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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: Dezembro de 2016

À quase estagnação de 2014 seguiu-se uma 
continuada e profunda retração da economia 
brasileira, que ainda está presente. A crise atu-
al já revelou indícios pontuais de aprofunda-
mento na primeira metade do ano corrente. 
Todavia, com a mudança política e os princi-
pais acenos da nova equipe econômica, vislum-
bravam-se sinais de recuperação. No entanto, 
mesmo sem a afirmação de aprofundamento 
da crise, observa-se um persistente quadro 
recessivo de dimensão não trivial. Registra-
se que o PIB do País, depois de crescer apenas 
0,5% em 2014, decresceu 3,8% em 2015 e, ao 
longo de 2016, fica evidente a manutenção de 
um quadro recessivo. Considerando-se os dez 
primeiros meses de 2016, o Índice de Atividade 
Econômica (IBC-BR) – elaborado e divulga-
do pelo Banco Central – revela (mensalmen-
te, comparativamente a cada corresponden-
te mês de 2015) variações sempre negativas. 

Os números são contundentes nesse sentido: 
-7,9% em janeiro; -4,7% em fevereiro; -6,6% em 
março; -4,9% em abril; -4,8% em maio; -2,9% 
em junho; -5,2% em julho; -2,6% em agosto; 
-3,7% em setembro; e – 5,3% em outubro (ver 
Gráfico 1). Como se observa, é impossível vis-
lumbrar clara trajetória de redução do rit-
mo de declínio: mesmo que todos os valores 
do indicador, subsequentes a janeiro, sejam 
menos severos como contraposição à grande 
redução observada naquele mês, trata-se de 
variações negativas muito expressivas, com o 
agravante de outubro sinalizar novo ponto de 
aprofundamento da retração econômica.  Em 
termos de efeito acumulado, sobre um nível 
de atividade já bastante reduzido, tal resulta-
do desafia cenários otimistas e reafirma a ur-
gente necessidade de se viabilizar um ponto 
de inflexão e reversão dessa trajetória de re-
tração econômica.

1.    CONJUNTURA NACIONAL

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

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.
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No que diz respeito à inflação, confirma-se 
um panorama de desaceleração do crescimento 
dos preços relativamente ao verificado em 2015. 
De fato, em contraposição aos quase 11,0% da-
quele ano, a inflação (IPCA) de 12 meses cravou 
marca inferior a 7,0% (6,99%), em novembro 
deste ano. Posto em perspectiva, esse indica-
dor revela a seguinte evolução: 8,74% em julho; 
8,97% em agosto; 8,48% em setembro; 7,87% 
em outubro; e 6,99% em novembro.  Ademais, 
a inflação acumulada nos 11 primeiros meses 
de 2016 alcança 5,97%. Portanto, deverá se con-
firmar, este ano, uma inflação que representa 
notável descolamento da preocupante trajetó-
ria que assumia em 2015.

Em termos do quotidiano do cidadão (par-
ticularmente aquele em classe de renda mais 
baixa), ainda se enfrentam desconfortáveis 
níveis de preços de produtos básicos, em con-
texto de alto desemprego e, portanto, de redu-
ção da renda familiar, afetando sobremaneira 
os mais pobres. No entanto, como indicador 
macroeconômico, tal expressiva redução infla-
cionária contribui para melhorar expectativas 
(de agentes econômicos e consumidores), assim 
como permite que se mantenha uma política de 
redução da taxa básica de juros da economia, 

como vem sendo observado. Isso reduziria o 
custo fiscal para o Governo Federal e diminui-
ria os custos de financiamento para empresas 
e consumidores. 

O mercado de trabalho, em tal quadro eco-
nômico, permanece muito adverso. A taxa de 
desocupação das pessoas de 14 anos ou mais 
(IBGE/Pnad Contínua) segue em patamar ele-
vado (Gráfico 2), mantendo-se em 11,8% da for-
ça de trabalho, nos últimos três trimestres mó-
veis. Concretamente, esse indicador se traduz 
em um contingente de cerca de 12 milhões de 
pessoas sem ocupação, embora estejam em ativa 
busca por uma posição no mercado de trabalho.

 De tal quadro ocupacional decorre a con-
tração da massa real de salários (Gráfico 3), ex-
pressa para os mesmos trimestres móveis para 
os quais se verificam as taxas de desocupação 
apresentadas no Gráfico 2. Esse agregado eco-
nômico sofre redução real de valor no trimestre 
encerrado em outubro deste ano (-3,2%), com-
parativamente ao valor observado no corres-
pondente período do ano passado. 

