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O Varejo brasileiro e o pernambucano ini-
ciaram o ano de 2018 mostrando que a recupe-
ração das vendas segue o ritmo de retomada. 
O cenário econômico mostra-se bem mais po-
sitivo que nos mesmos períodos dos três anos 
anteriores, principalmente em importantes 
indicadores que impactam o comércio, como 
o mercado de trabalho, que nos últimos meses 
parou de se deteriorar e mesmo que lenta, mos-
tra relativa melhora. Os números de geração 
de vagas no mercado formal , divulgados pelo 
Ministério do Trabalho, mostrando movimen-
to de recuperação, com o comércio voltando 
a encerrar o ano com saldo positivo, além da 
taxa de desemprego trimestral, divulgada pelo 
IBGE, também apresentando melhora puxada 
pela geração de postos informais. O comércio 
Varejista continua com o volume de vendas 
em ascensão, acumulando resultados positi-
vos após três anos de queda, com os segmen-
tos ligados ao crédito e à confiança, como o de 
móveis, eletrodomésticos, veículos, vestuário 
e informática, com expressivos resultados po-
sitivos. A expectativa do mercado é de um ano 
de 2018 com continuidade de recuperação nas 
vendas e com crescimento superior ao de 2017.

A inflação e a taxa de juros básica são ou-
tros pontos de contribuição importante para 
o desempenho do Varejo, pois com recuo sig-
nificativo do nível geral de preços, as famí-
lias direcionam menos renda para despesas 
obrigatórias, o que gera mais renda disponí-
vel, podendo usar o recurso para consumo ou 
investimento. O controle da inflação também 

incentiva a continuidade da política de redu-
ção dos juros, realizada pelo Banco Central, 
aumentando assim a velocidade da recupera-
ção econômica nacional. Outro ponto positivo 
importante é referente ao rendimento médio( 
rendimento médio de quuê) que também vem 
se recuperando, com variação positiva conse-
cutiva, devolvendo parte do poder de compras, 
perdido nos últimos anos.

A confiança dos empresários em Pernambuco, 
medida através do ICEC-PE, mesmo mostrando 
queda mensal em março de 2018, continua na 
zona de avaliação positiva, acima dos 100 pon-
tos, com as expectativas em relação ao futuro 
da economia, da empresa e do setor de comér-
cio seguindo um movimento de recuperação. A 
confiança do consumidor pernambucano em 
relação ao consumo, obtida através do ICF-PE, 
apesar de não mostrar a mesma velocidade de 
recuperação, também mostra melhora nas ava-
liações de seus indicadores. Vale destacar que 
quando a análise leva em consideração a renda 
do entrevistado, ainda se  verifica que os que 
recebem acima de 10 salários se encontram 
com melhor avaliação quando comparado com 
os que recebem abaixo desse valor. Por fim, os 
pernambucanos mostraram uma queda no ní-
vel de endividamento no comparativo mensal, 
que saiu de 67,9% para 66,8%, entre os meses de 
fevereiro e março de 2018. O cartão de crédito 
continua sendo o tipo de dívida mais apontado 
entre os que responderam à pesquisa, seguido 
dos carnês e dos créditos pessoais.
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Segundo a Pesquisa Mensal do Comércio 
(PMC) do IBGE, o volume das vendas do Varejo 
brasileiro mostrou crescimento mês, mês atu-
al em relação ao mês anterior, de 0,9%. O va-
lor revela uma certa estabilidade em relação 
a dezembro, quando o indicador havia recua-
do -0,5%, apontando que o setor, mesmo que 
de maneira mais lenta, se mantém em mo-
vimento de recuperação no primeiro mês de 
2018. Apesar do bom desempenho, o valor foi 
inferior a janeiro de 2017, quando as vendas 
aumentaram 4,1%. A conjuntura bem menos 
adversa da economia para as famílias é um dos 
principais fatores da recuperação do comércio 
nacional, pois a confiança vem retornando e 
caminhando para níveis pré-crise. Esse cená-
rio de inflação baixa, reduzindo a velocidade 
dos reajustes dos preços livres, recuperação 
da renda real da população ocupada, dando 
maior poder de compras à população, além de 
um acesso ao crédito maior, mesmo com as ta-
xas de juros mostrando resistência à queda, são 

propícios ao um ciclo de consumo mais robus-
to que nos últimos dois anos, o que beneficia 
diretamente o volume de vendas do comércio. 

