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Segundo a Pesquisa Mensal do Comércio 
(PMC) do IBGE, o volume das vendas do Varejo 
brasileiro mostrou crescimento de 0,5% no 
comparativo mês, mês atual em relação ao mês 
anterior, o que mostra uma recuperação após a 
queda de -0,4% verificada em agosto no mesmo 
tipo de comparativo. As vendas do comércio 
vêm mostrando uma recuperação consistente, 
principalmente nos segmentos ligados ao uso 
do crédito, como móveis, eletrodomésticos, ve-
ículos, vestiários e material de construção. Já a 
Pesquisa Mensal de Serviços (PMS),  continua 
com resultados negativos, indicando que ainda 
não é em 2017 que o setor irá iniciar um mo-
vimento de recuperação, porém é importante 
destacar que apesar de negativa, as taxas que 
medem o desempenho do volume de serviços 
se mostram menos deterioradas que nos ano 
anteriores.

A inflação brasileira, medida através do 
IPCA, continua com a tendência de queda ini-
ciada no segundo semestre de 2016. A taxa 
em setembro de 2017 encerrou com modes-
ta alta de 0,16%, o resultado é inferior ao mês 
anterior, que atingiu alta de 0,19%, e o terceiro 
mais baixo do ano. Vale destacar que o valor 
é superior ao verificado em setembro de 2016, 
quando os preços haviam variado positiva-
mente em 0,08%.

Índice de Confiança do Empresário do 
Comércio (ICEC) de Pernambuco, que mede 
a percepção que os empresários do comércio 
têm sobre o nível atual e futuro de propensão 

a investir em curto e médio prazo, mostrou 
variação positiva mensal e anual em outubro 
de 2017 de 5% e 7%, respectivamente. Essa foi 
a quinta alta mensal consecutiva, retirando a 
confiança dos empresários da zona negativa, 
abaixo dos 100 pontos, colocando a pontuação 
do ICEC-PE a um patamar de avaliação positi-
va com 108,2 pontos. 

O Índice de Consumo das Famílias (ICF) 
Pernambucanas, indicador utilizado para 
medir a avaliação que os consumidores em 
Pernambuco fazem sobre aspectos importan-
tes da condição de vida de sua família, mostrou 
variação positiva de 3,5% e 0,8% em novembro 
de 2017, quando comparado com o mês ante-
rior e com o mesmo mês do ano anterior. O re-
sultado quebra uma sequência de três quedas 
mensais consecutivas e mostra uma modesta 
melhora, com o número índice saindo de 64,5 
pontos para 66,8 pontos.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplência 
do Consumidor (PEIC) pernambucano mostrou 
estabilidade em relação ao mês anterior, com 
o percentual de famílias endividadas crescen-
do de maneira modesta, saindo de 64,3% para 
64,4% entre outubro e novembro de 2017. 
Essa é a primeira alta após um ciclo de quatro 
quedas mensais consecutivas, o que pode ser 
explicado por um maior aquecimento da de-
manda devido às festividades do final de ano.
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Segundo a Pesquisa Mensal do Comércio 
(PMC) do IBGE, o volume das vendas do Varejo 
brasileiro mostrou crescimento de 0,5% no 
comparativo mês, mês atual em relação ao 
mês anterior, o que mostra uma recuperação 
após a queda de -0,4%, verificada em agosto 
no mesmo tipo de comparativo. Vale destacar 
também que para os meses de setembro esse 
é o maior resultado desde 2011, quando o vo-
lume de vendas mensal também cresceu 0,5%. 
Quando se analisa os tipos de segmentos, ve-
rifica-se que os principais impactos positivos 
vieram de “hipermercados, supermercados, 
produtos alimentícios, bebidas e fumo” (1,0%), 

influenciados pela queda do preço dos alimen-
tos, principalmente das verduras e hortaliças, 
“artigos farmacêuticos, médicos, ortopédicos, 
de perfumaria e cosméticos” (4,3%), influencia-
dos pela alta do consumo do mix de produtos 
verificados nas farmácias, e “outros artigos de 
uso pessoal e doméstico” (2,9%), impactados por 
um orçamento menos restrito o que vem dando 
condições ao retorno do consumo desses itens. 
Já na outra ponta, o menor desempenho foi ve-
rificado nas vendas de “livros, jornais, revistas 
e papelarias”, que recuaram -3,4%, impactados 
por uma menor demanda desses itens no mês 
de setembro.

