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B O L E T I M  C O N J U N T U R A L
Boletim conjuntural do comércio varejista de Pernambuco: Julho de 2016

Após dois anos de resultados insatisfató-
rios em termos econômicos – 2014, com um 
crescimento do PIB de apenas 0,1%; e 2015, 
um declínio de 3,8% – a economia nacio-
nal mantém-se em processo de recessão no 
corrente ano. De fato, valores do Índice de 
Atividade Econômica (IBC-BR) – elaborado e 
divulgado pelo Banco Central –, referentes a 
cada um dos cinco primeiros meses de 2015, 
registram variações negativas, tendo-se por 
base o correspondente mês de 2015. É o que 
retratam os percentuais plotados no Gráfico 

1: -7,8% em janeiro; -4,7% em fevereiro; -6,5% 
em março; -5,0% em abril; e -4,9% em maio. 
Portanto, para todos os meses as variações 
além de negativas são expressivas. São dados 
que não deixam dúvidas de que o Brasil per-
manece atravessando uma situação econômica 
extremamente preocupante. Nesse contexto, 
uma consequência natural é o comportamen-
to bastante cauteloso dos agentes econômicos 
– destacando-se empresários e consumidores 
– no país como um todo. 

Nesse panorama de fragilidade econômica, 
também se convive no país com um persistente 
quadro de preços altos e em elevação. Ou seja, 
um ambiente em que se combinam recessão 
e um ainda desconfortável patamar de infla-
ção. Nesse sentido, mencione-se que, mesmo 
tendo perdido força nos últimos meses, a in-
flação mantém-se em nível elevado. O Índice 
Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 
(IPCA) de junho de 2016 (acumulado em doze 

meses) atingiu 8,84%, segundo o IBGE. Ademais, 
o IPCA 15 de julho foi ainda um pouco mais 
alto (8,93%). Acrescente-se que, de acordo com 
o último Boletim Focus (BC), a expectativa é de 
que o ano de 2016 se encerre com uma eleva-
ção de preços de 7,26%, sendo, portanto, ainda 
um nível superior ao teto de sistema brasilei-
ro de metas de inflação (6,5%), bem acima do 
centro da meta – inflação de 4,5%.

1.    CONJUNTURA NACIONAL

Gráfico 1 - Brasil: variação mensal do Índice de Atividade Econômica (IBC-Br), em % - janeiro/2015 a 
maio/2016 (base: mesmo mês de 2015)

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.
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Gráfico 2 - Brasil: variação trimestral da massa de rendimentos real do trabalho, em % - janeiro a maio 
de 2016 (base: mesmo trimestre móvel do ano anterior)

Fonte: PNAD Contínua/IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Nota: Utiliza a média móvel trimestral da massa de rendimentos recebida em todos os trabalhos pelas pessoas de 14 anos 

ou mais ocupadas e com rendimento de trabalho. A média calculada considera o mês de referência, em cada divulgação, 

como limite superior. Os valores da série são corrigidos mensalmente utilizando-se o deflator do mês intermediário.

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Nesse panorama econômico adverso, o mer-
cado de trabalho brasileiro se fragiliza – reduz-
se a oferta de postos de trabalho e cresce o de-
semprego por conta de demissões (e de novas 
pessoas em busca de ocupação) – e, em decor-
rência, a renda das famílias também se retrai.  
A taxa de desemprego das pessoas de 14 anos 
ou mais (IBGE/Pnad Contínua), por exemplo, al-
cançou 11,2% no trimestre fevereiro-março-abril 

de 2016, o que se traduz em aproximadamente 
11,4 milhões de desempregados. Com o mercado 
de trabalho contraído, a massa de salários cai 
em termos reais (Gráfico 2); variação de -3,3% 
no trimestre encerrado em maio deste ano, 
comparada com o valor observado no mesmo 
período do ano passado. 

A redução da renda do trabalho, por sua vez, 
contribui para comprimir a renda das famílias 
– mantendo-se, assim, barreiras à expansão do 
consumo. Tal contingência, associada à contra-
ção do crédito e a incertezas políticas, constitui 

fatores que contribuem para a queda da deman-
da global da economia brasileira, o que perma-
nece restringindo os circuitos de vendas tanto 
em atividades do comércio quanto dos serviços.
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Gráfico 3 - Brasil: variação acumulada em 12 meses do volume de vendas do Varejo, em % - maio/2015 
a maio/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal de Comércio. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Aprofundamento da retração no comér-
cio. . O Varejo Ampliado Revela Redução Mais 
Acentuada.

