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Perspectivas para o comércio em 2024
Desempenho recente

Em 2022, a receita real de revenda do comércio varejista ampliado recuou 0,6%, de acordo com a Pesquisa
Mensal de Comércio (PMC), do IBGE. Essa queda ocorreu apesar das medidas de estimulo adotadas pelo
governo no periodo pré-eleitoral, que beneficiaram, especialmente, as vendas do segmento de combustiveis e
lubrificantes. Dessa forma, o desempenho negativo do comércio foi puxado, especialmente, por atividades de
demanda mais sensivel as condi¢des de crédito, como mdéveis e eletrodomésticos e materiais de construgéo.

Em 2023, o comércio vem mostrando desempenho mais robusto no agregado, acumulando alta de 2,4% até
outubro. Esse crescimento vem, em parte, de atividades mais sensiveis a renda, como o varejo alimenticio e de
artigos farmacéuticos, que se beneficiaram do avanco dos rendimentos reais do trabalho e das transferéncias no
ambito do Bolsa Familia.

Por sua vez, algumas atividades seguiram pressionadas pelo cendrio de juros altos e pela concorréncia de
plataformas de e-commerce internacionais, como vestuario e calgados. Ja o segmento de veiculos e pecas teve
alta importante no mesmo periodo, também em fun¢édo do programa de estimulo do governo federal para a
compra de automdéveis ha metade do ano.

Combustiveis e lubrificantes
Crescimento anual. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA

Hiper., supermercados e produtos alimenticios
Crescimento anual. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA
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Artigos farmacéuticos e de perfumaria Livros e papelaria
Crescimento anual. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA Crescimento anual. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA
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Equipamentos e materiais para escritério Outros artigos de uso pessoal e doméstico
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Evolucdo recente dos pequenos negdcios

Uma vez que a PMC tem por objetivo acompanhar o desempenho das empresas com 20 ou mais pessoas
ocupadas, é necessario empregar outros indicadores para avaliar mais detalhadamente a evolucao recente dos
pequenos negécios. Para esse fim, € possivel utilizar o cruzamento de microdados da Relacdo Anual de
Informacdes Sociais (RAIS) e do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED), segmentando a
evolucdo do emprego formal por setor e por porte da empresa. Cabe destacar que 0os nimeros apresentados
consideram as seguintes definicdes: microempresas (MEs) possuem até 9 empregados; empresas de pequeno
porte (EPPs) tém entre 10 e 49 empregados; e empresas de médio porte (EMPs) possuem entre 50 e 99
empregados.

Em primeiro lugar, destaca-se que o emprego sofreu mais em empresas de menor porte. Em setembro, a
variagcdo interanual do emprego formal foi de -4,5% para as MEs e de -2,6% para as EPPs. Para fins de
comparacéo, vale notar que as EMPs tiveram alta média de 0,2%, ao longo do mesmo periodo.

Entre as MEs, o comércio de vestuéario, que tem a maior participacdo em termos de emprego formal, teve queda
de 9,1% em setembro, em base interanual. Essa leitura corrobora a queda da receita do setor medida na PMC,
e reforca a percepcdo de que a demanda por bens semidurdveis vem sendo contida pela competicdo de
plataformas de e-commerce internacionais e pelo endividamento das familias ainda alto.

Ainda com relacdo as MEs, nota-se uma queda interanual de 5,3% para o emprego formal na atividade de
mercados e mercearias. Essa leitura diverge do crescimento da receita do varejo alimenticio no ambito da PMC,
bem como do crescimento da ocupacgéo observado para a mesma atividade entre as EMPs, sugerindo que as
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firmas de menor porte vem tendo dificuldades a despeito do quadro relativamente favoravel para a
demanda por alimentos.

Entre as EPPs, nota-se que o comércio de produtos farmacéuticos teve alta interanual do emprego formal de
0,5%. Embora timido, esse crescimento veio bem acima da média das empresas do mesmo porte, 0 que se
correlaciona ao avanco da receita do setor no ambito da PMC.

Por fim, vale destacar a evolucdo do comércio de materiais de construcéo, que possui elevada participacdo no
emprego formal entre as firmas de menor porte. Para as MEs, a ocupagéo nessa atividade teve queda interanual
de 3,2% em setembro; para as EPPs, a retracdo foi de 4,7%. Nota-se que esse segmento também teve
desempenho negativo entre as EMPs, sugerindo um quadro de fraqueza da atividade na construcao civil.

Participagdo no estoque de trabalhadores por setor (set/23)
Microempresas (Até 9 empregados)
Fonte: RAIS/CAGED. Elaborag&o: LCA

Variacdo do estoque de trabalhadores por setor (set/23)
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Var interanual. Fonte: RAIS/CAGED. Elaboragdo: LCA
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Uma vez detalhado o desempenho recente do comércio, incluindo tanto o quadro geral como a evolugédo dos
pequenos negdcios, parte-se para a analise das suas perspectivas, com foco no ano de 2024. Para isso, serdo
analisados os principais determinantes econdmicos do setor, que pode ser segmentado entre o comércio
sensivel a renda e o comércio sensivel ao crédito.