Gráfico 2 - Brasil: taxa de desocupação das pessoas de 14 anos ou mais (média móvel trimestral), em 
%, Janeiro/2016 a Outubro/2016

Fonte: PNAD-Contínua/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: * Considera a média móvel trimestral do universo das pessoas de 14 anos ou mais desocupadas e na força de trabalho, 

sendo o mês de referência tomado como limite superior do trimestre.
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Gráfico 3 - Brasil: variação real da massa de rendimentos do trabalho (média móvel trimestral), em %
Janeiro/2016 a Outubro/2016 (base: mesmo trimestre móvel no ano anterior)

Fonte: PNAD-Contínua/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: * Considera a média móvel trimestral da massa de rendimentos de trabalho, habitualmente recebida pelas pessoas de 

14 anos ou mais ocupadas, em todos os trabalhos, e com rendimento de trabalho, sendo o mês de referência tomado como 

limite superior do trimestre.

Volume de vendas do comércio mantém-
se em queda acentuada. No varejo ampliado 
o decréscimo é ainda mais intenso.

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 declínio de 9,8% no acumulado de 12 
meses (até outubro). Mantém-se, assim, em 
queda próxima de dois dígitos desde junho do 
2016 (ver Gráfico 4). Trata-se de resultado que 
revela certa estabilidade do ritmo de decrésci-
mo nos últimos meses, embora em expressivo 
patamar negativo.

Nos termos em que interessa diretamente à 
análise conduzida em boletins da Fecomércio, 
tal redução da renda real do trabalho se con-
figura em contração da renda das famílias, o 
que mantém limites à expansão do consumo. 

Reside nessa contingência um fator básico para 
permanência de restrições à retomada de satis-
fatório volume de vendas, tanto em atividades 
do comércio quanto dos serviços.
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Gráfico 4 – Brasil: variação do volume de vendas do Comércio Varejista acumulado em 12 meses, em % 
- Outubro/2015 a Outubro/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: o Varejo Ampliado inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do Varejo.

O Gráfico 4 também mostra a trajetória de 
contração do volume de vendas no varejo res-
trito. Trata-se de declínio mantido em nível 
igual ou superior a 6,5% nos últimos seis me-
ses (maio a outubro de 2016). Contudo, é uma 
retração sempre inferior à registrada no vare-
jo ampliado.

Utilizando-se agora um exercício compa-
rativo de base mensal – contraposição de cada 
valor mensal do volume de vendas ao corres-
pondente valor do mesmo mês do ano anterior 
– os resultados assim obtidos são significativa-
mente negativos em todos os meses do ano de 
2016, para os quais se dispõe da informação no 
momento (Gráfico 5), tanto no varejo ampliado 
quanto no varejo restrito.
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Gráfico 5 - Brasil: variação mensal do volume de vendas do Varejo, em % - janeiro/2016 a Outubro/2016 
(base: mesmo mês no ano anterior) 

Gráfico 6 - Brasil: variação do volume de Serviços acumulado em 12 meses, em %
Junho/2015 a Outubro/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal de Comércio. Elaboração Ceplan Multiconsultoria.

Fonte: Pesquisa Mensal dos Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Volume de serviços em trajetória descendente

Seria de se esperar que, diante da prolonga-
da recessão da economia brasileira, afetando de 
forma significativa a renda pessoal disponível, 
o segmento de serviços também sofresse forte 
retração do volume de negócios. Com efeito, o 
volume de serviços declina progressivamente 

desde junho de 2015, quando já acumulava (em 
12 meses) uma contração de -0,2%. O Gráfico 6 
revela a queda progressiva que vem tendo lu-
gar desde outubro de 2015 e que em outubro 
de 2016 alcança a marca de -5,1%. Desde junho 
de 2015 são dezessete meses praticamente inin-
terruptos de redução no volume de serviços.
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2.    DESEMPENHO DO COMÉRCIO VAREJISTA E DOS SERVIÇOS EM OUTUBRO DE 2016: PERNAMBUCO 
NO CONTEXTO NACIONAL/REGIONAL

Gráfico 7 - Brasil: variação do volume de Atividades Turísticas acumulado em 12 meses, em %. Outu-
bro/2015 a Outubro/2016 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

Fonte: Pesquisa Mensal dos Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Atividades de turismo voltam a sofrer re-
tração em outubro

