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Segundo a Pesquisa Mensal do Comércio 
(PMC) do IBGE, o volume das vendas do Varejo 
brasileiro recuou -0,9% no indicador mês, mês 
atual em relação ao mês anterior, de outubro de 
2017. O valor surpreende pelo fato de outubro 
possuir a comemoração do Dia das Crianças, 
uma das mais importantes datas do comércio 
em relação às vendas, além de ser o primeiro 
mês do último trimestre e que, historicamente, 
têm aquecimento do varejo superior ao mês an-
terior. A queda no consumo de bens, que vinha 
mantendo os valores positivos, como móveis, 
eletrodomésticos, veículos, material de cons-
trução, artigos de uso pessoal e vestuários foi 
a grande responsável pela queda do desempe-
nho do setor em outubro vir acima da média 
dos meses anteriores.

A inflação brasileira, medida através do 
IPCA, mostrou aceleração no mês de outubro 
de 2017. A taxa registrou alta de 0,42%, valor 
superior ao mês anterior e ao mesmo mês do 
ano anterior, quando os resultados foram de 
0,16% e 0,26%, respectivamente. Essa é a maior 
taxa do ano e apresenta uma pressão nos pre-
ços que destoa dos últimos resultados. O grupo 
de “alimentação e bebidas”, carro chefe para o 
movimento de desaceleração da inflação bra-
sileira, continua mostrando recuo nos preços. 
Os preços em outubro registraram variação ne-
gativa de -0,05%, repetindo outubro de 2016, 
sendo responsável por segurar a média geral 
do IPCA por mais um mês. 

O 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 va-
riação mensal e anual positivas. Quando com-
parado com novembro de 2017, o crescimento 
foi de 0,9%. Porém em relação ao mesmo mês 
do ano anterior, a alta foi bem mais robusta, 
atingindo 10,8%.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplência 
do Consumidor (PEIC) pernambucano mostrou 
alta em relação ao mês anterior, encerrando 
dezembro de 2017 em 66,9%. A taxa é inferior 
ao mesmo mês do ano anterior, quando a pro-
porção de endividados alcançou 68,3%. Vale 
destacar que o endividamento mais elevado 
no último bimestre do ano já é esperado, pois 
o período conta com uma elevação da renda da 
população com o pagamento do décimo tercei-
ro salário, além de possuir datas importantes 
no calendário de compras da população, como 
a Black Friday e os Festejos de Final de Ano.

Quando se analisa o resultado por tipo de 
dívida, verifica-se que o tipo mais apontando 
ainda é o cartão de crédito, atingindo 94,0%, 
seguido do endividamento com carnês e o cré-
dito pessoal, que representam 22,5% e 8,4%, 
respectivamente. A maioria das famílias en-
dividadas  informam também que as dívidas 
comprometem entre 11% e 50% da renda.
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Segundo a Pesquisa Mensal do Comércio 
(PMC) do IBGE, o volume das vendas do Varejo 
brasileiro recuou -0,9% no indicador mês, mês 
atual em relação ao mês anterior, de outubro de 
2017. O valor surpreende pelo fato de outubro 
possuir a comemoração do Dia das Crianças, 
uma das mais importantes datas do comércio 
em relação às vendas, além de ser o primeiro 
mês do último trimestre e que historicamente 
tem aquecimento do Varejo superior ao mês 
anterior. A taxa é a segunda mais baixa do 
ano e a menor para os meses de outubro des-
de 2008, quando as vendas mensais recuaram 
em -1,0%. A queda no consumo dos bens que 
estavam com nível de vendas em recuperação 
mais acentuada, como móveis, eletrodomésticos, 
veículos, material de construção, artigos de uso 

pessoal e vestuários foi a grande responsável 
para que o recuo do volume de vendas de ou-
tubro fosse superior aos resultados negativos 
anteriores no ano de 2017.  Apenas o segmen-
to de combustíveis, que variou positivamente 
em 2,4%, influenciado por um maior deman-
da para viagens devido ao feriado prolongado 
entre os dias 12 e 15 de outubro, e os segmen-
tos de papelaria e informática, que cresceram 
2,4% e 3,4%, respectivamente, impactados pela 
alta da demanda e por possuírem itens como 
livros e eletrônicos para presentear o público 
infantil. A receita nominal do setor seguiu o 
desempenho das vendas e também mostrou 
queda, caindo -0,5% , após seis taxas positivas 
consecutivas. 