Comércio sensivel a renda

Para o recorte do comércio predominantemente sensivel a renda, a perspectiva para o préximo ano é de
crescimento, embora mais fraco do que o observado no ano corrente. Em primeiro lugar, a massa de renda
ampliada devera crescer 2,9% em 2024, ante 7,1% em 2023. Essa desaceleracédo decorre de um avanco mais
moderado dos rendimentos do trabalho, bem como de um incremento menor nas transferéncias do Bolsa Familia.
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De toda forma, o salario-minimo tera aumento nominal de 7,0% em 2024, em funcdo da politica de
valorizagdo permanente adotada pelo governo, o que contribuird para sustentar a capacidade de consumo das
familias.

LCA

Esse quadro de desaceleracao da renda ja se reflete em uma estagnacgdo da confianca do consumidor. De
acordo com a FGV, o otimismo das familias com a situacao atual teve a terceira queda consecutiva em dezembro.
Esse resultado representa um arrefecimento do indice apos a forte alta observada entre janeiro e setembro,
sugerindo que o consumo também pode desacelerar no curto prazo.

Variagcao da massa de renda real* {%})
Fontes: IBGE, MTE, CEF. Elaboragdo: LCA
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No tocante & inflagé@o, o IPCA deverd acumular 4,2% em 2024, ligeiramente abaixo da expectativa de 4,5% para
2023. Com isso, a inflagé@o ficara relativamente contida, dentro do intervalo da meta do Banco Central, o que
afasta riscos de pressdo excessiva sobre o balanco das familias. Vale destacar, no entanto, que os precos de
alimentos no domicilio voltarao a subir, ap6s queda em 2023, o que decorrera em parte de uma expectativa de
safra em queda que se liga & ocorréncia de fendmenos climéticos extremos ao redor do pais. Esse fator, portanto,
também podera conter a demanda e limitar as vendas do varejo alimenticio ao longo do préximo ano.

Tab. 5 - Variacio anual (%)
Grupos

IPCA Total

2016

6,3

2017
2,9

3,7

2018

2019

2020

4,3 45

2023

2024~

1.Alimentagio e bebidas 12,0 8,6 1,9 40 6,4 14,1 7,9 11,6 0,6 4,7

11_Nimenta|;iﬂ no domicilio 129 9.4 -458 45 T.8 182 82 13,2 -1 43

1 Z_Nimental;éﬂ fora do domicilic 10,4 7.2 3.8 32 3.8 48 T2 75 B4 5.8
2.Habitagio 18,3 2,8 6,3 47 3,9 53 13,0 0,1 5,0 4,1
3.Artigos de residéncia 54 3,4 4,5 3,8 0,4 6,0 12,1 7.9 0,1 2,1
4Vestuario 4,5 3,5 2,9 0,6 0,7 1,1 10,3 18,0 3,1 5,3
5.Transportes 10,2 4,2 4,1 42 3,6 1,0 21,0 4,3 6,8 3,0
6.5aide e cuidados pessoais 9,2 11,0 6,5 40 5,4 1,5 3,7 11,4 7,0 6,2
7.Despesas pessoais 9,5 8,0 4,4 3,0 4,7 1,0 4,7 7.8 5,6 3,7
8.Educacio 9,2 8,9 7,1 53 4,8 1,1 7.5 8,0 6,3

9.Comunicacao

2016

2019

2020

2,8

2023

2024~

Bens Nao Duriveis 9,3 2,7 6,7 13,2 9,4 0,1 4,4
Bens Semi Duriveis 5,3 41 2,4 0,9 0,6 01 10,0 153 2,7 4,4
Bens Durveis 3,3 1,4 1,2 1,7 0,0 4,6 13,0 6,2 0,3 2,3
Servigos 8,1 6,5 4,5 33 3,5 1,7 4,8 76 5,9 4,5
Industriais 6,2 48 1,0 1,1 1,7 3,2 11,9 95 1,4 3,6
Monitorados 18,1 55 8,0 6,2 5,5 1,9 7.6 5,9 9,1 4,3
Livres 8,5 6,6 1,3 2.9 3,9 5,2 7.7 9.4 3,0 4,2

Fonte: IBGE Baboracso e Projecies: LA,
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Comércio sensivel ao crédito

Com o inicio do ciclo de queda da taxa Selic, o juro médio no crédito livre a pessoa fisica recuou de 59,9% em
maio para 55,4% em outubro. Apesar disso, o comprometimento de renda das familias com o servico da divida
segue em patamar historicamente alto — embora com ligeira queda recente, na esteira do programa do governo
federal de renegociacao de dividas (Desenrola). Dessa forma, o quadro para o primeiro semestre de 2024 ainda

€ de necessidade de desalavancagem financeira pelas familias, o que reduz a capacidade de consumo de bens
semiduraveis e duraveis.