No Brasil o comércio varejista ampliado – 
agregado que resulta do acréscimo de ‘veícu-
los, motocicletas, partes e peças’ e ‘materiais 
de construção’ ao conjunto de segmentos que 
compõem o varejo propriamente dito – apre-
sentou um declínio de 9,7% no acumulado do 
ano (até maio); resultado igual ao observado no 
mês de abril e praticamente o mesmo de mar-
ço            (-9,6%) – conforme Gráfico 3. Portanto, 
nota-se uma certa estabilidade no ritmo de de-
créscimo ao longo do ano, no que diz respeito 

ao volume de vendas do varejo ampliado. Tal 
aparente estabilidade, todavia, ocorre em um 
patamar negativo bastante expressivo.

Por outro lado, a trajetória no que se refe-
re ao varejo restrito (Gráfico 3) – também de 
queda no volume de vendas – aprofunda-se 
ao longo dos meses de 2016: -5,3% em janei-
ro; -5,3% em fevereiro, -5,8% em março, -6,1% 
em abril; e, finalmente, -6,5% em maio. Ainda 
assim, é um declínio menos intenso do que o 
observado no varejo ampliado. 

Quando se considera o exercício compara-
tivo mês a mês – relativamente ao mesmo mês 
do ano anterior – os resultados também são 
significativamente negativos (Gráfico 4). Nesse 
tipo de comparação, com exceção de janeiro, o 

mês de maio apresenta declínio mais intenso 
no volume das vendas, tanto no varejo amplia-
do (-10,2%) quanto no varejo restrito (-9,0%).
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Volume de serviços também em trajetó-
ria descendente

O segmento de serviços também sofre in-
fluência da retração econômica vivenciada 
pelo país. Nesse sentido, mencione-se que o 
volume de serviços vem declinando progres-
sivamente desde junho de 2015, quando então 

acumulava (em 12 meses) -0,2%. Tal indicador, 
como ilustrado no Gráfico 5, se mantém-se em 
declínio progressivo até maio de 2016, quan-
do se situa em -4,8%. Trata-se de onze meses 
seguidos de redução contínua, exceto quan-
do de breve manutenção – em -3,7% – em fe-
vereiro do corrente ano de 2016, repetindo o 
valor verificado no mês anterior.

Gráfico 4 - Brasil: variação mensal do volume de vendas do Varejo, em % - janeiro/2016 a maio/2016 
(base: mesmo mês no ano anterior)

Gráfico 5 – Brasil: variação acumulada em 12 meses do volume de Serviços, em % junho/2015 a 
maio/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.
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Gráfico 6 - Brasil: variação acumulada em 12 meses do volume de Atividades Turísticas, em % - ju-
nho/2015 a maio/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Volta a se acentuar o declínio nas ativi-
dades de turismo 

As atividades do segmento de serviços de-
dicados ao turismo, depois de registrarem – no 
final de 2015/início de 2016 – indícios de uma 
possível recuperação (em parte, por influên-
cia de uma taxa de câmbio favorável), voltam 
a apresentar uma sequência de resultados 
crescentemente negativos, a partir do segundo 
mês de 2016. É o que se observa no Gráfico 6: 
-1,2% em fevereiro; -1,4% em março; -1,6% em 
abril; e -2,1% em maio. Note-se que isso ocorre 

em um período em que a taxa de câmbio ain-
da estaria operando como fator favorável ao 
influxo de turistas estrangeiros, assim como 
à sustentação do turismo doméstico (via subs-
tituição, por residentes, de destinos externos 
por destinos no próprio país). É possível, toda-
via, que a permanência de um quadro de crise 
econômica – que, além contribuir para minar 
o ambiente de negócios, continua sendo fator 
adverso à possibilidade de recuperação da ren-
da familiar, em declínio – tenha neutralizado 
a influência positiva do câmbio.   

