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StoneCo é uma provedora lider em tecnologia financeira e so-

lugdes de software que empodera empreendedores na gestao

e na expansao de seus negdcios, permitindo que realizem suas
vendas em multiplos canais de maneira integrada e sem atrito. Esse pro-
posito coloca a Companhia em contato direto com milhées de comer-
ciantes de diversos portes e segmentos em todo o territério nacional,
capturando dados que podem auxiliar na avaliagcdo do desenvolvimento
econdmico do pais. Foi com esse objetivo que desenvolvemos o indice de
Atividade Econémica Stone Varejo, calculado com dados publicos da Re-
ceita Federal e dados transacionais dos clientes do grupo StoneCo. Nesta
décima segunda edicao, trazemos os resultados de dezembro de 2023'.

O comércio varejista registrou alta de 1,8% do volume de vendas
no comparativo anual em dezembro, mantendo a tendéncia de novem-
bro, quando registramos um crescimento de 2,6% (dado revisado, apds
divulgagao inicial de alta de 2,1%?). O indice restrito® segue o indice
ampliado e apresenta alta de 0,8%, apos alta de 1,1% em novembro
(dado revisado, apds divulgacgao inicial de alta de 0,5%*). O comparativo
mensal sazonalmente ajustado segue a mesma tendéncia e apresenta
crescimento do volume de vendas tanto no indice ampliado quanto no
indice restrito, com 0,9% e 0,5%, respectivamente. Assim, o varejo na-
cional fecha o ano de 2023 com uma tendéncia positiva, demonstrando
a resiliéncia e capacidade de recuperacdo do setor, que passou boa
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parte do ano com resultados negativos.

No acumulado do ano®, o indicador ampliado fechou 2023 com uma queda de
1,3%, tendo apresentado resultados positivos em apenas 4 meses do ano (/3 de
todo o periodo) e um primeiro semestre especialmente fraco. Ja o indice restrito,
com 5 meses de resultado positivos ao longo do ano, registra queda acumulada
de apenas 0,3%, resultado explicado principalmente pela auséncia do setor de
Combustiveis e Lubrificantes®, que teve um ano bastante volatil, no indicador.

Na andlise setorial, vemos trés dos seis setores acompanhados apresentando
alta em dezembro. O maior crescimento foi do setor de Hipermercados, Super-
mercados, Produtos Alimenticios, Bebidas e Fumo, com uma alta 2,2% no com-
parativo anual e 0,9% no comparativo mensal. No acumulado do ano, este foi o
setor com melhor resultado em 2023, obtendo uma alta de 0,9%. O destaque
negativo em dezembro foi o setor de Mdveis e Eletrodomésticos, que apresen-
tou o pior resultado do més com uma queda de 2,1%. No acumulado do ano, o
setor de Livros, Jornais, Revistas e Papelaria foi o de pior performance, com
queda de 2,6% em 2023.

Regionalmente, observa-se uma tendéncia de melhora no final do ano. Apds
12 estados mais o Distrito Federal registrarem crescimento em novembro, de-
zembro apresenta aumento no volume de vendas em 14 estados e no DF. As
maiores altas foram registradas no Amapa (7,6%), Tocantins (4,3%) e Distrito Fe-
deral (3,9%).
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1. Os dados referem-se a variagdo anual ou mensal. No caso da anual, o indice € um comparativo entre o més e o mesmo més do ano anterior. Nesta edi¢do, o indice de dezembro é uma comparagao
entre dezembro de 2023 e dezembro de 2022. Ja a variagdo mensal € uma comparagao entre o més e o més anterior, ou seja, entre dezembro de 2023 e novembro de 2023.

2. A metodologia utilizada faz com que numeros passados sejam revisados continuamente, melhorando sua assertividade.

3. Exclui os segmentos de Material de Construgdo, Combustiveis, Veiculos e Pecas, e Atacarejo.

4. A metodologia utilizada faz com que nimeros passados sejam revisados continuamente, melhorando sua assertividade.

5.20283 vs 2022

6. O setor contribui para o indicador ampliado, embora nés nédo o divulguemos separadamente.
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Figura 1| indice Stone Varejo: Brasil e Brasil Restrito'3'

Indices & Variagdo Anual

Brasil Brasil: Restrito
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Esse movimento também é observado no resultado do comparativo men-
sal sazonalmente ajustado, que apresentou alta do volume de vendas tanto 20 20
no indice ampliado quanto no restrito, de 0,9% e 0,5%, respectivamente.
Esses resultados consolidam os indices em uma trajetdria positiva, que tinha
sido colocada em duvida devido a queda de outubro. Sendo assim, o varejo
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retrospecto, o desempenho negativo do varejo ampliado em 2023 é prin- 10 10
cipalmente um reflexo de um primeiro semestre fraco, em que apenas um 5 5

més apresentou resultado positivo. Por outro lado, destaca-se a importan-
cia do ultimo trimestre, que registrou 2 meses positivos e impulsionou o
comércio varejista no final do ano. Ja o indice restrito, com 5 meses de
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7. Os dados referem-se a variagdo anual ou mensal. No caso da anual, o indice é um comparativo entre o més e o mesmo més do ano anterior. Nesta edigdo, o indice de dezembro é uma comparagéo
entre dezembro de 2023 e dezembro de 2022. Ja a variagdo mensal € uma comparagao entre o més e o més anterior, ou seja, entre dezembro de 2023 e novembro de 2023.