As tradicionais liquidações de janeiro, prin-
cipalmente nos segmentos de “tecidos, vestu-
ário e calçados”, “material para escritório, in-
formática e comunicação” e “outros artigos 
de uso pessoal e doméstico”, são as principais 
responsáveis pelo bom desempenho do Varejo 
nacional, gerando incentivos para que os con-
sumidores  aproveitem as oportunidades de 
consumir produtos mais baratos, mantendo o 
comércio aquecido. Além disso, os segmentos 
de “hiper e supermercados”, foram influencia-
dos pela comemoração do Carnaval nas pri-
meiras semanas de fevereiro, o que gerou uma 
antecipação desses itens. Por fim, as vendas de 
“veículos, motocicletas, partes e peças” também 
contribuíram para que o Varejo não recuasse, 
com variação positiva de 3,8%, ante queda de 
0,1% em dezembro.

COMÉRCIO

Gráfico 1
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Já o comparativo mensal, mês atual em re-
lação ao mesmo mês do ano anterior, apesar 
de continuar positivo, apresentou resultado 
mais tímido, com variação de 3,2% em janei-
ro de 2018. É importante destacar que este é o 
primeiro crescimento para os meses de janei-
ro em três anos, com o último resultado positi-
vo sendo registrado em 2015, com variação de 
0,5%, enquanto que os inícios de 2016 e 2017 
recuaram -10,6% e -1,2%, respectivamente. O 
resultado mensal positivo foi puxado pelos seg-
mentos de “equipamentos e materiais para es-
critório, informática e comunicação”, “móveis 
e eletrodomésticos”, “veículos, motocicletas, 
partes e peças”, “outros artigos de uso pessoal 
e doméstico” e “material de construção”, que 
mostraram variações positivas significativas, 
com algumas variações ultrapassando os dois 
dígitos. Esses setores vêm mostrando recupe-
ração contínua, influenciados não apenas pela 
recuperação dos indicadores já falados anterior-
mente, mas também pelo retorno do consumo 
da população, que passou o período de crise 
com comportamento conservador e demanda 
retraída, voltando a comprar bens duráveis e 
semiduráveis nos últimos meses. 

Já o indicador que acompanha o desempe-
nho das vendas nos acumulados em 12 meses, 
que mostra de maneira mais explícita o movi-
mento de recuperação do comércio, continua 
com crescimento, com aceleração pelo décimo 
quinto resultado consecutivo. Os três segmen-
tos mais bem colocados nesse tipo de indicador 
são os de “móveis e eletrodomésticos”, “material 
de construção” e “tecidos, vestuários e calçados” 
com altas de 9,6%, 9,4% e 7,7%, respectivamen-
te. Varejo Ampliado, setor que agrega todos os 
índices do Varejo mais as atividades de “veícu-
los, motocicletas, partes e peças” e “material de 
construção”, também continua com tendência 
de recuperação como o Varejo Restrito. Em ja-
neiro de 2018, a maioria dos indicadores  apre-
sentam taxas positivas, como o comparativo 
mensal e o acumulado em 12 meses, com taxas 
de 6,5% e 4,6%, respectivamente. A variação 
mês para o Varejo Ampliado mostrou estabili-
dade, recuando -0,1% quando comparado com 
dezembro de 2017.
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INFLAÇÃO

A inflação brasileira, medida através do 
IPCA pelo IBGE, mostrou desaceleração no mês 
de janeiro de 2018, variando 0,29%. O valor é 
inferior ao mês anterior e ao mesmo mês do 
ano anterior, quando as taxas foram de 0,44% 
e 0,38%, respectivamente. O ano inicia com a 
inflação mais baixa para os meses de janeiro 
desde a criação do Plano Real em 1994, mos-
trando que a queda no nível geral de preços 
iniciada no segundo semestre de 2016 ainda 
segue com movimento de recuo, gerando re-
sultados positivos na massa de rendimento 
real da população e devolve parte do poder de 
compras perdido nos anos de crise econômica. 
É importante frisar que o resultado mostra de 
fato um controle inflacionário forte, já que o 
mês de janeiro tem tradicionalmente uma in-
flação mais elevada, influenciada por reajustes 
de parte dos serviços, e mesmo assim não mos-
trou aceleração significativa. 