Volta a se acentuar o declínio nas ativi-
dades de turismo 

O desempenho do comércio varejista, tanto 
o ampliado quanto o restrito, no país e nos três 
principais estados nordestinos (Pernambuco, 
Bahia e Ceará) – tomando-se maio de 2016 
comparativamente ao mesmo mês do ano 
anterior – pode ser visualizado no Gráfico 
7. Percebe-se que a variação do volume de 

vendas em maio deste ano, tendo-se por base 
o mês de maio de 2015, é negativa em todos 
os territórios analisados. No que diz respeito 
ao varejo ampliado: -15,7% em Pernambuco; 
-15,3% na Bahia; -14,7% no Ceará; e -10,2% no 
Brasil. Novamente, como observado em rela-
tórios anteriores, em Pernambuco a redução 
é mais profunda, tanto em relação à Bahia e 
ao Ceará quanto em relação ao país como um 
todo. Uma segunda constatação também se 

2.   DESEMPENHO DO COMÉRCIO VAREJISTA E DOS SERVIÇOS EM MAIO DE 2016: PERNAMBUCO NO 
CONTEXTO NACIONAL/REGIONAL
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Gráfico 7 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal do volume de vendas do Varejo, em % - 
maio/2016 (base: maio de 2015)

Fonte: Pesquisa Mensal de Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

(*) O Varejo Ampliado inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do varejo

Esse quadro de profunda redução do volu-
me de vendas do comércio varejista ampliado 
repete-se no comércio varejista restrito (sem 
a incorporação dos segmentos de veículos e 
de construção). Como também ilustrado no 
Gráfico 7, anota-se: Pernambuco (-13,9%); Bahia 
(-16,6%); Ceará (-10,8%); e no Brasil, declínio de 
-9,0%. Portanto, a situação não é muito dife-
rente; ademais, repete-se o que foi registrado 
para o varejo ampliado: os mencionados três 
estados do Nordeste também apresentam va-
riações negativas mais intensas do que a as-
sinalada para o país como um todo. No geral, 
pode-se afirmar que a fragilidade econômica e 
a incerteza política, juntamente com desem-
prego elevado, queda do poder de compra dos 
consumidores, redução da massa salarial, forte 
endividamento das famílias e níveis elevados 
de inadimplência constituem um conjunto de 
fatores que justificam o declínio observado no 

comércio de Pernambuco, em outros estados do 
Nordeste, e no Brasil como um todo.

Saliente-se que esses mesmos fatores tam-
bém exercem influência negativa sobre o de-
sempenho do setor de prestação de serviços. 
Com efeito, como se verifica no Gráfico 8, o 
volume de serviços em Pernambuco cai -11,9% 
no mês de maio de 2016, em relação ao mês de 
maio de 2015; e -9,9% no resultado acumulado 
do ano (janeiro a maio de 2016, em confronto 
com igual período de 2015). Na Bahia, as quedas 
são, respectivamente: -12,7% e -9,3%. No Ceará: 
+1,5% e -0,1%. E, no Brasil: -6,1% e -5,1%. Como 
se vê, em geral todas as comparações realiza-
das revelam declínio do volume de prestação de 
serviços, exceto quando da comparação mensal 
no caso do Ceará.

repete: nos três estados nordestinos em ques-
tão a retração no varejo ampliado é superior 
à observada em termos nacionais. Portanto, 
aparentemente os efeitos negativos das crises 

econômica e política – sobre o varejo ampliado 
– continuam mais fortes na região Nordeste, 
em comparação com o que ocorre no território 
nacional como um todo.
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Gráfico 8 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal (maio de 2016) e variação acumulada 
no ano (janeiro a maio de 2016) do volume de Serviços, em % (base: mesmo período do ano anterior)

Gráfico 9 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal (maio de 2016) e variação acumulada 
no ano (janeiro a maio de 2016) do volume de Atividades Turísticas, em % (base: mesmo período do 
ano anterior)

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Ressalte-se que, no âmbito do segmento de 
serviços, destaque é dado às atividades turís-
ticas. Nesse aspecto, o desempenho observado 
em Pernambuco é menos desfavorável do que 
o verificado nas demais áreas estudadas. Com 
efeito, pode-se dizer – com base no Gráfico 9 – 
que, tanto em termos do resultado de maio des-
te ano quanto no que respeita ao acumulado do 

ano (janeiro a maio de 2016), o desempenho de 
Pernambuco é menos ruim:  decréscimo mensal 
de -2,0% e variação positiva de 1,4% no resul-
tado acumulado do ano. Nos demais territórios 
considerados as variações são todas negativas, 
com destaque para a forte variação mensal ne-
gativa observada na Bahia (-18,6%). 
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3.   SEGMENTOS DO COMÉRCIO E DE SERVIÇOS EM PERNAMBUCO