COMÉRCIO

Gráfico 1
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Já o comparativo mensal, mês atual em re-
lação ao mesmo mês do ano anterior, continua 
com variação positiva e cresceu 2,5% em outu-
bro de 2017. O valor mostrou desaceleração em 
relação a setembro, porém é o maior desempe-
nho positivo para os meses de outubro desde 
2013, quando a variação foi de 5,4%. Esse tipo 
de indicador consegue mostrar a dimensão da 
melhora no cenário econômico entres os anos 
de 2016 e 2017, com segmentos específicos 
crescendo acima de dois dígitos. O retorno do 
consumo de bens mais caros, em que se utili-
za o crédito e precisa de confiança, como os do 
setor de “móveis e eletrodomésticos”, “veícu-
los, motocicletas, partes e peças” e “material de 
construção” tiveram variações de 10,1%, 13,6% 
e 18,6%, respectivamente. Apenas os segmen-
tos de “livros, jornais revistas e papelaria” e o 
de “combustíveis e lubrificantes” recuaram em 
relação a outubro de 2016.  O primeiro devido 
às sucessivas altas dos combustíveis autoriza-
dos pela Petrobrás e o segundo por continuar 

um movimento de desaquecimento iniciado há 
dois anos, pela crise e por um avanço da tec-
nologia que vem tornando itens tradicionais 
como livros , menos procurados. 

No acumulado do ano, janeiro a outubro, o 
Varejo nacional atingiu os 1,4%, sendo esse o 
melhor resultado dos últimos três anos para o 
período. Quando se analisa os segmentos nes-
se indicador, apenas três setores se encontram 
com sinais negativos, porém todos mostram 
movimento de  melhora em relação a janeiro. O 
acumulado em 12 meses também continua em 
processo de firme recuperação, retornando ao 
valor positivo, após vinte e nove resultados ne-
gativos consecutivos. As projeções de mercado 
aguardam um crescimento no comércio vare-
jista após dois anos de queda.  Os valores vêm 
se confirmando através dos resultados da PMC.

INFLAÇÃO

A inflação brasileira, medida através do 
IPCA, mostrou aceleração no mês de outubro 
de 2017. A taxa registrou alta de 0,42%, valor 
superior ao mês anterior e ao mesmo mês do ano 
anterior, quando os resultados foram de 0,16% 
e 0,26%, respectivamente. Essa é a maior taxa 
do ano e apresenta uma pressão nos preços que 
destoa dos últimos resultados. A alta foi ocasio-
nada pela expressiva variação positiva no gru-
po “habitação”, que saiu de um recuo de -0,12% 
em setembro para crescimento de 1,33% em 
outubro, impactado pelos reajustes nos preços 
de energia elétrica residencial, cuja   cobrança 
passou a vigorar em bandeira vermelha, e do 
gás de botijão, que teve os reajustes da refinaria 
repassados ao consumidor final. Como ambos os 
itens possuem grande relevância no orçamento 
familiar, as variações conseguem impactar de 
maneira significativa o resultado final, tornando 
o grupo responsável por metade do índice geral. 
Os preços dos “vestuários” também mostraram 

aceleração mensal, com alta de 0,71%, devido 
aos reajustes nos itens das roupas masculinas 
e das jóias e bijuterias. Outro grupo que contri-
buiu para a elevação inflacionária, porém com 
pressão bem inferior aos dois primeiros, foi o 
de “saúde e cuidados pessoais”, com os serviços 
de saúde puxando o nível de preços para cima. 

Na outra ponta e pelo sexto mês consecu-
tivo, o grupo de “alimentação e bebidas”, carro 
chefe para o movimento de desaceleração da 
inflação brasileira, continua mostrando recuo 
nos preços. Os preços em outubro registraram 
variação negativa de -0,05%, repetindo outubro 
de 2016, sendo responsável por segurar a mé-
dia geral do IPCA por mais um mês. Os itens de 
“artigos de residência” também mostram uma 
queda nos reajustes, caindo -0,39%; além dele 
outros resultados contribuíram para que o ní-
vel geral de preços não acelerasse tanto, como 
o grupo “educação”, que variou 0,0%. 
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Gráfico 2