Além disso, as vendas de algumas categorias de produtos deverdo seguir prejudicadas pela competicdo com
plataformas de e-commerce internacionais. Em especial, as vendas domésticas de itens de pre¢os baixos devem
ser mais impactadas, dada a isencdo de imposto de importacdo para produtos abaixo de 50 dolares. Nesse
sentido, destaca-se a discusséo atual sobre a possibilidade de retomada da taxac¢é@o de importacdes de valor
mais baixo no proximo ano, o que consistiria em um fator positivo para a recuperagéo das vendas domésticas.

O cenario relativamente pessimista para o comércio sensivel ao crédito no curto prazo é reforgado pela evolugéo
recente da confianca dos empresérios do comércio. De acordo com a FGV, esse indice teve a terceira queda
consecutiva em novembro, na série com ajuste sazonal. Em particular, a pesquisa apontou que 34,5% das
empresas produtoras de bens ndo essenciais (exclui hiper e supermercados, artigos farmacéuticos e
combustiveis) afirmavam que a demanda insuficiente era um fator limitativo para a expansao dos negdcios.

Juro médio no crédito livre - Pessoa Fisica (%) Comprometimento de renda com o servigo da divida
Taxa anual. Fonte: BCB. Elaboragéo: LCA Exceto crédito habitacional (%)
80,00 Dados dessazonalizados.

Fonte: BCB. Elaboracgéo: LCA
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Projec8es para 2024

Com base nas perspectivas descritas acima, esperamos certa estabilidade da taxa de crescimento do comércio
entre 0 ano corrente e o préximo. Sob a Otica restrita, projetamos que a variagdo da receita real devera passar
de 1,8%, em 2023, para 1,7% em 2024; sob a 6tica ampliada, a expectativa é que o crescimento passe de 2,2%
para 2,0%, nas mesmas bases de comparacao.

Para o comércio sensivel a renda, espera-se crescimento ainda relevante, embora em ritmo menor, ao longo do
proximo ano. Dessa forma, o crescimento da receita real do varejo alimenticio devera passar de 4,1%, em 2023,
para 2,2% em 2024. No segmento de artigos farmacéuticos e de perfumaria, a taxa devera passar de 4,8% para
2,6%, nos mesmos periodos, apontando para um crescimento ainda robusto para as EPPs.

De forma geral, o cenario para o comércio mais sensivel ao crédito no préximo ano ainda é relativamente fraco,
como se percebe pelas expectativas de variacdo de -0,9% para o segmento de vestuario e de 0,3% para méveis
e eletrodomésticos. Essa perspectiva, portanto, coloca um viés mais negativo para o setor de maior participacao
no emprego formal entre as MEs.

Por sua vez, as vendas de veiculos e pecas deverdo ter alta de 1,7% em 2024, bem abaixo da leitura de 6,4%
esperada para 2023. Além dos juros ainda altos, essa expectativa também decorre da antecipagdo da compra
de automdveis novos para o ano corrente, na esteira do estimulo implementado pelo governo federal.

Por fim, as vendas de materiais de construcéo deverao ficar perto da estabilidade em 2024, ap6s retrair 1,7%
em 2023. Nos préximos trimestres, espera-se que os lancamentos imobilidrios sigam limitados no mercado de
médio e alto padrao, em funcéo da baixa acessibilidade atual na aquisi¢cao de imoveis. Por outro lado, o aumento
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dos subsidios para a habitacdo popular podera estimular o mercado de padrdo econdémico, evitando uma

gueda mais significativa das vendas de materiais de constru¢do, que tem bastante relevancia para as MEs e
EPPs.

2021 2022 2023 (p) 2024 (p)
Volume de comércio

PMC Restrita 14 1,0 1,8 1,7
Combustiveis e lubrificantes 0,3 16,6 3,8 1,3
Hiper/super, prod. aliment. -2,6 1,4 4,1 2,2
Tecidos e vestuario 13,7 -0,5 -5,4 -0,9
Méweis e eletrodomésticos -7,0 -6,7 0,6 0,3
Art. farma. e de perfumaria 9,8 6,3 4.8 2,6
Livros e jornais -16,8 14,8 -3,8 0,5
Equip. e mat. para escritério -2,0 1,7 -1,0 4.4
Outros artigos pessoais 12,7 -8,4 -10,7 0,6
Veiculos, motos e pecas 14,9 -1,7 6,4 1,7
Material de construcdo 4.4 -8,7 -1,7 -0,1
Atacado de prod. aliment. - - 14 4.2
PMC Ampliada 4.5 -0,6 2,2 2,0

Fonte: IBGE. Haborac&o e proje¢des: LCA.



