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COMERCIO

INICIO DE 2025 MARCA DESACELERACAO
DA CONFIANCA APOS RECORDE DE CREDITO NO

FIM DE 2024

Elaborado por: André Spalenza e Eduarda Gripp.

Apesar do volume elevado de crédito empresarial,
empresarios capixabas iniciam o ano com cautela diante
da retracao no consumo e da eleva¢ao da inadimpléncia

P or meio da andlise do Indice de Confianca dos

Empresarios do Comércio (ICEC), o objetivo
deste relatério é viabilizar o acompanhamento da
percepcdo dos empresarios do comércio capixaba
sobre as condi¢des atuais da economia, assim como
suas expectativas futuras em relacdo a economia e
propensao para investir, contratar e ajustar o esto-
gue; detectando tendéncias e fornecendo informa-
¢Oes qualificadas que subsidiem o processo de
tomada de decisdo. Os dados sdo divulgados pela
CNC sem os ajustes sazonais, que sao considerados
neste relatério.

Resultados

O inicio de 2025 foi marcado por um cendrio de
contrastes no comércio capixaba. Apesar do encer-
ramento de 2024 com recorde no volume de crédito
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empresarial, os primeiros meses do ano registraram
gueda expressiva na confianca do empresario. O
avanco das operacdes de crédito ndo se traduziu em
otimismo, refletindo um ambiente econGmico ainda
instavel, com consumo em baixa, inadimpléncia em
alta e menor disposicdo para investir. Essa combina-
¢do ajuda a explicar o recuo do ICEC e aponta para
um momento de reavaliacdo das expectativas no
setor.

Evolucao da Confianca
do Empresario do Comércio,
em pontos, ES, Abr/24 a Abr/25
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Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.
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O grafico mostra a evolugdo da confianga do
empresario do comércio no Espirito Santo
entre abril de 2024 e abril de 2025. Nos
ultimos meses, observa-se um movimento de
ajuste na confianca, apdés um periodo de
otimismo mais elevado no segundo semestre
de 2024, quando o indice chegou a 116,2
pontos em novembro. Desde janeiro de
2025, o indicador vem recuando gradual-
mente: 113,6 pontos em janeiro, 109,1 em
fevereiro, 101,2 em margo e 97,2 em abril.
Essa trajetdria indica uma postura mais cau-

telosa dos empresadrios, diante de um cena-
rio ainda marcado por incertezas econoémicas
e inicio de ano tradicionalmente mais lento
para o setor. Apesar da queda, o patamar
atual pode ser interpretado como um
momento de reavaliacdo e expectativa por
maior estabilidade no ambiente de negdcios.
O indice permanece proximo da linha de
neutralidade e pode sinalizar espag¢o para
retomada nos proximos meses, a depender
das condicdes de crédito, consumo e confian-
¢a no ambiente macroecondmico.

Resultado geral, Brasil e Regido Sudeste, Abr/25

Abr/25
X

Mar/25
Brasil 0,0%
Espirito Santo -4,0%
Minas Gerais 2,4%
Sao Paulo 0,0%
Rio de Janeiro -0,2%

Abr/25
X Indice em pontos
Abr/24
-8,2% 99,2
-10,2% 97,2
-9,0% 97,1
-8,2% 99,2
-9,7% 92,5

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.

Em abril de 2025, o Espirito Santo registrou
97,2 pontos no ICEC, com queda de 4,0% em
relagdo a margo e de 10,2% na comparagao
com abril de 2024. Apesar do recuo, o
desempenho do estado segue alinhado a
tendéncia nacional e regional.

No Brasil, o indice manteve-se estavel em
99,2 pontos, enquanto Minas Gerais teve
leve alta de 2,4%, atingindo 97,1 pontos. Sdo
Paulo também permaneceu estavel (99,2
pontos) e o Rio de Janeiro apresentou leve
queda de 0,2%, chegando a 92,5 pontos.
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A comparagao mostra que, embora o Espirito
Santo tenha registrado a maior retracao
mensal entre os estados do Sudeste, o nivel
de confianca ainda se mantém préoximo dos
demais e acima do verificado no Rio de Janei-
ro.