O acumulado do ano, janeiro a outubro, re-
gistrou alta de 2,21%, mais baixo valor desde 
1998, quando a inflação acumulou 1,44%. O 
indicador continua mostrando uma inflação 
controlada e com probabilidade de terminar o 
ano abaixo do teto da meta de 3,0% ao ano. O 
nível inflacionário verificado este ano vem per-
mitindo um orçamento menos restrito e com 
mais renda disponível, dando condições para 
que o consumidor recupere parte do poder de 
compras perdido nos últimos dois anos; contri-
buindo para uma retomada mais rápida em se-
tores como o comércio, serviços e a indústria, 
além de gerar arrecadação para o poder públi-
co. Assim como o resultado mensal, o princi-
pal responsável pela queda no acumulado ao 

ano é o grupo de “alimentação e bebidas”, com 
recuo de -2,02%. Isso representou um alívio 
considerável para o IPCA, pois o mesmo gru-
po alcançava 8,75% e 8,39% no mesmo período 
dos dois  anos anteriores. Já o acumulado em 
12 meses, conforme gráfico abaixo, vinha mos-
trando um movimento de queda desde agosto 
de 2016, quando o índice acumulava alta de 
9,0%. Porém o resultado mensal de outubro, 
por ser bem superior ao verificado em outubro 
de 2016, quebra a tendência de queda, fazen-
do com que o IPCA saísse de 2,5% para 2,7%. O 
principal motivo para que houvesse a mudan-
ça de direção, que provavelmente se mostrará 
pontual, foram as variações positivas nos pre-
ços de parte dos itens de “habitação”.
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O 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 mensal e anual positivas. Quando compa-
rado com novembro de 2017, o crescimento foi 
de 0,9%; já em relação ao mesmo mês do ano 
anterior a alta foi bem mais robusta, atingin-
do 10,8%. O indicador vem se recuperando e 

se encontra pelo terceiro mês consecutivo na 
zona positiva, acima dos 100 pontos, encer-
rando o ano com a confiança dos empresários 
de Pernambuco no mesmo nível do Brasil, em 
109,2 pontos. O cenário de recuperação con-
tinua sendo melhor avaliado pelas empresas 
maiores, com mais de 50 funcionários; as me-
nores também já se encontram com avaliação 
positiva, porém com menor força.

ÍNDICES CNC

Gráfico 3

As projeções de mercado, captadas através 
do Relatório Focus do Banco Central, ficaram 
acima do verificado, pois os analistas projetavam 
um IPCA de 0,48% no último relatório, antes 
da divulgação do índice. No mês de setembro, a 
projeção foi inferior ao verificado, fazendo com 
que parte dos pesquisados ajustassem pra cima, 
o que gerou nesse mês um superestimação da 
taxa. Para o mercad, a inflação ainda vai encer-
rar o ano com alta de 3,08% e ficará em 4,02% 
em 2018. Vale destacar que a taxa de juros atual 

é a mais baixa dos últimos anos, dando incen-
tivos para que a população utilize o crédito e 
volte a consumir. Mesmo diante dessa elevação 
do consumo, verificada principalmente nos dois 
últimos meses do ano, os analistas projetam que 
a inflação não voltará a ficar acima da meta de 
4,5% nos próximos dois anos. Para o mês de no-
vembro o Boletim espera uma alta mensal de 
0,38%, com probabilidade de ser ajustada para 
baixo nas próximas semanas. 
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A confiança dos empresários do Estado con-
tinua com velocidade maior que os consumido-
res. As vendas do setor que nos anos de 2015 
e 2016 recuaram de maneira significativa já 
mostram recuperação, tendo o ano de 2017, e 
em especial o segundo semestre, como o início 
do movimento de alta do volume de vendas, 
com expectativa que o comércio possa encer-
rar dezembro acumulando sinal positivo e com 
o melhor desempenho dos últimos três anos. A 
economia mostra um cenário mais propício ao 
retorno do investimento e consumo, principal-
mente quando se analisa indicadores importan-
tes como a inflação, que acumula em 12 meses 
valor inferior ao piso de 3,0%; os juros básicos, 
que encerraram 2017 com taxa recorde de 7,0%; 
mercado de trabalho formal com saldo superior 
aos anos anteriores; a aprovação da reforma da 
trabalhista, que teve início em novembro, além 
de uma contínua agenda de reformas que visam 
ao controle fiscal e à retomada do crescimen-
to econômico. Desta forma, a proximidade dos 
empresários em relação a análises de importan-
tes indicadores, que afetam as alocações de re-
cursos, continua fazendo com que a confiança 
deles se recupere de maneira mais rápida que 
a dos consumidores.

Quando se analisa o resultado por tipo de 
subíndice, verifica-se que no comparativo anu-
al todos os subíndices mostraram melhora. 
Os destaques anuais positivos ficaram com 
“Condição Atual da Economia”, que mostrou alta 
de 59,7%; “Condição atual do Setor (Comércio)” 
com crescimento de  34,7% e “Condição Atual 
da Empresa”, que variou 21,2%. Vale destacar 
também que expectativas em relação à econo-
mia brasileira, ao setor, à empresa e à contra-
tação de funcionários são as avaliações com as 
maiores pontuações com 140,7, 149,3, 155,3 e 
110,9 pontos, respectivamente. A avaliação do 
nível de investimento e da situação atual do 
estoque, apesar de ainda estar na zona nega-
tiva, abaixo dos 100 pontos, também mostram 
recuperação anual, com pontuações superiores 
ao verificado em dezembro de 2016.