O conjunto de atividades do segmento de 
turismo, depois de passar por um momento de 
estagnação em agosto de 2016 e modesto cres-
cimento (0,2% em setembro de 2016), volta a 
se retrair em outubro deste ano. O declínio 
registrado no mês de outubro (-0,3%) repete 

o observado em julho de 2016 (ver Gráfico 7). 
Atividades turísticas – e em particular o turis-
mo interno – não poderiam ser exceção em um 
persistente quadro de retração econômica, que 
contribui para minar o ambiente de negócios 
nos mais diversos setores e que permanece ope-
rando como fator que impede a recuperação da 
renda familiar.

O exercício analítico empreendido nesta seção 
incorpora um caráter de contextualização. As 
informações sistematizadas no Gráfico 8 retra-
tam 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 outubro de 2016 

comparativamente ao mesmo mês do ano ante-
rior.  Os números evidenciam o quadro recessi-
vo: a variação do volume de vendas, no que diz 
respeito ao varejo ampliado, em outubro deste 
ano, é negativa em todos os territórios anali-
sados (-8,5% em Pernambuco; -11,6% na Bahia; 
-9,1% no Ceará; e -10,0% no Brasil). 
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Gráfico 8 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal do volume de vendas do Comércio 
Varejista, em % - Outubro/2016 (base: mesmo mês no ano anterior)

Gráfico 9 – Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação do volume de vendas do Comércio Varejista 
acumulado no ano, em %. Janeiro-Outubro/2016 (base: mesmo período no ano anterior)

Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: o Varejo Ampliado inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do Varejo.

Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: o Varejo Ampliado inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do Varejo.

O Gráfico 8 também evidencia o quadro re-
cessivo no comércio varejista restrito (sem incor-
poração dos segmentos de veículos e de constru-
ção). Observando-se retrações significativas em 
todos os territórios, temos: Pernambuco (-9,2%); 
Bahia (-13,7%); Ceará (-8,8%); Brasil (-8,2%).

Quando se utiliza como indicador o índice 
acumulado do ano (janeiro a outubro de 2016 

em contraposição ao mesmo período de 2015), 
todas as variações são também negativas, tanto 
no varejo acumulado quanto no restrito (Gráfico 
9): Pernambuco (-13,5% e -10,6%, respectivamen-
te, para o varejo ampliado e o restrito); Bahia 
(-12,1% e -13,0%); Ceará (-11,2% e -6,9%); Brasil 
(-9,3% e -6,7%). 
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Gráfico 10 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal (Janeiro/2016) e variação acumulada 
no ano (Janeiro-Outubro/2016) do volume de Serviços acumulado no ano, em % (base: mesmo período 
no ano anterior)

Os dados ratificam o que já foi observado em 
boletins anteriores: em Pernambuco a redução 
(no varejo ampliado) é mais profunda, tanto no 
que diz respeito à Bahia e ao Ceará quanto em 
contraposição ao País como um todo. 

Em relação ao setor de prestação de serviços, 
observa-se que esse setor é também severamen-
te atingido por fortes contrações da atividade, 
seja em outubro, seja no resultado acumulado do 
ano (ver Gráfico 10). Em Pernambuco, contração 

de -8,3% no mês de outubro de 2016, relativa-
mente ao mesmo mês do ano anterior; e -9,2% 
no resultado acumulado do ano (janeiro a ou-
tubro de 2016, em confronto com igual período 
de 2015). Na Bahia, as quedas, respectivamente, 
são: -10,0% e -9,3%; no Ceará: -5,2% e -1,7%; e, 
no Brasil: -7,6% e -5,0%. Em suma, um quadro 
geral de declínio do volume de prestação de 
serviços, com Pernambuco sofrendo retração 
maior que a observada no país como um todo, 
secundando a Bahia nessa posição.  

Quando se particulariza, no setor de presta-
ção de serviços, o segmento de atividades turís-
ticas, o resultado de outubro para Pernambuco é 
o único positivo (6,9%) dentre as áreas estudadas 

(ver Gráfico 11). Contudo, no que respeita ao 
resultado acumulado de janeiro a outubro de 
2016, em todos os territórios analisados o de-
sempenho do turismo é negativo.

Fonte: Pesquisa Mensal dos Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multi. 
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multi. 

