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Mercado de crédito ndo é mais como antes

Em meio ao cenario macroecondmico mais
incerto, desde o0 ano passado o mercado de credito
comecou a dar alguns sinais de enfraquecimento,
apos anos de grande expansdo. Em 2015, estes
sinais tornam-se mais expressivos e ja comecam a
esbocar uma elevacdo dos principais indicadores
de inadimpléncia dos consumidores.

O baixo ritmo de crescimento da atividade
econdmica, a inflagdo persistentemente alta, o
aumento da taxa basica de juros e a confianga na
economia em niveis baixos, além de ocasionarem
uma reducdo na demanda por crédito, também
levaram o0s concedentes de crédito a manter
politicas mais restritivas nos empréstimos.
Adicionalmente, ja comecamos a observar
também aumento do risco de tomada de crédito,
mostrando agentes com atraso nos pagamentos das
dividas, além de pequenas elevacdes na propria
inadimpléncia.

A primeira queda do varejo desde 2003

As vendas do varejo brasileiro voltaram a cair em
abril, segundo a Pesquisa Mensal do Comércio
(PMC) divulgada pelo IBGE. Na comparagéo
anual, apenas os setores de artigos farmacéuticos e
de perfumaria e de materiais para escritorio,
informatica e comunicacdo apresentaram alta.

De maneira geral, pode-se dizer que os setores
mais afetados pelo mau momento da economia sdo
os de bens duraveis, mais dependentes de crédito
—afinal, os juros estdo mais altos e 0s bancos estdo
mais seletivos na concessdo de empréstimos; 0s
setores de ndo duraveis (farmécias e
supermercados), por sua vez, ainda mostram
algum fbélego, embora também ja estejam sendo
afetados pela queda da renda (inflacdo alta) e do
emprego. Cautelosos, 0s consumidores estdo
evitando se endividar, privilegiando a compra de
bens essenciais e, na medida do possivel, o
pagamento de dividas.

Os numeros, de maneira geral, apenas reforcam a
tendéncia de enfraguecimento da atividade
econbmica, que vem afetando diretamente o
comércio, um dos setores que mais cresceram nos
altimos anos e que mais empregam no pais, mas
que deve registrar em 2015 a primeira queda das
vendas desde 2003.

O “Panorama do varejo e crédito” é um
boletim mensal e gratuito, fruto de uma
parceria inédita entre a Boa Vista SCPC,
empresa que oferece solugdes inteligentes
para a tomada de decisGes de crédito e
gestdo de negocios, e a FecomercioSP,
principal entidade sindical paulista dos
setores de comércio e servigos.

O boletim tem como objetivo fazer uma
andlise sintética do mercado de crédito e
varejo, contribuindo para o enriquecimento
das andlises utilizando exclusivamente
indicadores desenvolvidos pelos parceiros.
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Lista de sigla dos indicadores:

ICC: indice de Confianca do Consumidor - FecomercioSP

ICEC: Indice de Confianca do Empresério do Comércio - FecomercioSP
ICF: Intencdo de Consumo das Familias - FecomercioSP

IDC: indice de Demanda por Crédito - Boa Vista SCPC

IRC: indice de Risco de Crédito - Boa Vista SCPC

MDC: Movimento do Comércio - Boa Vista SCPC

PE: Pesquisa de Estoques - FecomercioSP

PEIC: Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia - FecomercioSP
PRIE: Pesquisa de Risco e Intencdo de Endividamento - FecomercioSP
RC:Recuperacdo de crédito do consumidor - Boa Vista SCPC

R1: Registro de inadimplentes - Boa Vista SCPC

Quadro resumo dos indicadores:

Com relagdo ao

Percepcéo dos indicadores A A
altimo més

indice de Risco de Crédito - Boa Vista SCPC

Demanda e Risco o e
Indice de Demanda por Crédito - Boa Vista SCPC

de crédito ) ) - _
Pesquisa de Risco e Intengdo de Endividamento - FecomercioSP

Com relagdo aos

ultimos 12 meses*

Registro de inadimplentes - Boa Vista SCPC

Endividamento e

Recuperacdo de crédito do consumidor - Boa Vista SCPC

inadimpléncia
Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia - FecomercioSP