Desta vez, o resultado mensal foi impactado 
pelos grupos de “habitação” e “vestuário”, com o 
primeiro tendo os principais recuos vindo dos 
itens energia elétrica residencial, com a co-
brança mais barata no mês, já que as empresas, 
em sua maioria, continuaram com a bandeira 
verde , gás de cozinha, com a petrobrás sendo 
pressionada pelo governo para redução de pre-
ços devido à propaganda negativa da velocida-
de da alta verificada no segundo semestre de 
2017, e os produtos de limpeza. Já o segundo 
grupo mostrou variação negativa nas roupas, 
calçados, acessórios, jóias, bijuterias e tecidos. 
Os reajustes dos valores do vestuários são in-
fluenciados pelas liquidações do comércio, que 
tradicionalmente apresentam janeiro como o 
mês para renovação de coleções e reajustes nos 
estoques dos produtos que não foram vendidos 
no fim de ano. 

No outro lado, as maiores pressões vieram 
de grupos com peso significativo no orçamento 
da população, como é o caso de “alimentação e 
bebidas”, que possui o maior peso na composi-
ção geral da taxa, o que faz com que pequenas 
variações tenham grandes impactos no resul-
tado final. Esse grupo mostrou aceleração in-
flacionária, saindo de uma alta de 0,54%, em 
dezembro de 2017, para 0,74%, em janeiro de 
2018. As altas dos preços foram verificadas em 
itens que fazem parte da tradicional alimentação 
dos brasileiros, como a batata inglesa, inhame, 
tomate e a cenoura. A supersafra do primeiro 
trimestre do ano anterior, foi um dos principais 
motivos para a queda nos preços dos alimentos. 
Para este ano, o mercado não espera uma safra 
com um nível superior, o que pode fazer com 
que alguns preços variem para cima de manei-
ra mais forte. O setor de “transportes”, apesar 
de mostrar desaceleração em relação mês an-
terior, ainda continua com pressão nos preços, 
com taxa de 1,10% em janeiro. Esse também é 
um grupo que representa parcela importante 
no orçamento da população e vem se mostran-
do um peso para maioria dos consumidores, já 
que o combustível como a gasolina, etanol e óleo 
diesel continuam com movimento de alta dos 
preços, tornando a locomoção para quem utiliza 
veículos bem mais cara. Além disso tarifas de 
ônibus, metrôs e trens tradicionalmente sofrem 
reajustes para cima nos meses de janeiro e fe-
vereiro, o que afeta também a população mais 
pobre, que utiliza transportes públicos para lo-
comoção, reduzindo ainda mais a renda dispo-
nível utilizada para compras no comércio e ser-
viços, investimentos ou pagamento de dívidas. 
Os demais grupos como “artigos de residência”, 
“despesas pessoais”, “educação” e “comunicação” 
mostraram variação positiva , porém de ma-
neira menos intensa que os grupos anteriores, 
o que contribuiu para que o resultado mensal 
viesse tão abaixo.
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Gráfico 2

O acumulado em 12 meses, conforme gráfi-
co acima, mostra que a inflação brasileira vol-
tou a cair após quatro meses consecutivos de 
modesta alta, além disso o índice é bem infe-
rior ao verificado no mesmo período de 2017 
e 2016, quando o IPCA atingiu 5,35% e 10,71%, 
respectivamente. Nesse tipo de comparativo se 
consegue analisar de maneira mais clara quais 
os principais grupos que contribuíram para que 
o nível de preços chegasse a patamares tão bai-
xos, chegando a ficar abaixo do piso da meta 
de 3,0% ao ano, como o de “alimentação e be-
bidas” (-1,49%), “artigos de residência” (-1,24%), 
“comunicação” (1,23%) e vestuário (2,24%). Já 
as maiores pressões ficaram com “habitação” 
e “transportes,” influenciados principalmente 
pelas políticas de reajustes positivos nos pre-
ços da energia elétrica residencial e da gasolina. 