COMÉRCIO

Gráfico 1
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Já o comparativo mensal, mês atual em re-
lação ao mesmo mês do ano anterior, mostra 
um cenário ainda mais positivo, confirmando 
que o ano de 2017 continua com melhora em 
relação aos dois anos anteriores e se confirma 
como o período de início de recuperação do 
setor de comércio brasileiro. O mês de setem-
bro variou de forma positiva em 6,4%, sendo 
a sexta alta consecutiva e o melhor resultado 
para o meses de setembro desde  2012,  quando 
as vendas cresceram 8,6%. Os segmentos com 
melhor desempenho recebem influência posi-
tiva da menor restrição ao crédito, devido às 
sucessivas quedas nas taxas de juros verificadas 
nos últimos meses, fazendo com que a popula-
ção volte a financiar o consumo de itens mais 
caros como os de “móveis e eletrodomésticos” 
(16,6%), “material de construção”(15,5%), “teci-
dos, vestuários e calçados” (11,7%) e “veículos, 

motocicletas, partes e peças” (10,8%).

No acumulado do ano, janeiro a setembro, 
o volume de vendas continua com movimen-
to de recuperação e mostrou acúmulo de 1,3%. 
Esse é o maior valor dos últimos três anos para 
o meses de setembro, além de confirmar uma 
recuperação e um crescimento do setor após 
dois anos de quedas significativas. Neste tipo 
de indicador os segmentos que vêm puxando a 
recuperação são os de “móveis e eletrodomésti-
cos”, “tecidos, vestuários e calçados” e “material 
de construção”. O mesmo movimento de recu-
peração também é verificado no indicador que 
mede o desempenho das vendas em 12 meses, 
porém o acumulado ainda se encontra com re-
cuo de -0,6%, já que apenas três segmentos se 
encontram positivo.

SERVIÇOS

Segundo o IBGE, através da Pesquisa Mensal 
de Serviços (PMS), o volume de serviços brasi-
leiro mostrou queda de -0,3% em setembro de 
2017 no indicador mês, mês atual em relação ao 
mês anterior. Esse é o terceiro recuo consecutivo 
após três meses de alta, porém quando compa-
rado aos meses de setembro dos anos anterio-
res, ainda é a melhor taxa desde 2014, quando 
o volume atingiu alta de 0,9%. Os últimos va-
lores revelam um setor ainda sem forças para 
iniciar o movimento de recuperação, variando 
entre modestos resultados positivos e negati-
vos. Os serviços ainda dependem da recupera-
ção dos outros setores como indústria, comér-
cio, agricultura além de uma maior demanda do 
setor público e das famílias. Desta forma a sua 

recuperação é mais lenta. A produção industrial 
vem se recuperando aos poucos, assim como as 
vendas do comércio, os gastos do governo e das 
famílias.  A agricultura se mostra com forte re-
cuperação, alcançando safras recordes. O tipo 
de serviço que mostrou o melhor desempenho 
ainda continua sendo os “serviços prestados às 
famílias”, com alta de 5,9% ante recuo de 4,8% 
,verificado no mês anterior, apontando uma fa-
mília com aumento da confiança e retorno ao 
consumo em ritmo acelerado. Por outro lado , 
o serviço com o menor desempenho foram os 
“serviços de informação e comunicação”, com 
destaque negativo para os de TI, que por ser 
um serviço mais especializado e mais caro, são 
cortados de maneira mais fácil.
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Gráfico 2

O comparativo mensal, mês atual em relação 
ao mesmo mês do ano anterior, continua com 
taxas negativas, recuando -3,2% em setembro 
de 2017 e sendo esta a trigésima taxa negativa 
consecutiva. Vale destacar que apesar dos re-
cuos, os valores ainda mostram desempenho 
menos deteriorado que em 2016, o que pelo 
menos aponta um modesto impacto positivo 
de uma melhora do ambiente econômico na-
cional. Os indicadores que medem o desempe-
nho no acumulado do ano, janeiro a setembro, 
e no acumulado dos últimos 12 meses, também 
seguem movimento semelhante aos anteriores, 
com taxas bem negativas, mas que mostram um 

melhor desempenho que nos anos anteriores. 