Movimento do Comércio - Boa Vista SCPC

indice de Confianca do Consumidor - FecomercioSP

Varejo Intencdo de Consumo das Familias - FecomercioSP

indice de Confianca do Empresario do Comércio - FecomercioSP

Pesquisa de Estoques - FecomercioSP

Legenda: Melhorou muito

Melhorou

Estavel

Piorou

Piorou muito

* Valores calculados pela variagdo acumulada em 12 meses (quando fluxo) ou pela variagao interanual (quando estoque)
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Demanda por crédito e risco de credito

A deterioracdo da economia tem trazido grandes
incertezas para 0s agentes econémicos. Inflacdo em
patamar elevado, desaceleracdo dos rendimentos reais,
aumento do desemprego, entre outros fatores
macroeconémicos, tém contribuido para a elevacdo do
risco no mercado de crédito.

De acordo com o Indicador de Risco de Crédito da
Boa Vista SCPC (IRC)*, desde marco deste ano o
consumidor tem mostrado menor probabilidade de
honrar seus compromissos, aumentando 0 risco em se
conceder crédito no mercado, com nivel
consideravelmente maior que nos meses anteriores,
conforme observamos no grafico ao lado.

Embora os dados da Pesquisa de Risco e Intencédo de
Endividamento (PRIE) da FecomercioSP mostrem
que a seguranca no mercado de crédito venha se
mantendo relativamente estavel, analisando suas
aberturas, isto €, o risco de conceder crédito para
consumidores que possuem ou ndo algum tipo de
endividamento, ja podemos observar um aumento do
risco para a carteira de clientes endividados.

O mercado tambeém tem demonstrado consumidores
mais cautelosos. Na analise da demanda, a PRIE nos
mostra que houve reducdo das intengdes financiamento
no periodo. Somente em junho houve queda de 5,0% do
indice de intencBes quando comparado a0 mesmo
periodo do ano anterior, sendo que apenas 10% dos
entrevistados dizem  pretender contrair algum
financiamento nos préximos 3 meses.

Confirmando as expectativas da PRIE, a demanda real
por crédito em 2015 vem batendo recordes negativos
sucessivos. De acordo com o Indicador de Demanda
por Crédito dos Consumidores (IDC) da Boa Vista
SCPC - que mede usualmente a procura crédito para
consumo de bens e servicos -, em maio a variacao foi de
-3,9% na andlise frente a abril, valor que agregado a
analise acumulada em 12 meses ja atinge 11,3% em
2015, conforme mostrado no grafico a direita. Em
termos setoriais, houve reducdo de 10,7% nas
instituicdes financeiras e 11,9% nas n&o-financeiras,
mantida base de comparacéo.

106.0 +

104.0 A

102.0 +

100.0 +

98.0 -

96.0

IRC mensal — Boa Vista SCPC

&‘\QS

110.0

100.0

70.0

e
B | WA VS

8
o

TNV ST L RS\ TR SR TN TR e
Q ‘@\\Q 6\7’\\“ 6@\\0 6\%\\\ 6\{&\\ &%\\\ ‘&\\\ 6\%\\\ 6\%‘\\\
PRIE - FecomercioSP
35.0

= [ndice de Seguranca de Crédito
indice Intencdo de Financiamento
30.0

25.0

15.0

NN N N NI SN NS NN

&
N

15.0%
10.0%
5.0%
0.0%
-5.0%
-10.0%
-15.0%

&

V & N AR NV &
¥ d sy dadesy

IDC - Boa Vista SCPC

mai/12

-11.3%

jul/12
set/12
nov/12
jan/13
mar/13
mai/13
jul/a3
set/13
nov/13
jan/14
mar/14
mai/l4
jul/14
set/14
nov/14
jan/15
mar/15
mai/15