Na seção que agora se inicia – na qual se de-
talha a composição do comércio e dos serviços 
por grupos de atividade – é útil que novamen-
te se reponha a dualidade do varejo, primeiro 
se detalhando a composição do comércio vare-
jista na acepção tradicional e mais conhecida: 
combustíveis e lubrificantes; hipermercados 
e supermercados; tecidos, vestuários e calça-
dos; móveis; eletrodomésticos; artigos farma-
cêuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria 
e cosméticos; livros, jornais, revistas e papela-
rias; equipamentos e materiais para escritório, 

informática e comunicação; outros artigos de 
uso pessoal e doméstico. Quando a tal conjun-
to se acrescentam as atividades concernentes 
a veículos, motocicletas, partes e peças, além de 
material de construção, compõe-se o agregado 
comércio varejista ampliado. Assim, no Gráfico 
10 são plotadas informações sobre acumulado 
do volume de vendas, no ano de 2016 (até o mês 
de maio), referentes a cada um dos grupos de 
atividades dos segmentos do varejo e do vare-
jo ampliado, comparativamente ao mesmo pe-
ríodo de 2016.

Gráfico 10 -  Pernambuco: variação acumulada no ano do volume de vendas por Segmento do Varejo, 
em % - janeiro-maio/2016 (base: janeiro-maio /2015)

Fonte: Pesquisa Mensal de Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

(1) Inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do varejo; (2) Inclui produtos alimentícios, bebidas 

e fumo; (3) Trata-se de artigos farmacêuticos, médicos, ortopédicos, de perfumarias e cosméticos; (4) Corresponde a livros, 

jornais, revistas e papelaria.
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Novamente se replica aqui o fato de que, en-
tre as atividades do comércio varejista apenas 
‘farmácias e perfumarias’ registra no acumu-
lado do ano de 2016 (até maio) – relativamente 
ao mesmo período de 2015 – variação positiva 
(3,4%). Ademais, é mais acentuada a retração no 
segmento de eletrodomésticos (-32,6%). Também 
como registrado em boletins anteriores, sabe-
se ser usualmente sustentada a demanda por 
medicamentos e componentes concernentes a 
beleza e bem-estar, devido à notória essencia-
lidade de tais itens – em associação com a re-
cente diversificação da rede farmacêutica no 
estado, especialmente na região metropolitana. 
Tal processo se dá com a entrada ou expansão 
de grandes grupos nesse mercado, com decor-
rente ampliação da oferta e maior variedade 
de itens, o que acirra a concorrência. Também 
deve ser lembrado que, particularmente no que 
concerne a medicamentos, a demanda de vá-
rios bens tem baixa elasticidade-preço, o que 
se traduz em demanda sustentada mesmo em 
conjuntura de preços altos. Ademais, vários dos 
mercados do segmento de farmácias e perfu-
marias, a exemplo de produtos de beleza, têm 
estrutura oligopolizada ou de concorrência 

monopolista o que confere a esses mercados 
imperfeitos marcada distinção daqueles que se 
aproximam do modelo teórico de concorrência. 
Vislumbra-se, assim, um conjunto de fatores de 
sustentação das vendas no segmento, que res-
ponde por importante elemento explicativo da 
diferenciação observada. 

Já no caso de ‘eletrodomésticos’ e outros seg-
mentos do varejo – em que preponderam bens 
que têm elevada elasticidade-renda da deman-
da, as vendas têm sido restringidas por retração 
da renda familiar, mesmo entre famílias com 
maior poder aquisitivo.

Por outro lado, entre as atividades do seg-
mento de prestação de serviços – ver Gráfico 11 
– a retração acumulada no ano é generalizada. 
De fato, os indicadores são evidentes: Serviços 
prestados às famílias (-0,4%); Transportes e 
Correio (-3,1%); Informação e Comunicação 
(-8,3%); Serviços Profissionais e Administrativos 
(-21,6%).

Gráfico 11 - Pernambuco: variação acumulada no ano do volume de Serviços, segundo as Atividade, em 
% - janeiro-maio/2016 (base: mesmo período do ano anterior)