Vale destacar que o ano de 2018, provavel-
mente no segundo semestre, marcará o início 
da recuperação dos serviços, já que alguns im-
portantes indicadores estarão em melhor posi-
ção que o ano atual, como o acesso ao crédito, 
devido à queda dos juros, consumo das famí-
lias mais acentuado, impactado pela queda da 
inflação, mercado de trabalho menos deterio-
rado, com os consecutivos saldos de empregos 
formais positivos e recuos na taxa de desem-
prego; além da elevação tradicional dos gastos 
do governo federal em um ano de eleição.
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A inflação brasileira, medida através do 
IPCA, continua com a tendência de queda ini-
ciada no segundo semestre de 2016. A taxa em 
setembro de 2017 encerrou com modesta alta 
de 0,16%. O resultado é inferior ao mês anterior, 
que atingiu alta de 0,19% e o terceiro mais baixo 
do ano. Vale destacar que o valor é superior ao 
verificado em setembro de 2016, quando os pre-
ços haviam variado positivamente em 0,08%. 

A queda entre os meses de agosto e setembro 
foram influenciadas pela variação positiva em 
menor ritmo nas taxas dos grupos de “artigos 
de residência”, “vestuário”, “transportes”, “saúde 
e cuidados pessoais” e “comunicação”, além da 
deflação em grupos importantes para a compo-
sição geral da taxa por possuir peso significati-
vo, como “alimentação e bebidas” e “habitação”. 

INFLAÇÃO

Gráfico 3

O grupo de alimentação é o grande res-
ponsável pelas quedas e manutenção dos re-
sultados mensais do IPCA em níveis menores 
que nos últimos anos, pois vem pelo quinto 
mês consecutivo apresentando taxa negativa. 
Além disso o seu peso consegue exercer influ-
ência significativa na formação geral da taxa. 
Itens desse grupo como o arroz, feijão, cebola, 
tomate e a batata-inglesa, que estão presentes 
no tradicional prato do brasileiro, mostraram 
recuo em seus preços ante ao mês anterior, po-
rém o subitem carnes variou de maneira posi-
tiva, fazendo com que o alívio na cesta básica 
não fosse sentido de maneira geral. Já o grupo 

“habitação” que também possui importante re-
presentatividade na formação geral da taxa, 
mostrou variação negativa em relação ao mês 
de agosto e contribuiu para a redução da pressão 
inflacionária, o grupo foi impactado principal-
mente pela queda da variação do item energia 
elétrica residencial, que caiu -2,48%.

Os dados mostram também que o que mais 
pressionou o resultado de setembro de 2017, 
fazendo com que dobrasse em relação a 2016, 
foram os reajustes nos preços do grupo de 
“transportes”, em que a taxa saiu de uma queda 
de -10% para alta de 0,79%. Os dois principais 
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itens com maior variação positiva foram pas-
sagens aéreas e combustíveis de modo geral; o 
segundo principalmente,  pois possui maior peso 
e vem sofrendo, com autorização da Petrobrás, 
recorrentes aumentos nos valores das bombas, 
o que acaba sendo repassado para o preço final 
nos postos de combustíveis. O resultado tam-
bém foi influenciado pela aceleração dos preços 
dos grupos de “artigos de residência”, “despesas 
pessoais” e “comunicação” em relação aos resul-
tados de setembro de 2016.

