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1. CONJUNTURA NACIONAL

A producao de bens e servicos no Brasil
acumulou nos ultimos dois anos uma retracao
de7,2%. Trata-se de um indicador-sintese de um
processo recessivo que afeta toda a economia:
agropecudria, industria e servicos. No mesmo
periodo de comparacao, o consumo das familias
sofreu queda de 8,0%, corroborando o quadro
de recessdo da economia, visto que representa
o principal componente da demanda agregada,
perfazendo cerca de 63% do PIB.

Neste inicio de 2017, permanecem grandes
asdificuldades para os negocios em geral, sem a
clareza de um movimento de recuperacao ampla
e sustentada da atividade econémica, em especial
nos segmentos do comércio varejista e nas
atividades dos servicos, apesar de se vislumbrar
desempenho mais favoravel em segmentos ou
atividades especificas até o primeiro bimestre.

A evolucio do Indice de Atividade Econémica
(IBC-BR) - mensal e acumulado em 12 meses -,
elaborado pelo Banco Central, é apresentada
no Grafico 1. A curva que retrata o valor acu-
mulado em 12 meses revela melhora (desace-
leracao da variacdo negativa) desde o ultimo
trimestre de 2016. O ano de 2017 se inicia com
indicadores mensais melhores que o do padrao
predominante no ano passado. Em janeiro, che-
ga-se a ter um pequeno crescimento (0,5%) em

relacdo ao mesmo més de 2016. O indice volta
a apresentar resultado negativo em fevereiro
(-0,7%), revelando um desempenho que mes-
mo negativo evidencia uma retracao inferior
as variacoes mensais registradas ao longo do
ano passado. Contudo, ainda ndo sdo dados que
respaldem conclusées de uma recuperacao eco-
noémica sustentada. O indice acumulado em 12
meses também mostra um declinio significa-
tivo de -3,6% nos doze meses encerrados em
fevereiro de 2017, comparados aos doze meses
imediatamente anteriores.

Em termos de expectativa, é esperado um
pequeno crescimento do PIBem 2017, um pouco
abaixo de meio por cento (0,46%), conforme
previsto no ultimo Boletim Focus *. A estimativa
do Fundo Monetario Internacional (FMI) é mais
pessimista quando aponta para um crescimento
de apenas 0,2% em 2017 ede 1,7% em 2018. A
estimativa para 2018, conforme o FMI, estaria
condicionada a implementacao de reformas
estruturais que podem vir a reduzir o déficit
fiscal do Governo.

Em sintese, o Brasil deve continuar a
enfrentar - em 2017 - um quadro econdmico
que, em geral, ainda nao sera de satisfatério
volume de negdcios nos segmentos de comércio
e servicos.

Wer “Focus - Relatério de Mercado” (BCB) [28 de maio de 2017] Documento eletrénico
disponivel em PDF: <http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/R20170428.pdf>. Acesso em:

Boletim Conjuntural - Abril 2017



Grdfico 1- Brasil: VariacGo mensal do indice de Atividade Econdmica (IBC-Br), em % - janeiro/2016 a

fevereiro/2017 (base: mesmo més no ano anterior)
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo Ceplan Multi.

Nesse contexto econdmico de prolongada
crise, o mercado de trabalho do pais é atingido
de forma significativa. A taxa de desemprego
trimestral das pessoas de 14 anos ou mais
(IBGE/Pnad Continua)?® permanece crescente,
de janeiro de 2016 até marco de 2017, quando
atinge o patamar de 13,7% - conforme ilustrado
no Grafico 2 -, maior patamar desde que esta
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série foi iniciada em 2012. Em termos absolutos,
o resultado desse indicador se expressa em
um conjunto formado por mais de quatorze
milhées de individuos em busca de ocupacéo.
Um agravamento do quadro social do pais é
algo inevitavel, nesse contexto de declinio
da economia e consequente elevacao do
desemprego.

21axa trimestral (trimestre movel), divulgada més a més pelo IBGE.