As projeções de mercado para a inflação de 
janeiro de 2018, captadas através do Relatório 
Focus do Banco Central, ficaram bem acima do 
que foi divulgado pelo IBGE. Os analistas espe-
ravam alta de 0,40% para o mês, dessa forma 
se espera que para o mês de fevereiro, que atu-
almente se encontra com projeção de 0,44%, 
exista um reajuste das expectativas para bai-
xo. O mercado espera também que a inflação 
de 2018 encerre com alta de 3,94%, já para 2019 
a expectativa é de 4,25%. A contínua queda da 
inflação continua dando incentivos para que o 
Banco central continue reduzindo a taxa básica 
de juros, o que para o mercado é bem aceito, já 
que a política aumenta o acesso ao crédito, ba-
rateando o custo do investimento, além de re-
duzir a pressão fiscal no pagamento dos juros 
com a dívida pública.
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ÍNDICES CNC

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 variação 
mensal, mês atual em relação ao mês anterior, 
negativa de -1,6%, após oito altas consecutivas, 
saindo de 109,4 para 107,6 pontos. As principais 
influências em relação ao resultado de março 
de 2018 vieram das avaliações em relação às 
condições correntes da economia (-2,8%), da 
empresa (-3,7%) e do setor do comércio (-5,0%), 
que apresentaram deterioração, além de recu-
os nas expectativas do empresariado em rela-
ção ao futuro, como contratação de funcioná-
rios (-2,2%), nível de investimentos da empresa 
(-6,6%) e situação atual do estoque (-5,0%). Apesar 
disto, o empresário pernambucano ainda ava-
lia de maneira positiva o futuro da economia 
brasileira (3,4%), do setor de comércio (2,3%), e 
da empresa (0,1%); reflexo da melhora em indi-
cadores que impactam o comércio de maneira 
direta, como aumento do poder de compra da 
população, inflação controlada, crédito menos 

restrito, desemprego sem mostrar deteriora-
ção , elevação no nível de consumo e confian-
ça das famílias.

O resultado mensal com queda está refletin-
do uma projeção de cenário para a Páscoa, que 
será comemorada na última semana de março, 
inferior ao do Carnaval, mas o que não signi-
fica que as vendas dos produtos voltados para 
a comemoração, como peixes e chocolates, não 
superem o mesmo período do ano anterior, já 
que no comparativo anual, mês atual em relação 
ao mesmo mês do ano anterior, o ICEC mostra 
uma variação positiva de 11,1%, confirmando 
uma expectativa mais positiva em relação ao 
desempenho deste ano. Os empresários conti-
nuam com um movimento de recuperação na 
confiança bem mais veloz que os consumido-
res. Além disso, quando a pesquisa identifica 
o tamanho da empresa aponta uma avaliação 
bem melhor para as maiores (131,0 pontos), 
mais de 50 funcionários, em relação às meno-
res (107,1 pontos).

Gráfico 3



8Síntese Econômica - Março 2018

É importante frisar que o recuo mensal tem 
grande probabilidade de ser pontual, refletin-
do ajustes em relação à expectativa dos em-
presários na condução das políticas econômi-
cas necessárias à saída da crise. A paralisação 
da agenda do Governo Federal voltada para as 
resoluções de entraves ao desenvolvimento, 
em especial a situação fiscal brasileira, é um 
dos fatores que deterioraram as expectativas 
de uma retomada econômica mais forte e ve-
loz, já que a intervenção federal no Estado do 
Rio de Janeiro, ligada a questões de seguran-
ça pública, impede a  continuidade do debate e 
aprovação de medidas importantes e que visam 
à melhoria das contas públicas, como é o caso 
da reforma da previdência.