Existem dois importantes fatores que podem 
contribuir para que a confiança dos empresários 
continue subindo  no ano seguinte: o primeiro 
é a presença da Copa do Mundo, que trás con-
sigo um aumento na demanda dos segmentos 
de alimentação e bebidas, além de vestuários 
e artigos de decoração e o segundo é a questão 
eleitoral.  Historicamente os governantes evi-
tam medidas impopulares como reajustes signi-
ficativos ou alta de impostos, os quais corroem 
lucro dos empresários ou renda da população.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplência 
do Consumidor (PEIC) pernambucano mostrou 
alta em relação ao mês anterior, encerrando 
dezembro de 2017 em 66,9%. A taxa é inferior 
ao mesmo mês do ano anterior, quando a pro-
porção de endividados alcançou 68,3%. Vale 
destacar que o endividamento mais elevado 
no último bimestre do ano já é esperado, pois 
o período conta com uma elevação da renda da 
população com o pagamento do décimo tercei-
ro salário, além de possuir datas importantes 
no calendário de compras da população, como 
a Black Friday e os Festejos de Final de Ano. O 
resultado em números mostra 338.629 famí-
lias endividadas no último mês de 2017, alta de 
quase 13 mil em relação a novembro de 2017 e 
queda de quase 5 mil em relação a dezembro de 
2016. O resultado mostra dois comportamentos 
distintos: no resultado mês, uma elevação em 
sua maioria sazonal devido à alta do consumo 
no fim de ano ; o resultado anual aponta para 
uma maior cautela na aquisição de dívidas, com 
famílias mais conscientes no momento das com-
pras, se comparadas ao ano anterior.

Segundo a PNAD Contínua Trimestral do 
terceiro trimestre de 2017, o Estado, mesmo 
com elevado nível de desemprego, apresenta 
variação positiva no rendimento médio mensal 
da população ocupada, que saiu de R$ 1.673,00 
para R$ 1.707,00, entre o segundo e o terceiro 
trimestre, o que gerou também um aumento na 
massa de rendimento do Estado. O comporta-
mento da renda pernambucana mostra que o 
poder de compras perdido nos anos de 2015 e 
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2016 vem sendo recuperado e um dos princi-
pais fatores é a inflação abaixo do piso da meta, 
reduzindo as restrições orçamentárias; o que 
gera uma renda disponível maior para consu-
mo de bens menos essenciais..

A parcela mais preocupante da população é a 
que se encontra com dificuldades para pagar as 
suas dívidas,  em relação ao mês anterior  mos-
trou elevação. Mesmo com a melhora da ren-
da média dos ocupados e de campanhas para 
negociação de débitos esse percentual mostrou 
resistência e acréscimo de quase 7 mil famílias. 
Atualmente o Estado possui 154.903 lares  com 
algum tipo de conta em atraso. Já a população 
que informa não ter condições de pagar as suas 
dívidas chegou a 18,0%, variação positiva em 
relação ao mês anterior e negativa em relação 
ao mesmo mês do ano anterior, quando esse 
tipo de endividado era de 16,9%  e 18,1%, res-
pectivamente. Essa é a parcela de endividados  
mais crítico, pois se encontra com um orçamento 

muito restrito, voltado apenas para a compra de 
bens essenciais e, muitas vezes, com o chefe de 
família desempregado. Em dezembro de 2017, 
em torno de 91 mil famílias estavam nessa si-
tuação no Estado de Pernambuco. 

O mês de janeiro de 2018 deve seguir o mo-
vimento de elevação dos endividados, pois é um 
período de elevação de despesas, como paga-
mento de impostos, matrícula e material esco-
lar; além de uma parcela do cartão de crédito já 
alta devido às compras do final do ano. 

Quando se analisa o resultado por tipo de 
dívida, verifica-se que o tipo mais apontando 
ainda é o cartão de crédito, atingindo 94,0%, se-
guido do endividamento com carnês e o crédito 
pessoal, que representam 22,5% e 8,4%,  respec-
tivamente. A maioria  das famílias endividadas 
informam também que as dívidas comprome-
tem entre 11% e 50% da renda.

Gráfico 3
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