Esses resultados indicam um cendrio de
cautela generalizada no setor, com os
empresarios aguardando sinais mais concre-
tos de melhora nas condi¢cdes econOmicas
para retomar o otimismo.
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Subindices que compoem o ICEC, ES, Abr/25

Variagao ano
anterior

Variagao
mensal

indice em
Pontos

indice e subindices

Abr/25 x Abr/25 x
ICECES
Condigdes atuais’ 74,6 -4,6% -13,8%
Economia 53,8 -9,3% -20,2%
Setor 77,8 -2,9% -12,1%
Empresa 92,1 -3,1% -11,0%
Expectativas futuras’ 117,5 -2,9% -11,9%
Economia 100,8 -1,8% -11,5%
Setor 117,3 -2,2% -13,6%
Empresa 134,2 -4,3% -10,6%
Intengdes de investimentos® 99,4 -4,7% -5,4%
Contratagdo de funciondrios 116,3 -3,3% -4,9%
Na empresa 90,4 -6,4% -8,0%
Situacdo dos estoques 91,7 -4,8% -3,4%

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.

A expectativa com relacdo a prépria empresa
(134,2 pontos) continua sendo o ponto mais

Em abril de 2025, os subindices do ICEC no
Espirito Santo apontaram uma retragdo
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generalizada, refletindo o cenario de maior
cautela entre os empresarios do comércio. O
subindice de Condi¢Bes Atuais caiu para 74,6
pontos, com destaque para a percepcdo da
economia, que registrou 53,8 pontos e recuo
anual de 20,2%, indicando forte preocupacao
com o ambiente macroecon6mico. A avalia-
¢do da propria empresa também recuou
(92,1 pontos, -11,0% no ano), mas segue em
patamar superior aos demais componentes
do grupo.

Nas Expectativas Futuras, o indice fechou em
117,5 pontos, também em queda (-2,9% no
més e -11,9% no ano), embora ainda acima
da linha de otimismo.

alto do indicador, o que mostra que, apesar
das incertezas, muitos empresdrios ainda
demonstram confianca na conducdo dos seus
proprios negdcios.

O subindice de Intengdes de Investimento
caiu para 99,4 pontos, saindo da zona de
otimismo. Houve reducdo nas intencdes de
contratacdo (-4,9% no ano) e de investimen-
tos na empresa (-8,0%).

A situacdo dos estoques também recuou,
com 91,7 pontos, apontando para um
momento de ajustes e contencao.
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Pontos

Condigdes atuais’

Empresas em Geral
Empresas com até 50
Empresas com mais de 50
Expectativas futuras?
Empresas em Geral
Empresas com até 50

Empresas com mais de 50
Intengdes de
investimentos®

Empresas em Geral
Empresas com até 50
Empresas com mais de 50

indice

em

Subindice empresas com mais ou menos 50 funcionarios, ES, Abr/25

Variacao
ano
anterior

Variacgao

mensal

74,6 -4,8% -13,8%
74,7 -4,3% -13,6%
68,4 -18,3% -23,5%
117,5 -2,9% -11,9%
117,8 -2,6% -11,7%
102,2 -18,6% -16,9%
99,4 -4,7% -5,4%
99,5 -4,6% -5,1%
98,3 -12,1% -17,2%

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.

Os dados por porte de empresa mostram
gue as empresas com mais de 50 funciona-
rios foram as que mais sentiram a queda de
confianca no comércio capixaba, apresentan-
do recuos superiores a média geral em todos
os subindices do ICEC.

Nas Condi¢des Atuais, enquanto as empre-
sas menores tiveram queda de -4,3% no més,
as maiores recuaram -18,3%, acumulando
uma queda anual de -23,5%. O mesmo
padrao se repete nas Expectativas Futuras,
em que as grandes empresas cairam -18,6%
no més e -16,9% no ano, enquanto as meno-
res recuaram apenas -2,6% no més. Em
Intengbes de Investimentos, o padrdo se
mantém: empresas maiores apresentaram

gueda de -12,1% no més e -17,2% na compa-
racdo anual, frente a redug¢bes bem mais
modestas nas empresas com até 50 funcio-
narios.

Esses resultados indicam que as empresas de
maior porte estdo adotando uma postura
mais conservadora e sentindo de forma mais
intensa os efeitos das incertezas econdmicas
do inicio de 2025.

Ja as menores demonstram maior estabili-
dade relativa, o que pode estar relacionado a
maior flexibilidade operacional e ao foco em
nichos mais adaptaveis as flutua¢des do mer-
cado.
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Subindice de empresas por tipo de produto
comercializado, ES, Abr/25

mensal anterior

SEMIDURAVEIS  105,4 101,1 95,9 -5,1% -9,0%
NAO DURAVEIS 108,4 99,2 93,0 -6,3% -14,2%
DURAVEIS 111,4 104,3 99,7 -4,4% -10,5%

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.