No acumulado do ano, janeiro a setembro, 
o IPCA atinge alta de 1,78%, valor muito infe-
rior aos verificados nos últimos três anos para 
o mesmo período, com 2016, 2015 e 2014 acu-
mulando taxa de 5,51%, 7,64% e 4,61%, respec-
tivamente. O indicador mostra que a probabi-
lidade de uma inflação no piso da meta, que é 
de 3,0% ao ano, ou abaixo dele não está fora da 
realidade. A queda é fruto de um cenário ain-
da de demanda baixa, pois a população ainda é 
afetada por um mercado de trabalho com altas 
taxas de desemprego, uma supersafra de ali-
mentos, que vem fazendo com que o grupo de 
maior peso caia consideravelmente e uma me-
lhora na confiança da população e empresários 
em relação ao futuro da economia brasileira. 
Os grupos que mais contribuem para esta que-
da brusca em setembro são o de “alimentação 
e bebidas” que acumula recuo de -1,97% ante 
alta de 8,8% no mesmo período de 2016, além 
de quedas expressivas em “artigos de residên-
cia”, “vestuário”, “saúde e cuidados pessoais” e 

“despesas pessoais”. O mês de setembro também 
recebe influência da queda natural dos preços, 
pois não tem nenhuma comemoração tradicio-
nal que envolva o consumo, não sofrendo im-
pactos sazonais como os meses de fevereiro, 
março, maio, junho, agosto, outubro, novem-
bro e principalmente dezembro.

As projeções de mercado, captadas através do 
Relatório Focus do Banco Central, ficaram bem 
abaixo da realidade, pois os analistas uma sema-
na antes da divulgação da pesquisa esperavam 
que a variação de setembro de 2016 fosse repe-
tida este ano, com alta de apenas 0,08%, porém 
o IPCA registrou o dobro do valor projetado. O 
mercado subestimou a pressão inflacionária que 
os reajustes nos preços dos combustíveis seriam 
capazes de realizar na taxa geral. Desta forma 
a projeção feita para outubro de 2017, que se 
encontra em 0,33%, no relatório divulgado dia 
29 de setembro de 2017, deve sofrer reajustes. 
O mercado espera uma inflação anual abaixo 
do piso da meta, acumulando alta de 2,95% em 
2017, já para o ano seguinte a projeção fica mais 
acima, com alta de 4,06%. A desaceleração infla-
cionária vem dando condições para que o Banco 
Central continue com a política de redução dos 
juros, com a Selic chegando a 8,25% e com ex-
pectativa de que atinja 7,0% no final do ano. A 
redução dos juros vem contribuindo para que 
a economia se recupere de forma mais rápida, 
reduzindo o custo de investimentos e  criando 
um ambiente mais favorável para o retorno do 
consumo de bens duráveis.
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Gráfico 4

Índice de Confiança do Empresário do 
Comércio (ICEC) de Pernambuco, que mede a 
percepção que os empresários do comércio têm 
sobre o nível atual e futuro de propensão a in-
vestir em curto e médio prazo, mostrou varia-
ção positiva mensal e anual em outubro de 2017 
de 5% e 7%, respectivamente. Essa foi a quinta 
alta mensal consecutiva, retirando a confiança 

dos empresários da zona negativa, abaixo dos 
100 pontos, colocando a pontuação do ICEC-PE 
a um patamar de avaliação positiva com 108,2 
pontos. O cenário de recuperação vem sendo 
melhor avaliado pelas empresas maiores, com 
mais de 50 funcionários; as menores também 
já se encontram com boa avaliação, porém com 
menor força.

Os empresários continuam com um movi-
mento de recuperação na confiança bem mais 
veloz que os consumidores. A avaliação da con-
juntura econômica mostra melhora em relação 
aos dois anos anteriores, com a queda na infla-
ção, mercado de trabalho iniciando uma modes-
ta melhora em relação a trimestres anteriores, 
melhores vendas no Varejo, Banco Central con-
tinuando com a política de redução de juros e 
flexibilização das leis trabalhistas, além de um 
contínuo debate sobre o ajuste fiscal, agora em 
torno de uma reforma previdenciária e de pri-
vatização de grandes setores, como o energéti-
co. A agenda voltada mais para o lado da oferta, 
visando a um melhor ambiente dos negócios e 
com condução de investimentos privados em 
maior proporção que o público, continua dando 
incentivos para que empresários e investidores 

externos olhem para o futuro do país com maio-
res esperanças, criando um ambiente mais pro-
pício ao retorno do consumo e do investimen-
to. Desta forma, a percepção mais aguçada dos 
empresários em relação aos indicadores, que 
afetam as alocações de recursos, continua fa-
zendo com que a confiança deles se recupere de 
maneira mais rápida que a dos consumidores.