Grdfico 2 - Brasil: Taxa de desocupagdo das pessoas com 14 anos ou mais de idade (média mével tri-

mestral), em % - margo/2016 a margo/2017
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Fonte: PNAD Continua/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.
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Consequéncia direta do agravamento da
questao ocupacional é o encolhimento da mas-
sa salarial - mostrada no Grafico 3 -, aspecto
importante para agentes econémicos que ope-
ram em conexao direta com a demanda final
- nos segmentos de comércio varejista e ser-
vicos. Dados do IBGE revelam que o valor da
massa real de salarios sofreu queda em todos
os meses do ano passado. Ademais - depois
de consideravel desaceleracdo a partir do ulti-
mo trimestre de 2016 - as variacoes, embora

permanecam negativas, tornam-se menos in-
tensas, principalmente nos dois primeiros meses
deste ano: -1,1% em janeiro e -0,2% em feverei-
ro. Em marco, tem-se o primeiro resultado nao
negativo do periodo (0,7%). Contudo, chame-se
atencao para o fato de que a reducao significa-
tiva do ritmo de inflacao (que tem lugar desde
o segundo semestre de 2016) é fator importan-
te para explicar a atenuacao da queda de valor
real da massa salarial.

Grdfico 3 - Brasil: Variacdo real da massa de rendimentos do trabalho (média mével trimestral) das

pessoas de 14 anos ou mais ocupadas, em % -

anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

Nota: Utiliza a media mdével 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 més de referéncia, em cada divulgacdo,

como limite superior. Os valores da série sdo corrigidos mensalmente utilizando-se o deflator (IPCA) do més intermedidrio.
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Um aspecto positivo, nesse panorama de
crise econdmica, € a trajetoria de queda regis-
trada na taxa de inflacio, anteriormente refe-
rida. Desde a segunda metade do ano passado
(Grafico 4), a inflacido mensal decresce conti-
nuamente, com a variacao acumulada em 12

meses do IPCA dos ultimos 12 meses saindo de
8,97% em agosto de 2016 para 4,57% em marco
de 2017. Portanto, a trajetoria da inflacdo vem
convergindo para o centro da meta de inflacao
(4,5%), estabelecida pelo Banco Central, e deve
terminar o ano de 2017 abaixo desse patamar.

Grdfico 4 - Brasil: Variagdo acumulada em 12 meses do IPCA, em % - janeiro/2016 a marco/2017
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Fonte: Sistema Nacional de Precos ao Consumidor/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

Volume de vendas do comércio se mantém
em declinio

O comeércio varejista ampliado - agregado
que resulta do acréscimo de ‘veiculos, motoci-
cletas, partes e pecas’ e ‘materiais de constru-
cao’ ao conjunto de segmentos que compdem
o varejo propriamente dito - apresentou, no
Brasil, em 2016, um declinio forte do volume
de vendas, considerado o resultado acumulado
do ano. No Gréfico 5, em que se observa a tra-
jetéria do volume acumulado de vendas em 12
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meses, 0 varejo ampliado se mantém em varia-
cdo negativa de dois digitos de junho a setem-
brode 2016. A partir de outubro, no entanto, o
desempenho negativo reduz-se gradativamen-
te até alcancar -7,5% em janeiro e fevereiro de
2017. Portanto, nos dois primeiros meses deste
ano, o varejo ampliado revela um desempenho
ainda de queda expressiva no volume de ven-
das acumulada em 12 meses, embora os resul-
tados apontem para uma reducdo no ritmo de
queda desse indice.



Grdfico 5 - Brasil: Variagdo acumulada em 12 meses do volume de vendas do Varejo, em % - janei-
ro/2016 a fevereiro/2017 (base: 12 meses imediatamente anteriores)

-6,1

e (Comércio Varejista Ampliado
5,8

s Comércio Varejista

Fonte: Pesquisa Mensal do Comeércio/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

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

O declinio do volume de vendas também
atinge o varejo restrito. Nesse caso, o resulta-
do acumulado das vendas segue uma trajeté-
ria de queda menos intensa nos ultimos meses,
alcancando -5,5% em janeiro e -5,4% em feve-
reiro de 2017. Ou seja, igualmente se verifica
um declinio significativo do volume de vendas
do varejo restrito, conforme o indicador acu-
mulado de 12 meses, detectando-se reducéo
doritmo de retracao, especialmente nos meses
iniciais de 2017.

