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Condicoes macroeconomicas mais fracas
pressionam a qualidade de crédito

O rapido crescimento do crédito ao consumidor sem garantia elevou o endividamento além da capacidade
de pagamento dos tomadores.

s desafios relacio-

nados a qualidade

dos ativos estdo se
intensificando nos bancos
da América Latina, amedida
que condi¢bes macroecono-
micas mais fracas, inflacdo
persistente e mudancas na
dindmica do crédito redu-
zem a capacidade de paga-
mento dos tomadores apos
trésanosde forte crescimen-
todo crédito, de acordo com
relatorio da Moody's.

Na Argentina, os emprés-
timos inadimplentes ao con-
sumidor (NPLs, em inglés)
estdo aumentando rapida-
mente ap0s uma expansao
do crédito depois de anos
de restri¢oes. No Brasil, fa-
milias e empresas enfrentam
taxas de juros domésticas e
internacionais elevadas por
um periodo prolongado e
bancos mais seletivos, o que
pressiona as condicoes de
refinanciamento enquanto
os consumidores continuam
lidando com altos niveis de
endividamento e juros ele-
vados. Além disso, recentes
inadimpléncias corporativas
de grande porte no Brasil
e o aumento dos créditos
problematicos nas carteiras
de varejo e de pequenas e
médias empresas (PMEs)
no Brasil e na Argentina
também contribuem para
a retracdo do crédito. Os
bancos colombianos estido
saindo de umciclo de crédito
dificil, embora umamudanca
no ciclo monetario possa
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retardar sua recuperacio.
No México, novas fintechs
e bancos digitais estao re-
modelando a concorréncia
e estimulando uma maior
expansdo do crédito ao va-
rejo, o que provavelmente
alterara os padroes histori-
cos de risco de ativos.

A qualidade dos ativos das
familias estd se deteriorando
namaioria dos principais sis-
temas bancarios da América
Latina. Orapido crescimento
do crédito ao consumidor
sem garantia elevou o en-
dividamento além da capa-
cidade de pagamento dos
tomadores. A Argentina re-
gistrou a deterioracdo mais
acentuada, com os NPLs
daspessoas fisicas atingindo
0 maior nivel em mais de
duas décadas a medida que
as taxas de juros reais se
tornaram positivas earenda
disponivel enfraqueceu. No
Brasil, o aumento do endivi-
damento dos consumidores

reflete o crescimento de
novos produtos de crédito e
o maior apetite ao risco dos
bancos digitais, enquanto
riscos inflacionarios e fiscais
continuam a pressionar a
qualidade futura dos ativos.
O México se destaca por seu
nivel relativamente baixo
de endividamento, embora
o crescimento econdmico
mais fraco e arapida expan-
saodo créditoao consumidor
criem focos de risco, a me-
dida que as baixas contabeis
(write-offs ) aumentam. Na
Colémbia, orenovado aperto
das condicoes monetarias
desafia a sustentabilidade
da recuperacdo observada
desde 2025.

A deterioracdo é mais con-
tida nas carteiras corporati-
vas, mashavulnerabilidades.
As empresas brasileiras tém
recorrido cada vez mais ao
crescimento dos mercados
domésticos de capitais para
compensar os altos custosde

financiamento, o que reduziu
as exposicoes concentradas
em um unico tomador nas
carteiras dos bancos, miti-
gando o impacto de perdas
por deterioracdo de crédito.
No entanto, empresas me-
nores, que dependem mais
do financiamento bancario
e de garantias governamen-
tais, sdo mais vulneraveis
ao aperto das condic¢des
financeiras, aumentando a
pressdo sobre os balancos
dos bancos. Um setor agri-
colajapressionadono Brasil
enfrenta custos mais eleva-
dos de fertilizantes, taxas
de juros muito altas e uma
probabilidade crescente de
um forte ciclo climatico do
El Nifio. Na Argentina, os
créditos problematicos das
PMEs aumentaram acentu-
adamente a medida que o
crescimento do crédito foi
retomado em um ambiente
de taxas de juros elevadas e
volateis e menor erosdo da
divida impulsionada pela in-
flagdo. Os NPLs corporativos
atingiram 3.3% em maio de
2026, embora taxas de juros
mais baixas possam ajudar
a estabilizar a qualidade
dos ativos. A normalizacdo
das carteiras de atacado
na Coldémbia também tem
ficado para trds, enquanto
0 México manteve indices
de NPLs corporativos muito
fortes e estaveis, com empre-
sas maiores se beneficiando
de receitas diversificadas
e acesso aos mercados de
capitais.

94% das cobrancas no Brasil terminam sem
acordo, revela estudo

Levantamento analisou milhares
de interacOes entre empresas e con-
sumidores inadimplentes e mostra
que operacoes ainda falham por falta
de contexto e inteligéncia compor-
tamental.