Vale destacar que os números, mesmo com 
a queda pontual de março,  devem mostrar re-
cuperação no decorrer do ano, atingindo a zona 
positiva ainda em 2018. A economia pernam-
bucana vem mostrando recuperação com ve-
locidade superior à nacional. Levantamento da 
Agência Condepe/Fidem o PIB do Estado mos-
trou crescimento de 2,0% em 2017, o dobro do 
nacional; além desse fator, o volume de vendas 
do Varejo, segundo o IBGE, também mostra mo-
vimento de recuperação superior à nacional.

O Índice de Consumo das Famílias (ICF) 
Pernambucanas, indicador utilizado para medir a 
avaliação que os consumidores em Pernambuco 
fazem sobre aspectos importantes da condi-
ção de vida de sua família, mostrou variação 
mensal positiva de 0,6% em março de 2018. 
Essa é a quinta alta consecutiva e mostra um 

fortalecimento no movimento de recuperação 
das famílias, que ainda comparado ao dos em-
presários é bem negativo. No comparativo anual, 
mês atual em relação ao mesmo mês do ano an-
terior, a alta foi expressiva, atingindo os 14,3%. 
A pontuação alcançou os 76,3 pontos, melhor 
valor desde março de 2016, quando o indicador 
estava com 77,1 pontos. Apesar disso,a avalia-
ção da população continua na zona negativa, 
abaixo dos 100 pontos, mostrando ainda uma 
resistência para voltar a níveis pré-crise.

A avaliação das famílias para Pernambuco 
(76,3 pontos) se encontra abaixo da nacional, 
que na última divulgação atingiu os 88,0 pontos, 
com variação positiva mensal e anual de 1,1% e 
12,6%, respectivamente. É importante destacar 
que quando a avaliação do índice leva em con-
sideração a renda da população, são mostrados 
dois cenários bem distintos, em que  parcela da 
população que possui rendimentos abaixo de 10 
salários mínimos demonstram níveis de insatis-
fação bem maior dos que recebem acima desse 
valor. Dessa forma, os resultados da pesquisa 
apontam para impactos bem mais significativos 
do cenário de forte recessão dos anos de 2015 
e 2016 na parcela de famílias mais pobres, em 
que um período longo de desemprego eleva-
do,  crédito mais caro e restrito e uma inflação 
que estrangulava o orçamento conseguiu fre-
ar o consumo e reduzir a confiança de maneira 
acentuada no Estado, com consequências ainda 
no ano de 2018.
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Gráfico 4

Na análise por subíndice, verifica-se recupe-
ração anual importante na confiança dos per-
nambucanos em relação à Perspectiva profis-
sional, Nível de consumo atual, Perspectiva de 
consumo, e Momento para duráveis, que mos-
traram variação positiva de 15,4%, 31,9%, 70,9% 
e 12,6%, 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, reflexo de um controle de inflação mais 
eficiente e recuperação do poder de compras, 
fazendo com que a população passe a projetar 
um cenário econômico em melhores condições 
para os próximos. Já o momento para duráveis 
sofre influência positiva da queda na taxa de 
inflação, que atualmente atingiu os 6,5%, con-
seguindo influenciar a formação de taxas para 
pessoas físicas como as do rotativo do cartão de 
crédito e do crédito pessoal, dando condições 
para que os consumidores voltem a comprar 
itens de preço mais elevado.

Por outro lado ,a única avaliação negativa 
se encontra com Emprego Atual, que mostrou 
recuo anual de -2,0% em relação ao mesmo mês 
do ano anterior. O resultado pode ser um refle-
xo da alta taxa de desemprego em Pernambuco, 
que apesar de mostrar menor deterioração que 

nos períodos anterior, ainda é elevada e atinge 
mais de 700 mil pessoas. Cria assim uma inse-
gurança em relação às chances de continuar 
no emprego e de voltar ao mercado de traba-
lho mais rápido. Vale destacar também que a 
maioria das vagas que estão sendo geradas, no 
momento de recuperação, são informais, ou 
seja, de menor estabilidade, criando uma inse-
gurança em relação à manutenção da ocupação. 