Em abril de 2025, todos os segmentos de
consumo — semiduraveis, nao duraveis e
durdveis — registraram queda tanto na com-
paracdo mensal quanto na anual, indicando
um periodo de contenc¢do nos gastos das
familias capixabas.

Os produtos nao durdveis, como alimentos e
itens de necessidade basica, cairam para 93,0
pontos, com a maior retragao anual entre os
grupos (-14,2%) e queda de -6,3% no més.
Esse resultado reflete o impacto direto do
cendrio econdmico sobre o consumo essen-
cial, o que é um sinal de alerta. J4 os semidu-
raveis, que incluem itens como vestuario e

O que esta acontecendo?

Em abril de 2025, o ICEC
no Espirito Santo caiu
para 97,2 pontos, retor-
nando a zona de pessi-
mismo pela primeira vez
desde 2022.

seguem

As Expectativas Futuras
tecnicamente
otimistas (117,5 pontos)

calgados, recuaram -5,1% em relagao a
marc¢o, atingindo 95,9 pontos, com uma
queda anual de -9,0%, sugerindo uma redu-
¢do nas compras de itens menos prioritarios.

Os produtos durdveis, como eletrodomésti-
cos e moveis, fecharam o més com 99,7
pontos, ainda préximos da linha de otimis-
mo, mas com retracoes de -4,4% no més e
-10,5% no ano. Apesar da queda, esse grupo
continua sendo o que apresenta maior esta-
bilidade relativa, possivelmente devido a
continuidade de promocgdes, facilidades de
crédito ou compras programadas.

O principal fator de
pressao continua sendo
a percepgao sobre as
Condigoes Atuais, que
recuou 13,8% em um
ano. A avaliacdo da

A retracdo de 4,0% no

més e 10,2% na comparagao anual indica nao
apenas um ajuste sazonal, mas uma desacele-
ragao mais consistente da confianga empre-
sarial, que vem se prolongando desde o inicio
do ano e revela a auséncia de estimulos claros
ao ambiente de negdcios.
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economia nacional

despencou para 53,8 pontos,

com retracdo de 20,2%, sinalizando um desco-

lamento entre o discurso de recuperagao

econdmica e a realidade vivida pelo empresa-

rio. A falta de sinais concretos de redugao nos

juros e de politicas voltadas ao estimulo do
consumo tém gerado desconfianca no setor.
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As Expectativas Futuras seguem tecnicamen-
te otimistas (117,5 pontos), mas em queda,
com destaque para a percepgao sobre a
propria empresa (134,2 pontos). Ainda assim,
0 empresario parece estar reagindo mais por
inércia ou necessidade de manter suas
operagoes, do que por convicgdo em relagao a
um ambiente favoravel no médio prazo.

O indicador de Intengées de Investimentos
caiu para 99,4 pontos, saindo da zona de
otimismo. E um sinal de alerta: quando o
empresario para de investir e de contratar, a
economia tende a perder dinamismo nos
meses seguintes. A contratacao caiu 4,9% em
relagdo ao ano anterior e a percepgdo sobre
os estoques também piorou, indicando uma
estratégia mais defensiva e menos voltada ao
crescimento.

As empresas com mais de 50 funciondrios
foram as que mais perderam confianga, com
guedas acima de 18% nos subindices de
Condigdes Atuais e Expectativas Futuras. Esse
resultado mostra que até mesmo empresas
com mais estrutura e acesso a crédito estao
revendo seus planos de expansdo. Faltam
previsibilidade e estimulos concretos para que
o grande empresario volte a apostar no cresci-
mento.

Na analise por tipo de produto, a retragcdo no
consumo é evidente: produtos ndao durdveis
cairam 14,2% em um ano — um dado preocu-
pante, pois afeta bens de necessidade basica.
Os semiduraveis e duraveis também recua-
ram fortemente, refletindo um ambiente de
menor poder de compra e maior seletividade
do consumidor.

O momento exige respostas. Politicas publi-
cas voltadas para redugao de custos operacio-
nais, desburocratizacdo, acesso a crédito
mais inteligente e programas de estimulo ao
consumo popular sdo caminhos necessarios.
Também é hora de fortalecer a qualificagdo da
mao de obra e o planejamento logistico, para
que as empresas possam reagir de forma mais
estratégica.