Declinio do volume de servicos se estabili-
za em patamar elevado

Considerada a significativa reducao da de-

manda agregada, é natural que uma trajetéria
de queda do volume de servicos seja observada.

Boletim Conjuntural - Abril 2017

Essa mencionada atenuacao na trajetéria de
queda do volume de vendas do comércio, tanto
no ampliado quanto no restrito, que vem sendo
registrada desde os ultimos meses do ano passa-
do, e que se intensifica nos meses iniciais deste
ano, alimenta expectativas de se caminhar para
melhor desempenho do comércio varejista no
segundo semestre de 2017.

Ovolume de servicos registra variacao negativa
progressiva desde junho de 2015, quando acu-
mulava (em 12 meses) uma contracao de -0,2%.
O Grafico 6 ilustra a trajetoria de declinio pro-
gressivo, culminando com expressiva variacao
negativa de -5,0% em fevereiro de 2017.



Grdfico 6 - Brasil: Variagdo acumulada em 12 meses do volume de Servicos, em % - junho/2015 a feve-
reiro/2017 (base: 12 meses imediatamente anteriores)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

Aprofunda-se o declinio do volume de ati-
vidades turisticas

Em um ambiente de recessdo econémica e
queda de poder de compra das familias - como
0 aqui descrito -, as atividades turisticas natu-
ralmente também sao afetadas. Ressalte-se que,

nesse caso, o declinio se torna mais pronunciado
nos meses iniciais de 2017: -3,3% em janeiro e
-4.,1% em fevereiro, como revelado pelo indice
de variacdo acumulada em 12 meses, relativa-
mente aos 12 meses imediatamente anteriores
- Grafico 7.

Grdfico 7 - Brasil: Variagdo acumulada em 12 meses do volume de Atividades Turisticas, em % - feverei-
ro/2016 a fevereiro/2017 (base: 12 meses imediatamente anteriores)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.
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2. DESEMPENHO DO COMERCIO VAREJISTA E DOS SERVICOS EM FEVEREIRO
DE 2017: PERNAMBUCO NO CONTEXTO NACIONAL/REGIONAL

O Grafico 8 traz informacoes referentes ao
comércio varejista (ampliado e restrito), para
janeiro-fevereiro de 2017, comparativamen-
te a correspondente periodo de 2016, para o
pais como um todo e para os trés estados eco-
nomicamente mais importantes do Nordeste.
Depreende-se, dos indicadores observados, que
asvariacoes negativas do volume das vendasem

Pernambuco (-2,4% no varejo restrito e -3,3%
no ampliado) sdo mais intensas do que as ob-
servadas no pais como um todo: -2,1% no varejo
restrito e -2,2% no ampliado. Entretanto, quan-
do a comparacao é feita no ambito regional, o
desempenho do varejo pernambucano (tanto o
restrito quanto o ampliado) ¢ menos desfavora-
vel do que os registrados para a Bahia e o Ceara.

Grdfico 8 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: VariagGo acumulada no ano do volume de vendas Vare-
jo, em % - janeiro-fevereiro/2017 (base: janeiro-fevereiro/2016)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comeércio/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

A fragilidade econémica, associada ao de-
semprego elevado, queda do poder de compra
dos consumidores, reducdo da massa salarial,
forte endividamento das familias e niveis ele-
vados de inadimpléncia, continua sendo ra-
zao fundamental para o declinio observado no
comércio de Pernambuco, em outros grandes
estados do Nordeste e no pais como um todo.

