de um ano. Isso mais uma vez ressalta
as dificuldades atuais do ambiente macroecond6-
mico enfrentadas por esse segmento do merca-
do varejista.

Portanto, o arrefecimento observado no volu-
me de vendas do varejo e servigos ao longo do
segundo trimestre — e de todo primeiro semes-
tre de 2023 - tem sido diretamente influenciado
pelo ambiente macroecondmico do pais. Do lado
positivo, vemos 0s segmentos mais essenciais e
dependentes diretos pela renda disponivel dos
individuos se dando melhor neste ambiente, in-

2022 2023

Aguisicao de Bens

Apenas créditos para pessoas fisicas.
Fonte: Banco Central.

fluenciado por fatores como o baixo nivel de de-
semprego, a queda da inflagdo e o aumento real
dos salarios minimos. Do lado negativo, vemos
segmentos de bens de maior valor agregado e
mais dependentes de concessdes de crédito
com dificuldade de sustentar um crescimento
expressivo, influenciados pelo alto comprometi-
mento de renda das familias, pelas altas taxas
de juros e pela inadimpléncia em ascensdo no
mercado de crédito no pais. Como todos esses
fatores interagirdo no restante do ano parece ser
a pergunta-chave para entender como a ativida-
de econbmica no varejo € no Servico se compor-
tara no resto do ano. Além disso, um movimento
para o restante do ano crucial de se observar é
a trajetdria da taxa basica de juros da economia:
em agosto, foi anunciada uma redugédo de 0,5
p.p. da taxa SELIC, com previsdo de mais cortes
de mesma magnitude para as proximas reunides
do Copom. Entender como este movimento de
afrouxamento monetdrio impactara a trajetéria de
vendas de servigcos e do comércio varejista no pais
em seus mais diversos segmentos sera assunto
importante nas préximas edigcdes deste relatorio.

16. Correspondem aos contratos de financiamentos e empréstimos com taxas de juros livremente pactuadas entre instituigées
financeiras e mutuarios (taxas de mercado). Nas operagdes livres, as instituigdes financeiras tém autonomia sobre a destinagao dos
recursos captados no mercado. Em jun/23, a carteira de recursos livres representava cerca de 56% do total da carteira para pessoas

fisicas no pais.

17. Financiamentos para compra de bens (veiculos / outros bens) destinados a manutengdo ou ao aumento da capacidade produtiva
das pessoas juridicas contratantes, configurando-se como investimento, ou ao consumo das pessoas fisicas contratantes. No caso

de veiculos, o contrato deve conter clausula de alienagao fiducidria, com o bem financiado constituindo a garantia da operag&o. Os

financiamentos de veiculos destinados a formagdo de estoques comerciais ndo sdo classificados nesta modalidade.



A Figura 12, por fim, traz as atualizacdes re-
ferentes aos niveis de confiangca do empresario
e do consumidor no setor comercial no inicio de
2023. Como também destacado na versdo ante-
rior deste relatério, ha uma importante mudanca
na trajetoria dessas duas métricas a partir de
novembro de 2022, com essa diferenca tendo se
acentuado ainda mais durante os primeiros seis
meses de 2023. A partir de novembro de 2022, o
indice de confianca do empresario registrou uma
queda de aproximadamente 16,6%, enquanto o
indice do consumidor aumentou cerca de 7,2%,
com um acréscimo de cerca de 2,5% apenas en-
tre maio e junho de 2023. A confianga dos em-
presarios do setor comercial experimentou, por-
tanto, sete meses consecutivos de declinio no
periodo, atingindo o seu ponto mais baixo desde
julho de 2021, periodo marcado pelas restricdes
da Covid-19. O crescimento modesto do varejo
nos primeiros seis meses de 2023, juntamente
com as perspectivas fracas para o restante do
ano, parecem contribuir para essa tendéncia,
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especialmente considerando o também fraco
desempenho do setor em 2022. O componente
chave da queda é o "indice das Condicdes Atu-
ais do Empresario do Comércio", um subindica-
dor que compde o indice global e que acumulou
perdas de 22,5% desde dezembro de 2022.

Por outro lado, apesar de algumas oscilagdes
ao longo do ano, a confianga do consumidor tem
aumentado desde o final do ano passado. Isso
se deve, em grande parte, ao crescimento do
"Indice das Condigbes Econémicas Atuais", que
teve um aumento de cerca de 24% entre novem-
bro de 2022 e junho de 2023. Conforme desta-
cado anteriormente, a resiliéncia do mercado de
trabalho, os programas de apoio financeiro do
governo federal e o aumento real do salario mi-
nimo tém desempenhado um papel fundamental
na melhoria das perspectivas e parecem ser 0s
principais fatores por tras da divergéncia nos in-
dicadores de confianga entre os consumidores e
0s empresarios do setor varejista.

Figura 12: Confianga do Consumidor e do Empresdrio do Comércio
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100 & considerado “valor neutro de expectativa’
Fonte: FecomerciosP.
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Neste relatorio, em que apresentamos uma Vvi-
sao geral do mercado de pagamentos no Brasil ao
longo do segundo trimestre de 2023, pudemos
observar que o periodo consolidou a tendéncia de
digitalizagdo da economia brasileira, com espe-
cial destaque para o crescimento ainda relevante
no uso do Pix, mesmo mais de dois anos apds o
lancamento da ferramenta. Esse processo € ain-
da reforgado pelo aumento do uso de cartées nas
modalidades compras online (gastos nao presen-
ciais) e compras por aproximagao (contactless).
Outro destaque fica por conta da queda no ticket
médio tanto no Pix quanto no cartdo de débito,
uma tendéncia ja observada no primeiro trimestre
do ano.

Em relagdo a atividade econdmica, o resulta-
do do segundo trimestre ajudou a construir um
primeiro semestre de 2023 com crescimento aci-
ma do esperado para a economia brasileira, com
o PIB acumulando alta de 3,4% no periodo. Na
anadlise trimestral, o setor de servigos teve alta de

0,6% em comparacao ao trimestre anterior, mas
dados de junho apontam sinais de arrefecimento,
sendo necessario acompanhar a evolugdo do se-
tor para entender se esse resultado terd impactos
na segunda metade do ano. Ja o varejo fechou o
segundo trimestre com dois recuos € uma manu-
tencdo do volume de vendas, passando uma per-
cepgao de que o setor “andou de lado”. O indice
Stone Varejo ainda corrobora com a tese de arre-
fecimento do comércio varejista, mas indica uma
certa estabilidade no cenario, principalmente na
comparagao com 2022. Esse cenario parece ter
forte influéncia do contexto macroeconémico,
sobretudo o alto endividamento das familias bra-
sileiras. Nesse sentido, a trajetdria da taxa basica
de juros da economia (que apresentou redugéo
de 0,5 p.p. em agosto) deve ser acompanhada
mais de perto, buscando entender se esse mo-
vimento trard mudangas ao cenario econémico
atual para o varejo e 0s servicos no pais.
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