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 anos anteriores 
vem se desenhando, com inflação controlada, 
juros mais baixos, mercado de trabalho com ge-
ração de empregos, mesmo que em sua maio-
ria informais, além das vendas do comércio 
mostrando melhora expressiva. A recuperação 
desses indicadores darão um tom mais otimista 
aos agentes econômicos, gerando incentivos ao 
retorno do consumo e do investimento e recu-
perando o indicador durante o ano.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplência 
do Consumidor (PEIC) pernambucano mostrou 
uma queda no percentual de endividados entre 
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os meses de fevereiro e março de 2018. O indi-
cador que estava em 67,9% recuou para 66,8%, 
porém, no comparativo anual, o resultado é su-
perior, pois a proporção de endividados se en-
contrava em 65,5%. A queda é recebida como 
sinalização positiva, refletindo uma melhora na 
educação financeira das famílias, que mesmo 
com um apertado orçamento de início de ano, 
impactado por pagamentos de impostos, despe-
sas com educação e gastos com comemoração de 

datas como carnaval, conseguiu ajustar o nível 
de consumo e utilizar o pagamento à vista para 
as compras da Sexta-feira Santa e do Domingo 
de Páscoa. Os tradicionais alimentos para o al-
moço da Semana Santa, segundo o IPCA, mos-
traram estabilidade, sem pesar no bolso dos 
consumidores; em contrapartida, os valores 
dos ovos de chocolate mostram crescimento, o 
que pode segurar um desempenho das vendas 
do comércio no período.

Gráfico 5
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Segundo a pesquisa, o estado de Pernambuco 
possui 338.596 mil famílias endividadas, queda 
de 5.552 lares em um mês e acréscimo de 8.893 
no ano. Vale destacar também que esse é o me-
lhor resultado dos últimos quatro meses.  Espera 
- se mais uma queda no mês de abril, com altas 
sucessivas no meses de maio e junho, devidas à 
comemoração do dias das Mães, segunda data 
mais importante para o Varejo, em termos de 
volume de vendas. Em seguida teremos o dia 
dos Namorados e o São João em junho, com 
ambas as datas também aquecendo o comércio 
devido à elevação na intenção de consumo dos 
pernambucanos nos últimos meses.

As famílias que possuem contas em atra-
so atingiram os 28,6%, seguindo o movimento 
de queda mensal e alta anual, que registraram 
percentuais de 30,6% e 23,9%, respectivamen-
te. Essas famílias mostram maior dificuldade 
no pagamento de suas dívidas, com orçamen-
to mais apertado, o que continua impossibi-
litando honrar todos os pagamentos do mês. 
Atualmente no Estado existem 145.005 famí-
lias com alguma conta em atraso, recuo mensal 

de 9.930 e anual de  24.614 lares. Mesmo com o 
crescimento anual no número de endividados, 
a taxa de março de 2018 é a menor desde maio 
de 2017, quando o percentual chegou a 27,3%. 
Já a parcela da população com a situação mais 
crítica, que são aquelas que informam não ter 
mais condições de pagar as suas dívidas, o que 
geralmente ocorre com a maioria de desempre-
gados dentro do Estado, mostrou percentual de 
16,4%, o que corresponde a 83.149 mil famílias 
inadimplentes, uma melhora em relação ao mês 
anterior e uma piora comparado com o mesmo 
mês do ano anterior, quando os números eram 
de 89.519 e 79.118, respectivamente. 

Quando se analisa o resultado por tipo de 
dívida, verifica-se que o tipo mais apontando 
ainda é o cartão de crédito, atingindo 93,1%, 
seguido do endividamento com carnês e o cré-
dito pessoal, que representam 26,2% e 10,5%, 
respectivamente. Por fim, a pesquisa informa 
também que a maioria das famílias endivida-
das comprometem a renda com dívidas em um 
percentual que se encontra entre 11% e 50%.
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