No que diz respeito ao segmento de presta-
caode servicos (ver Grafico 9) observe-se que o
volume de servicos em Pernambuco cai, tanto
no confronto de fevereiro de 2017 com feve-
reiro de 2016, quanto no resultado acumulado
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(janeiro-fevereiro de 2017, tendo por base o
mesmo periodo do ano anterior): -9,4% no més
de fevereiro de 2017 e -4,8% no resultado acu-
mulado do ano. Na Bahia, as quedas séo, res-
pectivamente: -5,5% e -2,4%; no Ceara: -1,6% e
+2,3%: e, no Brasil: -5,1% e -4,3%. Isto é - con-
forme o indice acumulado de 2017 - em todas
asdemais comparacoes realizadas sio registra-
das, com excecao do resultado do Ceara, redu-
coes do volume de prestacao de servicos, sendo
mais fortes as variacoes negativas observadas
em Pernambuco, comparativamente ao pais
como um todo e, também, aos outros estados
do Nordeste incluidos no estudo.



Grdfico 9 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: Variagdo em fevereiro de 2017 e variacdo acumulada no
ano, do volume de Servicos, em % - janeiro-fevereiro/2017 (base: mesmo periodo de 2016)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

O desempenho referente ao segmento de
turismo também ¢é contemplado na anélise
desenvolvida neste Boletim direcionada para
as quatro areas geograficas que sio objeto de
investigacdo, conforme ilustrado no Grafico

10 - que contém tanto o indicador mensal do
volume das atividades turisticas (fevereiro de
2017 comparado a fevereiro de 2016), quanto
o desempenho acumulado do ano.

Grdfico 10 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: Variacdo mensal e variacdo acumulada no ano do
volume de Atividades Turisticas, em % - janeiro/2017 e janeiro-fevereiro/2017 (base: mesmos periodos

no ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elabaracdo Ceplan Multi.
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Pernambuco teve o melhor desempenho
entre os territérios analisados no resultado
acumulado do ano (+8,8%) e, embora o de-
sempenho observado em fevereiro tenha sido
pior (-3,1%) do que os registrados para a Bahia
(-1,8%) e para o Ceara (-0,2%), mesmo assim, €

um desempenho menos ruim do que a queda
de -8,8% observada para o pais como um todo.
No resultado acumulado do ano, a Bahia tam-
bém tem desempenho positivo (3,6%), embora
abaixo do bom desempenho de Pernambuco.

3. SEGMENTOS DO COMERCIO E DE ATIVIDADES DOS SERVICOS EM

PERNAMBUCO

Nesta secao, mantendo-se procedimento ado-
tado em todas edicoes do Boletim Fecomércio-
PE, ¢ incorporado detalhamento da composi-
cao do comércio e dos servicos por grupos de
atividade. Por essa razao, é conveniente que
mais uma vez seja feita referéncia ao carater
dual da abordagem do varejo. Primeiro, com-
posicao - conforme as atividades especificas -
do comércio varejista na acepcao tradicional
e mais conhecida: combustiveis e lubrifican-
tes; hipermercados e supermercados; tecidos,
vestuarios e calcados; moveis; eletrodomésti-
cos; artigos farmacéuticos, médicos, ortopédi-
cos, de perfumaria e cosméticos; livros, jornais,
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revistas e papelarias; equipamentos e materiais
para escritério, informatica e comunicacao;
e outros artigos de uso pessoal e doméstico.
Acrescentando-se a tal conjunto as atividades
concernentes a veiculos, motocicletas, partes e
pecas, além de material de construcao, é reve-
lado o agregado comércio varejista ampliado.
Sdo assim sistematizadas no Grafico 11 infor-
macoes sobre o acumulado do volume de ven-
das, no ano de 2017, referentes a cada um dos
grupos de atividades dos segmentos do varejo
e do varejo ampliado, comparativamente ao
mesmo periodo de 2016.
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Gradfico 11 - Pernambuco: Variagdo acumulada no ano do volume de vendas por Segmento do Varejo,
em % - janeiro-fevereiro/2017 (base: janeiro-fevereiro/2016)
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COMERCIO VAREJISTA

COMERCIO VAREJISTA AMPLIADO (1)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comercio/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi. (1) Inclui veiculos e materiais de construcdo, além dos de-

mais segmentos do varejo; (2) Inclui produtos alimenticios, bebidas e fumo; (3) Artigos farmacéuticos, médicos, ortopedicos,

de perfumarias e cosméticos; (4) Corresponde a livros, jornais, revistas e papelaria.