PANORAMA DO VAREJO E CREDITO

BoaVista E
Junho | 2015 FECOMERCIOSP

Endividamento e Inadimpléncia

Com relacgdo a inadimpléncia observada, podemos dizer

que o cenario encontra-se alinhado com as perspectivas

avaliadas nas variaveis de risco de crédito, apresentadas Fluxo de inadimpléncia - Boa Vista SCPC
anteriormente. Ao analisar o fluxo de registros de 12'_82//2

inadimpléncia da base da Boa Vista SCPC, notou-se ~ 6.0%

~ . 4.0%
elevacdo de 2,7% dos dados (dessazonalizados) . 1.6%

2.0%
referentes a maio do Indicador de Registros de  0.0%
Inadimplentes, valores que, quando avaliados em maior %%
prazo, ja apontam alta de 1,6% (na variagdo acumulada  -6.0%

I I . N R S S T T

em 12 meses). N \,\ NOONON ,\,\ 0 \,\ N> N &,\ >
S ¥ & @ QO ¢ & F & &
&N T PN &

&5\’ N RO
Ja o fluxo de saida da base do SCPC, o indicador de ~— Registros de inadimplentes
Recuperacéo de Crédito do Consumidor, também mostra
dificuldades do consumidor em quitar suas dividas. Até
maio, apenas 1,7% dos consumidores inadimplentes
conseguiram quita-las e terem seus nomes retirados da
base de inadimplentes. Em 12 meses a queda € de 3,3%

nos pagamentos.

Recuperacdo de Crédito

De fato, os ultimos dados referentes a Pesquisa de
Endividamento e Inadimpléncia da FecomercioSP
(PEIC) tem apontado uma mudanc¢a no comportamento
dos consumidores endividados. Entre maio e abril,
houve um aumento percentual de familias endividadas Tipo de Divida Abril/l5  Maio/15
(passou a compor 55,1% da populagdo), com piora de

perfil da divida: a elevacio veio acompanhada de uma ~ -Cartaode Creédito 65.3% 69.9%
" . . - Cheque Especial 3.8% 5.8%
consideravel  piora nos tipos de q|V|das, Cheque Pré-datado L7% L4%
preponderantemente concentrada nas categorias de Crédito Consignado 3.6% 43%
crédito rotativo, conforme podemos observar na tabela Crédito Pessoal 9.7% 11.7%
ao lado. Assim, cresceu também a parcela de Carnés 17.8% 14.1%
consumidores que se encontram com contas em atraso E!”ancfame”:"iga”o ﬁng’ g?;’f’
- . Inanciamento asa .070 A0

(passou de 13%~em abril p§r~a 15,5% em maio), ,cgmo Outras Dividas L% 150
daqueles que ndo conseguirdo pagar as suas dividas NEo sabe 0.0% 0.3%

(4,4% em abril frente 5,5% no més subsequente). NES resﬁndeu 0.2% 0.2%

A PEIC ainda nos mostra uma deterioragdo mais intensa Fonte: PEIC - FecomercioSP
nas familias com rendimentos menores que 10 salarios

minimos (SM): cerca de 18,6% das contas nesta parcela

da populacdo encontram-se atrasadas vis-a-vis 8% da

parcela populacional com rendimentos maiores que 10

SM, enquanto percentual de familias que ndo terdo

condicdes de honrar os pagamentos é de 6,6% e 2,8%,

respectivamente.
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Prognostico do Varejo

A confianca dos consumidores paulistanos seguiu em
queda em maio e junho, segundo dados do Indice de
Confianca do Consumidor (ICC, gréfico a direita, ICC - FecomercioSP

. . . 185.00
acima) divulgados mensalmente pela FecomercioSP.

165.00
Em junho, o indicador registrou o menor valor desde

agosto de 2002, 90,6 pontos, ante 91,8 em maio, e se
afundou ainda mais na zona do pessimismo, portanto 90,58
(em uma escala que varia de 0 — pessimismo total —a 200 10500 U\\_
pontos - otimismo total). No comparativo anual, a 8.00
retracdo vista foi de 15,6% (107,4 pontos no mesmo

periodo de 2014). Acompanhando o ICC, a Intenc¢do de
Consumo das Familias, medida pelo ICF da
FecomercioSP (gréfico a direita, abaixo), também segue

em queda e, em junho, atingiu o valor mais baixo da série

historica iniciada em janeiro de 2010 (81,7 pontos).