Estudo conduzido pela MakeOne,
com base em dados da Evollo - em-
presa especializada em speech analy-
tics do grupo -, revela que 94% das
operacdes de cobranca realizadas no
Brasil terminam sem acordo efetivo
com consumidores inadimplentes. O
levantamento, baseado em milhares
de interacgOes reais entre empresas e
clientes, identificou uma taxa média
de conversdo de apenas 5,6%, eviden-
ciando um cenario de baixa eficiéncia
operacional no setor de cobranca.

Na pratica, o estudo mostra que, a
cada 100 contatosrealizados, somente
cinco ou seis resultam em negociacdo
concluida. Além disso, 60% das inte-
racOes analisadas sequer chegam a
apresentar uma proposta concreta
ao consumidor, indicando falhas na
conducdo das jornadas de cobranca
e desperdicio de esforco operacional.

Para Simone Bervig, CMO da Make-
One, o modelo predominante no mer-
cadoaindaestd baseado emvolume de
contatos, sem inteligéncia suficiente
para compreender o comportamento
do consumidor.

“Grande parte das operacdes ainda
trata cobranca como uma atividade
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puramente operacional, baseada em
insisténcia e escala. Mas inadimplén-
cia envolve tomada de decisao, con-
texto financeiro e comportamento
humano. Quando a estratégiaignora
isso, o resultado tende a ser baixa
conversao, alto custo e desgaste na
relacdo com o consumidor”, afirma
a executiva.

Consumidores na defensiva

O levantamento também mostra
que 65% dos consumidores iniciam
o contato em postura defensiva,
enquanto apenas 18% demonstram
abertura imediata para negociacao.
Para o cofundador da Evollo, o dado
reforca a necessidade de abordagens
mais contextualizadas e menos pa-
dronizadas, especialmente em um
cendario de maior pressao econdmica
e aumento do endividamento das
familias brasileiras.

Outro pontoidentificado pelaanalise
é a baixa utilizacdo de dados compor-
tamentais nas operacoes. Segundo o
levantamento, metade das interacoes
acontece sem qualquer uso relevan-
te de contexto sobre o consumidor,
como histérico de relacionamento,
perfil financeiro ou capacidade de
pagamento.

“Hoje, cobranca eficiente depende
de contexto, personalizacio e capa-
cidade analitica. Nao basta apenas
entrar em contato, mas entender
qual canal utilizar, qual abordagem
faz sentido para aquele perfil e qual

o melhor momento para negociar”,
explica Eduardo Ribeiro, cofun-
dador e Business Development da
Evollo.

Segundo o estudo, empresas que ja
utilizam modelos baseados em dados,
inteligéncia artificial e analise compor-
tamental conseguem aumentar em até
70% as taxas de conversao, além de
reduzir contatosimprodutivos e elevar
a eficiéncia operacional das equipes.

Para o especialista, o mercado bra-
sileiro de cobranca passa por uma
mudanca estrutural impulsionada
pelo avanco da TA aplicada a comu-
nicag¢do e andlise de comportamento.
“As operacgOes mais eficientes serdo
aquelas capazes de substituir volume
por inteligéncia. O mercado comeca
a perceber que insisténcia sem con-
textonaomelhora o resultado, apenas
aumenta custo operacional”, conclui
Ribeiro.

Base da pesquisa

O estudo foi desenvolvido pela
MakeOne a partir da base de dados
da Evollo, que retne diariamente
interacdes de mais de 80 contact cen-
ters em operacdo no Brasil. A andlise
utilizou tecnologias de LLM (Large
Language Model), andlise de senti-
mento, classificagdo comportamental
e modelagem preditiva para mapear
padrdes nas jornadas de cobranca.
Entre os clientes da empresa estio
marcas como Bradesco, Vivo e Porto
Seguro.
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or muito tempo, o Pix

foi celebrado como uma

inovacao bem-sucedida.
E foi. Reduziu friccoes, ace-
lerou transacdes, ampliou o
acesso ao sistema financeiro
e se tornou parte da rotina
econdmica do pais. Mas essa ja
nao é mais a principal histéria
sobre ele.

O Pix deixou de ser apenas
uma solucao eficiente de pa-
gamentos e passou a ocupar
o centro de discussoes maio-
res, que envolvem regulacio,
competicdo, politica publica,
interesse comercial e sobera-
nia econdmica. Isso acontece
porque o sucesso de uma in-
fraestrutura muda a natureza
do debate. Enquanto ela é
apenas uma boa ferramenta,
geraadmiracio. Quando ganha
escala, pressiona margens
e redistribui poder, passa a
produzir atrito.

O Banco Central continua
tratando o sistema como
prioridade evolutiva, com
agenda que inclui Pix por
aproximacgao, Pix Parcelado,
aprimoramentos do MED e
Pix em garantia. Isso mostra
que o Pix estd longe de ser um
projeto encerrado.