8. Inclui os segmentos de Artigos Farmacéuticos, Médicos, Ortopédicos, Perfumaria e Cosméticos; Combustiveis e Lubrificantes; Atacado Especializado em Produtos Alimenticios, Bebidas e Fumo (Ata-
carejo); Equipamentos e Material para Escritdrio, Informédtica e Comunicagéo; Livros, Jornais, Revistas e Papelaria; Material de Construgdo; Mdveis e Eletrodomésticos; Outros Artigos de Uso Pessoal e
Doméstico,; Produtos Alimenticios, Bebidas e Fumo; Tecidos, Vestudrio e Calcados; Veiculos, Motocicletas, Partes e Pegas.

9. Exclui os segmentos de Material de Construgdo, Combustiveis, Veiculos e Pegas e Atacarejo.

10 e 11. A metodologia utilizada faz com que numeros passados sejam revisados continuamente, melhorando sua assertividade.

12. O setor contribui para o indicador ampliado, embora nds ndo o divulguemos separadamente.

13. Ver segéo “Tabela de dados” para consultar os valores do indice Stone Varejo més a més.

14. Indice normalizado: Indicador dividido por seu valor em dezembro de 2022. Brasil Restrito: Exclui os segmentos de Material de Construgdo, Combustiveis, Veiculos e Pegas, e Atacarejo.



Na andlise setorial, trés dos seis setores acompanhados apresentaram
alta em dezembro. Este resultado reforga o fechamento do ano com uma
tendéncia positiva para o varejo brasileiro.

A Figura 2 mostra os resultados dos setores de Hipermercados, Su-
permercados, Produtos Alimenticios, Bebidas e Fumo e Tecidos, Ves-
tudrio e Calcados. O setor de Hipermercados, 2§3upermercados, Produtos
Alimenticios, Bebidas e Fumo registrou alta anual de 2,2% em dezembro,
apos alta de 1% em novembro (dado revisado, apos divulgagao inicial de
0,4%'). Este resultado é acompanhado de alta de 0,9% no comparativo
mensal. Sendo assim, apds registrar 8 meses () de resultados positivos,
o setor conclui o ano de 2023 com alta acumulada de 0,9% - o melhor
resultado por setor do ano. O setor de Tecidos, Vestudrio e Calgados
manteve tendéncia de crescimento em novembro e apresentou alta de
1,8% no comparativo anual e de 0,2% no comparativo mensal em dezem-
bro. Apds dois anos dificeis, que viu o setor registrando volume de vendas
baixos desde o inicio de 2022, a alta dos ultimos dois meses é relevante
e coloca o setor em uma trajetdria mais favoravel para 2024, apesar da
queda acumulada de 2,1% em 2023.
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Figura 2 | indice Stone Varejo: Produtos Alimenticios, Bebidas e Fumo,

e Tecidos, Vestuario e Calgados'®"”
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15. A metodologia utilizada faz com que nimeros passados sejam revisados continuamente, melhorando sua assertividade.

16. Ver segao “Tabela de dados” para consultar os valores do indice Stone Varejo més a més.

17. indice normalizado: Indicador dividido por seu valor em dezembro de 2022.
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Figura 3 | indice Stone Varejo : Mdveis e Eletrodomésticos, e Material

Na Figura 3 vemos os dados dos setores de Mdveis e Eletrodomés- de Construgao'®2°
ticos e Material de Construgcdo. O setor de Moveis e Eletrodomésticos
teve o pior resultado do més, registrando queda de 2,1% e alta de 0,2% Maveis e Eletrodomésticos Material de Construcao
no comparativo anual e mensal, respectivamente. Este resultado conclui indice normalizado indice normalizado
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18 e 19. A metodologia utilizada faz com que numeros passados sejam revisados continuamente, melhorando sua assertividade.

20. Tipicamente, bens duraveis ndo sdo necessidades primérias e tendem a sofrer mais quando o poder de compra da populagéo cai.
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Figura 4 | indice Stone Varejo: Artigos Farmacéuticos, e Livros,

A Figura 4 traz os dados dos setores de Artigos Farmacéuticos, e Livros, Jornais, Revistas e Papelarias?2*
Jornais, Revistas e Papelaria. O primeiro registrou alta de 0,7% e queda de
0,1% no comparativo anual e mensal, respectivamente, o que reverte a Artigos Farmacéuticos Livros, jornais, revistas e papelaria
tendéncia de queda registrada desde outubro. No resultado acumulado, o indice normalizado indice normalizado
setor, que andou de lado a maior parte do ano, concluiu 2023 com queda de 110 160
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23. Ver sec¢do “Tabela de dados” para consultar os valores do indice Stone Varejo més a més.