Gráfico 11 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceará: variação mensal (Outubro/2016) e variação acumulada 
no ano (Janeiro-Outubro/2016) do volume de Atividades Turísticas acumulado no ano, em % (base: 
mesmo período no ano anterior)

Os segmentos de comércio e serviços são 
examinados considerado a composição dos seg-
mentos de comércio e serviços por grupos de 
atividade. O comércio varejista tradicional en-
globa os grupos de ‘combustíveis e lubrificantes’, 
‘hipermercados e supermercados’, ‘tecidos, ves-
tuários e calçados’, ‘móveis’, ‘eletrodomésticos’, 
‘artigos farmacêuticos, médicos, ortopédicos, de 
perfumaria e cosméticos’ ‘livros, jornais, revis-
tas e papelarias’, ‘equipamentos e materiais para 

escritório, informática e comunicação’ e ‘outros 
artigos de uso pessoal e doméstico’; quanto ao 
comércio varejista ampliado acrescentam-se 
os segmentos de ‘veículos, motocicletas, partes 
e peças’ e ‘material de construção’. O Gráfico 12 
incorpora informações sobre o acumulado do 
volume de vendas, no ano de 2016 (até o mês de 
outubro), referentes a cada um dos segmentos 
do varejo e do varejo ampliado, comparativa-
mente ao mesmo período de 2016.

3.   SEGMENTOS DO COMÉRCIO E DE SERVIÇOS EM PERNAMBUCO



11Boletim Conjuntural - Dezembro 2016

Gráfico 12 - Pernambuco: variação do volume de vendas do Comércio Varejista acumulado no ano, por 
Segmento, em % - Janeiro-Outubro/2016 (base: mesmo período no ano anterior)

Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.

Nota: o Varejo Ampliado inclui veículos e materiais de construção, além dos demais segmentos do Varejo.

No comércio varejista, todos os segmentos 
registram variação negativa no acumulado do 
ano de 2016 (até outubro) – relativamente ao 
mesmo período de 2015. A menor variação se 
dá no segmento de ‘farmácias e perfumarias’ 
(-0,2%) e a maior no segmento de ‘eletrodomés-
ticos’ (-30,4%). Uma parte da explicação para a 
menor retração no primeiro caso é a notória es-
sencialidade inerente à demanda por medica-
mentos. Também deve ser lembrado que, parti-
cularmente no que concerne a medicamentos, 
predominam itens com baixa elasticidade-preço, 
o que se traduz em demanda sustentada mes-
mo em conjuntura de preços altos. Vislumbra-
se que há fatores essencialmente econômicos 
de sustentação das vendas no segmento, o que 
responde por um declínio bastante reduzido no 
resultado acumulado do ano. 

Por outro lado, destaca-se a mais acentua-
da retração (-30,4%) no segmento de eletrodo-
mésticos. Nesse caso e no de outros segmen-
tos do varejo – em que preponderam bens que 
têm maior elasticidade-renda da demanda -, as 
vendas têm sido restringidas fortemente por 
encolhimento da renda familiar, mesmo entre 
famílias com maior poder aquisitivo.

Por sua vez, entre as atividades do segmen-
to de prestação de serviços – ver Gráfico 13 – 
a retração acumulada no ano é generalizada. 
De fato, os indicadores são evidentes: ‘servi-
ços prestados às famílias’ (-0,4%); ‘transportes 
e correio’ (-4,2%); ‘informação e comunicação’ 
(-8,3%) e serviços profissionais e administrati-
vos’ (-19,1%). Estes últimos, vinculados às ati-
vidades produtivas de outros setores, têm re-
gistrado quedas muito acentuadas.
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Gráfico 13 - Pernambuco: variação do volume de Serviços acumulado no ano, por Atividade, em %, 
Janeiro-Outubro/2016 (base: mesmo período no ano anterior)

Fonte: Pesquisa Mensal dos Serviços/IBGE. Elaboração Ceplan Multi.
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4.     SÍNTESE E PERSPECTIVAS

A cada boletim analítico que a Fecomércio 
vem tornando público com periodicidade men-
sal, constata-se a permanência de um prolon-
gado período de crise econômica por que pas-
sa o País. O presente documento confirma tal 
evidência: fragilidade econômica, desemprego 
elevado, queda do poder de compra dos consu-
midores, redução da massa salarial, forte en-
dividamento das famílias e níveis elevados de 
inadimplência constituem fatores explicativos 
do declínio observado no varejo e no setor de 
serviços em Pernambuco, em outros estados do 
Nordeste e no Brasil como um todo. Incertezas 
políticas e inseguranças jurídicas constituem 
os elementos não econômicos a potencializar 
e retroalimentar o estado de crise.  