Quando o sucesso
comeca a incomodar

O Pix passou a condensar
tensdes que antes apareciam
separadas. Esta no centro do
debate regulatério porque o
regulador amplia seu alcance
esuasfuncionalidades. Estano
centro do debate econémico
porque ja influencia consu-
mo, e-commerce e estrutura
de custos. Esta no centro do
debate comercial porque afe-
ta interesses historicamente
instalados na cadeia de paga-
mentos. E estd no centro do
debate politico porque passou
a ser tratado como simbolo
de capacidade tecnolégica e
institucional do pafs.

E af que o Pix deixa de ser
apenas um caso de eficiéncia e
passa a ser uma disputa sobre
quem controla a infraestrutu-
ra, quem define as regras e
quem captura valor em cima
da circulacao do dinheiro.

Isso ajuda a explicar por que
o Brasil seguiu uma rota dife-
rente da observada em outros
mercados. Emvez de uma wal-
let privada ocupar o centro da
vida financeira do consumidor,
foio Banco Central quem criou
uma camada universal de pa-
gamentos, acessivel a qualquer
banco oufintech. Aoresolvera
infraestrutura da transagao, o
Pix reduziu o espaco para que
carteiras digitais assumissem
aqui o protagonismo visto
em mercados como China e
Argentina.

E também nesse ponto que
a discussao sobre Apple, NFC
e Pix por aproximagao ganha
relevancia. Se a camada da
transacdo estd cada vez mais
resolvida, a préxima disputa
se desloca para a interface, a
experiéncia e 0s acessos es-
tratégicos do ecossistema. O
impasse em torno da abertura
do NFC no iPhone mostra que
o debate ja ndo é apenas sobre
conveniéncia. E também sobre
quem controla as portas de
entrada do sistema.

Nao surpreende, portanto,
que o Pix tenha entrado tam-
bém na tensao com os Estados
Unidos. O fato de aparecer em
questionamentos ligados ao
USTR mostra que ele ja nio é

visto apenas como um arranjo
domésticobem-sucedido. Pas-
sou a ser lido, também, como
infraestrutura capaz de des-
locar interesses econdémicos
concretos.

O erro de tratar tudo
como “Pix versus cartao”
Também por isso, o debate
nao deveriaserreduzido a cari-
caturade “Pixversus cartoes”.
O avanco do Pix pressiona,
sim, a dinamica competitiva
dos meios de pagamento. A
11%edicao do Global Payments
Report mostra que o Pixjares-
ponde por 38% das transacoes
do e-commerce brasileiro e por
34% do volume movimentado
nos pontos de venda fisicos.

Os numeros da Abecs aju-
dam a mostrar que a historia
nao € de substituicao simples.
No primeiro trimestre de 2026,
cartdes de crédito, débito e
pré-pagos movimentaram R$
1,1 trilhdo, alta de 8,3%. O
crédito foi o principal motor
desse crescimento, com R$
810,2 bilhoes em transacoes e
avanco de 12,8%. Além disso,
43,2% do valor movimentado
no crédito veio de compras
parceladas.

Issomostraque o Pix cresce,
mas nao ocupa sozinho todas
as func¢des economicas do
sistema. O parcelamento sem
juros continua sendo uma
alavanca central do consumo
e um atributo que o Pix ndo
substitui diretamente. O que
estdem cursonao é uma guerra
bindria, mas uma reacomoda-
¢ao estrutural.

O que esta realmente em
disputa

No fundo, a discussao sobre
o Pix ja ndo € apenas sobre
meios de pagamento. E sobre
arquitetura de mercado. E
sobre o papel do regulador
quando ele também opera uma
infraestrutura ptblica. E sobre
como preservar neutralidade e
confian¢a quando essainfraes-
trutura ganha escala demais.
E sobre como o setor privado
convive com um arranjo que
reduz fric¢cbes e comprime
margens.

Osucessodo Pixnao colocou
em xeque apenas antigos mo-
delos de pagamento. Colocou
em xeque o conforto de um
sistema que, durante muito
tempo, operou com menos
pressio competitiva sobre
certas camadas da cadeia.

Se o Pix resolveu com enor-
me eficiénciaacamadadatran-
sacdo, aproximabatalhatende
ase concentrar emoutrolugar:
quem controla a experiéncia, a
interface e a porta de entrada
de um sistema financeiro cada
vez mais conectado.

O Pix ainda é uma grande
histéria de inovagao. Mas ja
nao € so isso. Hoje, ele € uma
das arenas mais importantes
paraentender comoregulacao,
tecnologia, competicdo e inte-
resse econdmico passaramase
encontrarno centro do sistema
financeiro brasileiro.

No Pinbank, o especialista
em estratégia de dados pela
Universidade da Califérnia
assumiu como CEO, em 2022,
com foco em inovagao e aber-
tura de novos mercados, inse-
rindo a institui¢ao financeira
no circuito do DREX, pix e
adquirentes diretos, cartoes
de crédito e contas digitais.

(*) CEO do Pinbank.