Quando se analisa o resultado por subíndi-
ce, verifica-se que todos os referentes a expec-
tativas, seja em relação a economia brasileira, 
setor do comércio, empresa e contratação de 
funcionários,  encontram - se na zona positi-
va, confirmando uma projeção dos empresários 
do comércio bem -  animadora para os próxi-
mos anos. Já as demais áreas, como a avaliação 
das condições atuais da economia, do setor de 

ÍNDICES CNC
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comércio, da empresa, do nível de investimen-
to da empresa e da situação atual do estoque, 
ainda continuam na zona negativa, mas com 
movimento de recuperação. Mês a mês a econo-
mia vem mostrando melhora, com o resultado 
do PIB apresentando crescimento pelo terceiro 
trimestre consecutivo, entretanto os investi-
mentos e o nível de estoque apresentam influ-
ência direta de um menor juro de curto prazo 
e melhores vendas do comércio. 

O Índice de Consumo das Famílias (ICF) 
Pernambucanas, indicador utilizado para medir a 

avaliação que os consumidores em Pernambuco 
fazem sobre aspectos importantes da condição 
de vida de sua família, mostrou variação positiva 
de 3,5% e 0,8% em novembro de 2017 quando 
comparado com o mês anterior e com o mes-
mo mês do ano anterior. O resultado quebra 
uma sequência de três quedas mensais conse-
cutivas e mostra uma modesta melhora, com o 
número índice saindo de 64,5 pontos para 66,8 
pontos. A avaliação da população além de con-
tinuar na zona negativa, abaixo dos 100 pon-
tos, mostra uma resistência para começar um 
ciclo de recuperação. 

Gráfico 5

O valor para Pernambuco se encontra abaixo 
do nacional, que na última divulgação atingiu 
os 80,2 pontos, com variação positiva mensal 
e anual de 3,0% e 7,9%, respectivamente. É im-
portante destacar que quando a avaliação do 
índice leva em consideração a renda da popu-
lação, são mostrados dois cenários bem -  dis-
tintos, em que os que possuem rendimentos 
abaixo de 10 salários mínimos se encontram 
muito insatisfeitos e os que recebem acima des-
se valor satisfeitos. O resultado aponta um im-
pacto bem mais acentuado na parcela de famí-
lias mais pobres, em que um período longo de 
desemprego elevado, o crédito restrito e uma 

inflação que estrangulava o orçamento conse-
guiu frear o consumo e reduzir a confiança de 
maneira acentuada.

Na análise por subíndice, verifica-se recu-
peração importante na avaliação dos pernam-
bucanos em relação à perspectiva de consu-
mo, perspectiva profissional e momento para 
duráveis, que mostraram alta de 31,3%, 18,9% 
e 16,0%, respectivamente. As variações positi-
vas das perspectivas, profissional e de consumo, 
apontam para uma população mais confiante 
em relação a uma recuperação econômica a 
longo prazo, informando assim que confiam 
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em uma melhor situação para essas variáveis 
mais a frente. Já o momento para duráveis so-
fre influência positiva da queda na taxa de in-
flação, que consegue dar um poder de consu-
mo maior que nos dois anos anteriores, dando 
condições para que os consumidores voltem a 
comprar itens de preço mais elevado. 

Na outra ponta, a avaliação mais negativa 
se encontra com as compras a prazo (acesso ao 
crédito), que mostrou recuo anual de -21,4% 
em relação ao mesmo mês do ano anterior. O 
resultado aponta que as sucessivas quedas nas 
taxas de juros -  básico, além da aprovação de 
regras mais rígidas para evitar o endividamento 
do cartão de crédito, ainda não surtiram efeito 
significativo para que a população avalie me-
lhor o momento para as compras a prazo. A alta 
taxa de desemprego em Pernambuco também 
consegue reduzir o incentivo de se comprar a 
prazo, já que a população por sentir um mer-
cado deteriorado com maior probabilidade de 
perder o emprego e menores chances de se re-
alocar de maneira rápida, evita o parcelamento. 