145.00

125.00

jun/10
set/10
dez/10
mar/11
jun/11
set/11
dez/11
mar/12
dez/12
mar/13
jun/13
set/13
dez/13
mar/14
jun/14
set/14
dez/14
mar/15
jun/15

ICC e Média Histérica

Os resultados, diretamente ligados ao aumento do
desemprego, em conjunto com o crédito mais caro e
restrito, juros e inflacdo mais elevados, devem se
traduzir na reducdo do consumo e, consequentemente, na ICF - FecomercioSP

160.00
queda das vendas do comércio varejista. 150.00

140.00
De fato, indicador de Movimento do Comércio daBoa 13000 MA

Vista SCPC apontou queda de 1,8% em maio para a 120.00

série dessazonalizada. No acumulado do ano, o i;ggg 17
indicador acumula queda de 1,3% na comparagao com o 90.00
mesmo periodo do ano passado. Dentre os principais 80.00
setores, destaque negativo para as quedas observadas em 5338833,
moveis e eletrodomésticos (-5,3% na comparacdo ===ICF - Média Historica
mensal) e de tecidos, vestuarios e calcados (-1,3% na

mesma comparacdo). O gréafico dos valores acumulados

em 12 meses encontra-se abaixo:

jan/10
abr/10
jul/10
out/10
jan/11
abr/11
jul/a1
out/11
jan/12
abr/12
jul/12
out/12
jan/13
abr/13
out/13
jan/14
abr/14
jul/14
out/14
jan/15
abr/15

MDC - Boa Vista SCPC

2.1%
1.4% 1.5%

E u 0§ -
_ -

-0.2%

-4.6%
Moveis Tecidos Supermercados Comb. e Diversos Geral
Lubrificantes

* valores acumulados em |2 meses
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Estoques no varejo e queda da confianca do
empresario

Segundo a Pesquisa de Estoques da FecomercioSP a
proporcdo de empresarios do comércio paulistano que
considera o seu estoque elevado demais, em junho, era
de 36,3% - o segundo maior desde junho de 2011,
quando a pesquisa comegou a ser realizada (em maio de
2015 estava em 36,5%, e em 29,3% em junho de 2014).

A distancia entre estoques elevados e baixos (23,7 p.p)
bateu novo recorde e indica que o pais atravessa um ciclo
de estoques muito mais resistente do que era previsto, e
isso se deve ao baixo ritmo de consumo e representa uma
péssima noticia para a industria, pois indica uma demora
na recuperacdo das encomendas por parte do comércio
(tabela com variagdes encontra-se na parte inferior desta
pagina).

Outros dados da FecomercioSP, referentes ao Indice
de Confianca do Empresario do Comércio (ICEC,
grafico ao lado direito), apontam que o fraco
desempenho das vendas vem aumentando o pessimismo
do setor: o indice se encontra no menor nivel da série
historica iniciada em marco de 2011 (81,8 pontos em
maio de 2015).

Apesar de pessimistas, a rapida queda das vendas ainda
vem surpreendendo parte das empresas do comércio
(especialmente nas datas comemorativas), o que explica
0 aumento nos estoques (que representam um custo
elevado para o setor, especialmente diante de juros
elevados) e deve manter a onda de promogdes observada
no comércio.

Situagdo Atual dos Estoques junl5

130.0

120.0

ICEC - FecomercioSP

110.0

100.0

90.0

80.0

mar-11

var

mensal %

jun-11

set-11
dez-11

jun-12

set-12
dez-12
mar-13
jun-13

""""""""""" Média histdrica

junl4

var. inter
anual %

Inadequado Acima 36.3 365

Inadequado Abaixo 126 137

N&o Sabe/N&o Respondeu 0.7 0.9

Situacdo Atual dos Estoques 101.5 985
Fonte: PE - FecomercioSP

-0.6%
-8.3%
ND
3.1%

29.3
13.0
15
114.2

24.1%
-3.1%
ND
-11.1%

set-13
dez-13

mar-14

ICEC

jun-14

set-14
dez-14

mar-15

81.8
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Conclusodes

O cenério atual contempla uma perspectiva de
desaceleragdo continua do saldo do crédito. O racional
por trds deste diagndstico deve-se em boa parte a
moderacdo dos concedentes de crédito aliado a
consumidores mais cautelosos.