Observe-se que a maioria dos segmentos do
comeércio varejista continua apresentando varia-
coes negativas no resultado acumulado do ano
de 2017: Moveis (-46,1%); Livraria e Papelaria
(-20,1%); Material de Construcao (-10,8%);
Farmacia e Perfumaria (-10,4%); Hipermercados
e Supermercados (-8,0%); Veiculos, Motocicletas,
partes e pecas (-4,8%). Os demais segmentos
apresentaram variacoes positivas: Material de
Informatica, comunicacao, equipamentos de
Escritorio (46,2%); Tecidos, vestuarios e Calcados
(8,3%); Combustiveis e Lubrificantes (1,8%);
Eletrodomésticos (12,0%); e Outros artigos de
uso pessoal e doméstico (1,5%). Reitere-se que
a maioria dos segmentos do varejo continua
com variacdes negativas, porém menos inten-
sas do que as que vinham sendo observadasem
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boletins anteriores. Contudo, alguns segmentos
apresentam variacdes positivas neste inicio de
ano, alimentando expectativas de que o varejo
possa iniciar uma fase de recuperacao.

Em relacdo ao segmento de prestacao de ser-
vicos - ver Grafico 12 -, a retracao (acumulada
no ano) das atividades que compdéem esse setor
¢ quase generalizada. Exceto ‘servicos prestados
as familias’ (com uma significativa variacdo posi-
tiva de 15,9%), os demais segmentos tém desem-
penho negativo: ‘transportes e correio’ (-10,1%);
‘informacao e comunicacao’ (-5,1%); e ‘servicos
profissionais e administrativos’ (-12,7%). Estes
ultimos, vinculados a atividades produtivas de
outros setores, continuam apresentando decli-
nio relativo mais acentuado.
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Grdfico 12 - Pernambuco: Variagcdo acumulada no ano do volume de Servicos, segundo as Atividades,
em % - janeiro-fevereiro/2017 (base: mesmo periodo do ano anterior)
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Total -4,8 -
Informagdo e comunicagdo -5,1 -
Transportes e correio -10,1 -
Profissionais e administrativos -12,7 _
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.
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4. SINTESE E PERSPECTIVAS

A economia brasileira continua amargando,
neste inicio de 2017, uma recessio que se ar-
rasta ha quase 3 anos, embora os indicadores
apontem para uma situacao econdémica melhor
do que em 2016. Inicia-se 2017 com a econo-
mia revelando alguns resultados localizados
que permitem alimentar expectativas menos
pessimistas. Contudo, os descaminhos da po-
litica mantém-se como fator de risco, nao se
podendo garantir que a trajetéria econémica
esteja livre de maiores percalcos, consideradas
possiveis consequéncias das acoes de combate
a corrupcao, assim como possibilidades de cri-
se institucional.

A reducao significativa da Inflacao - que
terminara 2017 abaixo da meta de 4,5% esta-
belecida pelo Banco Central - é, sem duvida, o
principal ingrediente positivo. Juros em tra-
jetéria declinante e perspectiva das reformas
previdenciaria e trabalhista podem restaurar
a confianca necessaria a retomada de investi-
mentos. Mas o longo caminho a percorrer per-
manece sujeito a percalcos no ambiente politico,
que podem se refletir no Congresso Nacional
e na governabilidade. E a Operacao Lava Jato,
junto com outras acdes de combate a corrup-
cao, ainda pode gerar significativos embaracos
a continuidade e ao sucesso da politica de ajus-
te fiscal e ao avanco das reformas.