24. indice normalizado: Indicador dividido por seu valor em dezembro de 2022.
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ESTADOS

to?® por estado. Se observa tendéncia de melhora nesse Ultimo

més do ano. Apds 12 estados mais o Distrito Federal registrarem
crescimento em novembro, dezembro apresenta aumento no volume de
vendas em 14 estados e no Distrito Federal.

AFigura 5 mostra a variacdo anual do indice Stone Varejo Restri-

Olhando para os resultados negativos, destacam-se as quedas mais
expressivas dos estados de Alagoas (14,8%), Roraima (5%) e Pernambu-
co (3,7%). A regido Nordeste apresentou, ao todo, cinco resultados nega-
tivos e a regido Norte registrou queda em trés estados.

Ja entre os resultados positivos, se destacam com as maiores altas
os estados do Amap4d (7,6 %), Tocantins (4,3%) e o Distrito Federal (3,9%).
O resultado do Amap4d é especialmente importante, pois reverte a tendén-
cia de queda que o estado vinha apresentando nos ultimos oito meses.
Também se destaca o estado do Tocantins pelas sucessivas altas desde
julho de 2023.

Amapa Tocantins Distrito
Federal

Alagoas Roraima Pernambuco

Figura 5 | Variagdo anual do indice Stone Varejo por estado (%

)
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25. Variagdo anual: o indice é um comparativo entre o més e o mesmo més do ano anterior. Nesta edigéo, o indice de dezembro é uma comparagao entre dezembro de 2023 e dezembro de 2022. Mais
especificamente, o indice restrito de dezembro de 2023 comparado ao indice restrito de dezembro de 2022.




Tabela de dados
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Variacao Anual (%)
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Metodologia

O maior desafio de elaborar um indicador de atividade econdmica
com base nos dados transacionais brutos de vendas de bens e servigos
esta em separar as decisdes da Companhia dos reais movimentos da
atividade econémica do varejo. Para isso, precisamos contornar alguns
pontos, como:

o a base total de clientes cresce ao longo do tempo;

9 os clientes podem ter mais de um provedor de adquiréncia e podem
fazer essa escolha de forma indiscriminada;

e o percentual de pagamentos por meios eletrénicos aumenta a cada ano.

Para enderecar esses efeitos, utilizamos uma metodologia proposta
pelo time de Consumer Finance do Federal Reserve Board (Fed), que
procura, de forma muito semelhante, construir esse mesmo tipo de indi-
cador econdmico para os Estados Unidos?6.

O método consiste em colher dados organizados por data, seg-
mento (MCC/CNAE) e localizagdo e agrupa-los em amostras fechadas
de 14 meses (14-month constant-merchant samples), isto é, amostras
que contenham apenas clientes que transacionaram durante 14 meses
consecutivos. Tais amostras sdo construidas de forma que a amostra
s+1 comece no segundo més da amostra s e, portanto, termine um més
a frente.

Feito isso, uma vez que o volume total de vendas (TPV?) de cada

amostra pode crescer ou diminuir entre as amostras, tomamos os periodos que
coincidem entre cada uma delas e definimos um coeficiente de corregao/ponde-
racdo, de modo a deixa-las com o mesmo nivel, ou seja, com o mesmo volume
de vendas. Dessa forma, o indice de determinado més serd a média pondera-
da (pelos fatores de corregado) das n amostras que contenham o referido més.
O diagrama abaixo mostra, como exemplo, o indice de dezembro de 2020: ele
sera a média ponderada do volume de vendas de dezembro de 2020 de todas
as 14 amostras presentes.

Dez/20 Jan/22

Nov/19 Dez/20

Assim, quanto maior o histdrico utilizado, maior o volume de amostras pre-
sentes no indicador, 0 que o torna mais robusto. Isso faz com que as limitagdes
inerentes a uma base menor de clientes sejam mitigadas, ao mesmo tempo em que
ndo nos restringe a apenas uma amostra fixa de clientes, o que poderia resultar
em viés no indicador.

26. Aditya Aladangady, Shifrah Aron-Dine, Wendy Dunn, Laura Feiveson, Paul Lengermann & Claudia Sahm, 2021. “From Transaction Data to Economic Statistics: Constructing Real-Time, High-Frequency,
Geographic Measures of Consumer Spending.” NBER Chapters, in: Big Data for Twenty-First-Century Economic Statistics. https://www.federalreserve.gov/econres/feds/files/2019057pap.pdf

27. TPV: Total Payment Volume.
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