Por parte da oferta, ja observa-se queda real dos recursos
livres, utilizado preponderantemente para aquisicdo de
bens e servicos. Para 0s recursos direcionados, o
crescimento deverd ser consideravelmente menor que
em outros anos, influenciado pela maior inseguranca de
mercado, ocasionando moderagdo até mesmo em
categorias consideradas mais seguras, como crédito
imobiliario, por exemplo.

Por parte da demanda, além de verificar-se uma retracédo
real da procura por crédito dos consumidores, ainda
segue acompanhada por um aumento do endividamento,
que nos ultimos anos cresceu basicamente pela elevagéo
dos recursos destinados para habitacdo. Contudo, nos
ultimos meses temos observado uma piora do perfil de
divida do consumidor, com um aumento das linhas de
crédito rotativo.

Para os proximos meses, por conta da piora do
endividamento, com maior parcela de atrasos e mesmo
dos ndo-pagamentos, esperamos um aumento do fluxo
de inadimplentes na economia.

Para o varejo especificamente, somado ao cenario em
desaceleracdo de crédito e menor atividade econdmica
em geral, o consumo de bens duraveis tem diminuido
consideravelmente.

O empreséario, de um lado, observa o crescimento dos
estoques em suas lojas, com niveis bastantes superiores
aos obtidos no mesmo periodo em 2014.

De outro lado, em meio ao cenario de incerteza
econdmica, os consumidores reduzem as intencdes de
compra, comprometendo ainda mais, desta maneira, a ja
combalida confianca do comércio.

Equipe Boa Vista SCPC

Indicadores.economicos@boavistaservicos.com.br

Indicadores Boa Vista SCPC

http://www.boavistaservicos.com.br/economia/

Equipe FecomercioSP
fecomercio@fecomercio.com.br

Indicadores FecomercioSP
http://www.fecomercio.com.br/Estudos

Este material foi preparado pela Boa Vista Servigos S.A. em parceria com a Fecomercio-SP e ndo constitui uma oferta ou solicitagdo de oferta para aquisi¢do de valores

mobilidrios. Ele pode conter informagdes sobre eventos futuros e estas projecbes/estimativas estdo sujeitas a riscos e incertezas relacionados a fatores fora de nossa

capacidade de controlar ou estimar precisamente, tais como condigdes de mercado, ambiente competitivo, flutuagdes de moeda e da inflagdo, mudancgas em érgdos

reguladores e governamentais e outros fatores que poderdo diferir materialmente daqueles projetados. A informagdo nele contida baseia-se na melhor informagdo

disponivel, recolhida a partir de fontes oficiais ou criveis. Ndo nos responsabilizamos por eventuais omissdes ou erros. As opinides expressas sdo as nossas opinides no
momento. Reservamo-nos o direito de, a qualquer momento, comprar ou vender valores mobiliarios mencionados. Estas proje¢des e estimativas ndo devem ser

interpretadas como garantia de performance futura. A Boa Vista Servigos S.A. e a Fecomercio-SP ndo se obrigam em publicar qualquer revisdo ou atualizar essas

projegdes e estimativas frente a eventos ou circunstancias que venham a ocorrer apds a data deste documento. Este material é para uso exclusivo de seus receptores

e seu contelido ndo pode ser reproduzido, redistribuido, publicado ou copiado de qualquer forma, integral ou parcialmente, sem expressa autorizacdo da Boa Vista

Servigos S.A. e da Fecomercio-SP. 2015 Boa Vista Servigos S.A e Fecomercio-SP. Direitos reservados.
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