O panorama estritamente econémico é alen-
tador, consideradas certas ressalvas. A caute-
la ainda existente tanto no meio empresarial
quanto entre consumidores é perfeitamente
compreensivel; e os dados econdémicos ainda
nao apontam para uma recuperacgao susten-
tavel da economia. A expectativa de modesto
crescimento do PIB de 0,4% (Boletim Focus) ou
0,2% (FMI) ndo é tao animadora e, ademais, esta
sujeita a condicionantes que nao se pode afir-
mar que sejam improvaveis diante da situacao
politica do pais: Governo sem apoio popular e a
grande maioria dos congressistas sob suspeita
de corrupcao. Adicione-se a esse quadro uma
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eleicdo presidencial para renovacao dos cargos
de presidente, governadores e deputados esta-
duais e federais, além de parte dos senadores.

Os graves problemas fiscais ao nivel da fede-
racao e dos estados e municipios esperam por
reformas e ajustes de dificil operacionalizacao.
A crise fiscal do Governo Federal e a fragilida-
de fiscal de governos estaduais e municipais
ainda exigirdo medidas duras que demanda-
rao tempo e disposicao politica. Os beneficios,
a serem possivelmente auferidos em médio e
longo prazos, repousam na hipoétese otimista
de que o ambiente econémico ndo apresente
novos retrocessos.

Nesse contexto, incertezas politicas, per-
sisténcia de elevado desemprego - agora se
aproximando a um contingente de mais de 14
milhoes de pessoas desempregadas -, reducao
da massa salarial, endividamento das fami-
lias e niveis elevados de inadimpléncia ain-
da constituem fatores que explicam o declinio
observado no varejo e no setor de servicos em
Pernambuco, em outros estados do Nordeste e
no Brasil como um todo.

Em sintese, ainda faz parte do panorama a
permanéncia de fatores politicos e econémicos
que afetam diretamente e de forma negativa o
desempenho de segmentos como comércio vare-
jista e prestacdo de servicos. A diferenca € que,
em 2017, o desempenho de alguns segmentos
especificos contribui para alimentar a esperanca
de um final de crise e um inicio de recuperacao,
mesmo de forma modesta. Alguns fatores fa-
voraveis ja foram mencionados, no campo dos
precos e da taxa basica de juros. Se o pais lograr
avancar em ajustes institucionais e reformas,
que aliviem a questao fiscal, pode-se transitar
paraum ambiente econémico mais favoravel a
mudancas de expectativas que atraiam capitais
para projetos de infraestrutura, uma alterna-
tiva que - uma vez viabilizada - teria impacto
imediato na reducao do desemprego.
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Serd necessaria a combinacdo de arte e
negociacao no campo politico e de técnica no
campo econdmico, visando a uma politica tan-
to eficaz na atracdo de investimentos quanto
efetiva para expansao da demanda agregada.
Dessa forma, mesmo com a perspectiva de um
incipiente crescimento do PIB em 2017, inicia-
ria-se a recuperacao das perdas acumuladas de
quase 8,0% no PIB durante o biénio 2015-2016 e
de recuo de 9,1% do PIB per capita. Seria o pon-
to de inflexao ou o inicio da uma trajetéria de
saida da crise, depois da forte retracao econo-
mica dos ultimos dois anos. Mas, enquanto nao
for significativamente reduzido o elevado nivel
de desemprego, recuperada a massa salarial e
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atenuado o endividamento das familias e o ele-
vado nivel de inadimpléncia, permanecera lenta
a recuperacao do volume de vendas do varejo
e dos servicos em Pernambuco, em outros es-
tados do Nordeste e no Brasil como um todo.

Uma diferenca, na fase atual, é que apesar
do modesto ritmo de mudancas - e com algum
otimismo - ja se pode vislumbrar, com ressalvas
relevantes, uma possivel perspectiva de inicio
de um processo de reversao da crise. Isto apesar
da permanéncia de fatores politicos que afetam
diretamente, de forma negativa, o desempenho
econdmico do pais, em especial o comércio va-
rejista e a prestacado de servicos.
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