O aprofundamento da dimensão social da 
crise é decorrência tão drástica e obviamente 
indesejável quanto essencialmente natural e 
inevitável: a desocupação de parte expressiva 
da força de trabalho segue em trajetória sus-
tentada de crescimento, associada à retração 
da capacidade de consumo das famílias. Isso 
ocorre depois que tímidos sinais de que haveria 
reversão, mesmo lenta, com redução da seve-
ridade da recessão e alguma melhoria das ex-
pectativas de empresários e consumidores no 
segundo semestre de 2017, frustraram-se pe-
los números de outubro de 2016. A comemorar 
neste ano, apenas a expressiva redução infla-
cionária – o que abriu espaço para duas ainda 
tímidas reduções consecutivas da taxa básica 
de juros da economia.

De fato, entre os números deste outubro, o 
da taxa de investimento da economia – medi-
da pela Formação Bruta de Capital Fixo (FCBF), 
indicador IPEA – é francamente desanimador 
porque antecipa momentos de piora dos in-
dicadores.  Trata-se de indicador que retrata 
o grau de confiança do setor empresarial e a 

disponibilidade de capital para expansão eco-
nômica em longo prazo. Ocorre que em outu-
bro houve redução da taxa de investimento em 
2,6% – relativamente a setembro –, o que sig-
nifica declínio de 13,6% comparativamente ao 
nível de outubro 2015. 

O insuficiente nível de investimento no país 
não é algo novo e vem se perpetuando há algum 
tempo. Registra-se que a taxa de investimento 
no Brasil vem patinando em nível abaixo de 20% 
do PIB, havendo possibilidade de ficar abaixo 
de 17% este ano. Na companhia de economias 
emergentes comparáveis ao Brasil, a exemplo 
de China e Índia, o país figura como o de menor 
taxa de investimento. 

Pernambuco tem, neste momento adverso, 
destacada presença. Trata-se de uma economia 
que vinha se beneficiando de um expressivo vo-
lume de investimentos e decorrente expansão 
econômica em período recente, pelo que chegou 
a superar o crescimento da economia nacional. 
O quadro, todavia, agora é outro. De fato, no pri-
meiro semestre de 2016, o PIB pernambucano 
caiu 6,7% em relação a igual período de 2015. No 
Brasil esse mesmo indicador registra um declínio 
de 4,6%, conforme dados das Contas Nacionais 
Trimestrais/IBGE. Permanece um quadro de 
extensão e aprofundamento da crise, com ex-
pressivos impactos negativos, mais severos na 
esfera do mercado de trabalho, atingindo dura-
mente o agregado renda familiar – pivô da crise 
que afeta atividades do varejo e da prestação de 
serviços. Não constitui surpresa, portanto, que 
em outubro de 2016 e no resultado acumulado 
do ano, Pernambuco apresente, como observa-
do no presente Boletim, um desempenho ne-
gativo mais acentuado do que o observado no 
contexto nacional, tanto no comércio quanto 
no segmento de prestação de serviços.



14Boletim Conjuntural - Dezembro 2016

Em síntese, retração da produção e do em-
prego, inflação em nível ainda elevado, decrés-
cimo da renda real das famílias, crescimento 
da taxa de desocupação da força de trabalho, 
permanência do endividamento das famílias 
e elevado nível de inadimplência constituem 
os elos de uma conjuntura adversa de manu-
tenção da crise (particularmente em termos de 
efeitos sociais decorrentes da deterioração do 
mercado de trabalho). 

Nesse contexto, o que se vislumbrava para o 
início de 2017 – o advento de um ponto de infle-
xão da curva recessiva, com eventual reversão 
para uma trajetória de retomada do crescimento 

econômico – agora está, como expectativa, aguar-
dado para o segundo semestre do próximo ano. 
Mas se trata de algo que depende de manuten-
ção da política de redução da taxa básica de ju-
ros da economia e de iniciativas para controle 
do desajuste fiscal do Governo Federal e dos 
estados. Todavia, sabe-se que expectativas po-
dem mudar rapidamente, ao sabor de eventual 
fator adverso, de origem doméstica ou advindo 
do front externo. Ademais, o front nacional nos 
campos da política e da viabilidade de concreti-
zação de reformas constitucionais permanece 
como fonte de incertezas. 
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