Apesar do ICF-PE ainda estar na zona nega-
tiva,  espera - se uma recuperação mais a médio 
e longo prazo, com o ano de 2018 até o momen-
to se desenhando como um ambiente propício 
a recuperação da confiança da população. Um 
cenário bem melhor que nos dois anos ante-
riores vem se desenhando, com inflação con-
trolada, juros mais baixos, mercado de trabalho 
sem deterioração na taxa, além das vendas do 
comércio e a produção da indústria mostrando 
melhora. A recuperação desses indicadores da-
rão um tom mais otimista aos agentes econômi-
cos, gerando incentivos ao retorno do consumo 

e do investimento.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplência 
do Consumidor (PEIC) pernambucano mostrou 
estabilidade em relação ao mês anterior, com 
o percentual de famílias endividadas crescen-
do de maneira modesta, saindo de 64,3% para 
64,4% entre outubro e novembro de 2017. Essa 
é a primeira alta após um ciclo de quatro que-
das mensais consecutivas, o que pode ser expli-
cado por um maior aquecimento da demanda 
devido às festividades do final de ano. O mês de 
outubro em 2017, além de possuir a festivida-
de das  crianças, carregou um feriadão de cinco 
dias dentro do Estado, iniciando com o dia 12 
de outubro na quinta-feira, feriado nacional da 
padroeira do Brasil e terminando na segunda 
com o feriado municipal do dia comerciário no 
Recife. Para o mês de novembro, a alta do con-
sumo deve continuar, com a antecipação das 
compras do Natal e da Black Friday brasileira, 
que ocorre na última semana do mês. 

É importante destacar que a variação mo-
desta apresentada entre os meses de outubro e 
novembro aponta também uma melhor educa-
ção financeira da população em Pernambuco, 
que mesmo inserida em um cenário de eleva-
ção de consumo, vem procurando efetuar com-
pras à vista, fugindo assim do parcelamento e 
de um maior endividamento. A queda da infla-
ção, principalmente do grupo de alimentação 
e bebidas, vem devolvendo parte do poder de 
compras perdido nos últimos dois anos, além 
disso a geração de empregos formais positivas 
nos meses de setembro e outubro para o Estado 
também contribuem para uma melhor confian-
ça e elevação do consumo.
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Gráfico 6

Em números absolutos, os dados de novem-
bro de 2017 mostram um total de 325.740 mil 
famílias endividadas, que em relação ao mês 
anterior tem um alta de 723 famílias, porém 
quando comparado com o mesmo mês do ano 
anterior, existe uma redução significativa de 
26.234 famílias, com o índice saindo de 70,1% 
para 64,4%. A percepção de endividamento fa-
miliar continua recuando quando o compara-
tivo é feito com o ano de 2016, revelando que 
o cenário econômico vem mostrando melhora 
no lado da oferta e da demanda. 

Quando se analisa o resultado da população 
em estado de endividamento mais crítico, veri-
fica-se uma melhora dos que informam ter al-
gum tipo de dívida em atraso e os que não têm 

mais condições de pagar suas dívidas; com o 
primeiro saindo de 31% para 28,9%, e o segun-
do de 18% para 16,9%. Em números, os dados 
correspondem para a parcela dos que possuem 
contas em atraso uma queda de 10.542 famí-
lias em relação a outubro, já para os  superen-
dividados o recuo corresponde a 5.197 lares.

Quando se analisa o resultado por tipo de 
dívida, verifica-se que o tipo mais apontando 
ainda é o cartão de crédito, atingindo 93,2%, 
seguido do endividamento com carnês e outras 
dívidas, que representam 18,8% e 9,8%, respec-
tivamente. A maioria das famílias endividadas 
continuam informando também que a renda 
comprometida com dívidas chega a atingir en-
tre 11% a 50%.
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