Fonte: Pesquisa Mensal de Serviços-IBGE. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.
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As seções anteriores compõem uma análise 
que evidencia o prolongado momento de crise 
(econômica e política) por que passa o Brasil. 
A presente e extensa conjuntura de crise, 
com forte tempero político, vem se destacan-
do pelo ineditismo de superar, em termos de 
impacto recessivo, até mesmo o período – em 
1929/30 – da entrada definitiva da economia 
brasileira na rota da industrialização, na es-
teira da superação da crise cafeeira deflagra-
da pela quebra da Bolsa de Valores de Nova 
York. Tal caráter inédito se materializa tanto 
em termos de natureza (obviamente o contexto 
econômico-político é muito diferente) quanto 
de dimensão dos problemas agora enfrentados 
(expressiva queda do PIB por dois anos segui-
dos, com inflação consideravelmente elevada). 
Em tal contingência, observa-se um aprofun-
damento da dimensão econômica e social da 
crise: permanência de quadro adverso que ali-
menta expectativas pessimistas com respeito a 
possibilidades de recuperação de crescimento 
econômico. Ora, já se vislumbram sinais que 
apontam para alguma reversão – no que se 
incluem projeções de diminuição da severi-
dade da recessão, melhorias das expectativas 
de empresários e consumidores para os próxi-
mos meses e  redução do patamar de inflação 
neste ano – mas o terreno ainda contém algo 
de movediço, a depender – inclusive – de im-
pactos, na dimensão política-institucional, de 
eventuais desdobramentos da Operação Lava-
Jato e de outros processos investigativos que 
podem impactar elevadas esferas do poder 
governamental e do poder político. 

Pernambuco tem, neste momento adverso, 
destacada presença. Trata-se de uma economia 
que vinha se beneficiando de um expressivo 
influxo de investimentos e decorrente expan-
são econômica em período recente, pelo que 
chegou a superar o crescimento da economia 
nacional. Entretanto o quadro agora é outro. 
De fato, no primeiro trimestre de 2016, o PIB 
pernambucano caiu 9,6%, em relação a igual 

período de 2015. No Brasil esse mesmo indica-
dor registra um declínio de 5,4%. Como se vê, 
a situação da economia pernambucana mudou 
e o momento atual é de extensão e aprofun-
damento da crise, com expressivos impactos 
negativos, agora mais severos na esfera do 
mercado de trabalho, atingindo duramente 
o agregado renda familiar – pivô da crise que 
afeta atividades do varejo e da prestação de 
serviços. Não constitui surpresa, portanto, que 
em maio de 2016 e no resultado acumulado do 
ano venha a se observar um desempenho ne-
gativo mais acentuado (no contexto regional/
nacional) tanto do comércio varejista quanto 
do segmento de prestação de serviços.

Os vetores básicos da presente crise podem 
ser assim sumariados: retração da produção e 
do emprego, inflação em nível ainda elevado, 
decréscimo da renda real das famílias e cres-
cimento da taxa de desocupação da força de 
trabalho; permanência do endividamento das 
famílias e elevado nível de inadimplência for-
mam elos adicionais de uma conjuntura ad-
versa de manutenção e aprofundamento da 
crise (particularmente em termos de efeitos 
sociais decorrentes da deterioração do mer-
cado de trabalho).

O panorama político-econômico ainda é de 
compasso de espera enquanto perdura a inte-
rinidade do atual presidente, e conta-se com 
possibilidade de eventuais fatos novos advin-
dos dos processos investigativos em curso, con-
cernentes à Operação Lava-Jato e a apêndices 
desse vetor investigativo. Assim, embora já se 
vislumbre o advento do ponto de inflexão da 
curva recessiva, com eventual reversão para 
uma trajetória de retomada do crescimento 
econômico no país – já se divulgam projeções 
de crescimento da economia nacional na faixa 
de 0,5% a 1,0% em 2017 – sabe-se que expec-
tativas podem mudar rapidamente, ao sabor 
de eventual fator adverso, de origem domés-
tica ou advindo do front externo.

4.   SÍNTESE E PERSPECTIVAS
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Permanece a percepção, entre observadores 
qualificados da cena econômica brasileira, de 
que superar a presente crise econômica é algo 
vinculado a articulações no campo da política 
– a esse respeito créditos vêm sendo dados, na 
mídia, ao governo interino –, para que sejam 
geradas soluções que propiciem recuperação 
do nível de investimento da economia brasi-
leira. Incertezas com respeito a reformas (que 
pressupõem mudanças constitucionais) devem 
persistir por algum tempo, embora processos 
reformistas possam vir a ganhar certo ritmo 
uma vez superada a contingência do impeach-
ment, assim transformando-se interinidade em 

permanência, por mais dois anos, do presente 
governo – então liberto do transitório imediato. 

Tudo considerado – tendo-se em conta o 
grau de urgência de soluções e circunstâncias 
políticas do presente momento – redução sig-
nificativa de componentes de incerteza é pré-
condição essencial para superação satisfatória 
do presente momento de crise, em consonância 
com o objetivo de se levar a economia brasileira 
à rota de retomada do crescimento.
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