Se o Espirito Santo quiser manter seu diferen-
cial regional, serd preciso agir — nao apenas
esperar pela “melhora natural” do cenario. O
empresario capixaba tem demonstrado capa-
cidade de recuperacdo, mas precisa de um
ambiente mais favordvel para sustentar o
otimismo e voltar a crescer com consisténcia.
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Opiniao do
Empresariado

Capixaba

/ Em um cendrio de cautela entre os empresa- Eu ndo vejo grandes turbuléncias nem gran- \
rios do comércio, como indicam os dados do des melhorias. A economia esta calibrada, os
ICEC de abril, a I nimeros estao ai
percepgao da — inflagao, juros,
lideranca empresa- As vezes vocé vé loja vazia, mas tudo influencia. A
rial reforga a_l_leitu- outros segmentos estio indo bem empregabilidade
ra de estabilidade estd boa, a renda
com viés modera- € compensam GE pessoas
do. Para José também, e ndo ha
Carlos Bergamin, sinais de nada trauma-
32 Vice Presidente da Fecomércio/ES, o tico no cenario federal ou estadual.
comércio segue dinamico e com movimenta-
¢des pontuais, mas sem sinais de grandes Agora, o endividamento do pais é algo que
avangos ou rupturas no curto prazo. A seguir, acaba irrigando o mercado, colocando dinhei-
ele compartilha sua visao sobre o momento ro para circular, o que estimula o consumo. E
atual e destaca a importancia de diferenciar o guem consome, geralmente, ndo pensa no
comportamento do comércio lojista em impacto disso a longo prazo. O foco esta no
relagdo ao conjunto do setor: agora."

"O comércio é muito dindmico, envolve muita
coisa. Esse comércio lojista — de rua, de
shopping, que se movimenta em datas espe-
cificas — cria uma sensac¢do de aquecimento.
Mas, quando a gente olha os dados técnicos
da economia, percebe que o Natal, por exem-
plo, nem sempre é o melhor més em termos
de resultado geral.

Para o lojista, claro, o Natal representa muito,
as vezes o equivalente a trés meses de fatura-
mento.

Entdo é importante entender a diferenca
entre o comércio como um todo e o comércio
lojista. As vezes vocé vé loja vazia, mas outros
segmentos estao indo bem e compensam.

-
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Dados sobre o sistema financeiro no ES

-
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Esses indicadores
oferecem uma
visdo do compor-
tamento do crédi-
to e da capacidade

A tabela a seguir I

apresenta  dados I
sobre o sistemna O inicio de 2025 mostra um em-

financeiro no Espi- presariado cauteloso: com crédi-
rito Santo, abran- to ja tomado, mas menos pro-

gendo  informa- penso a NOVos Compromissos de pagamento no
¢Oes sobre o saldo Espirito Santo,
das operagoes de sendo  importantes
crédito para para a avaliacdo das condi-
pessoas juridicas, bem como as taxas de ¢O0es de concessao de crédito no periodo

inadimpléncia para operacbes de crédito analisado.
tanto de pessoas fisicas quanto juridicas.

Evolucao do Saldo das Operacoes de Crédito
e Taxa de Inadimpléncia no Espirito Santo (Jan/24 - fev/25)

Operagoes de | Taxade inadimpléncia

Taxa de inadimpléncia das

crédito -Pessoas das operacoes de . e
juridicas-R$ crédito - Pessoas nperapne_s d,e ?mdlh :
Pessoas juridicas - %
(bilhoes) fisicas - %

jan/24 36,91 3,21% 2,28%
fev/24 37,25 3,25% 2,19%
mar/24 38,59 3,21% 2,16%
abr/24 41,82 3,19% 2,01%
mai/24 43,32 3,18% 2,04%
jun/24 42,48 3,069 1,99%
jul/24 43,44 3,049 2,09%
ago/24 41,16 3,009 2,34%
set/24 42 98 2,96% 2,22%
out/24 42 67 2,94% 2,28%
nov/24 43,61 2,91% 2,29%
dez/24 43,96 2,91% 2,25%
jan/25 43,99 2,53% 2,88%
fev/25 44,37 2,64% 2,99%

Fonte: BCB. Elaboracdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.
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O ano de 2025 comegcou com um cenario
misto para o comércio capixaba: de um lado,
o volume de operacbes de crédito para
pessoas juridicas se manteve elevado,
fechando dezembro de 2024 com RS 43,96
bilhdes, o maior valor do ano; de outro, os
primeiros meses do ano foram marcados por
uma queda consistente na confianga do
empresario. Entre janeiro e abril de 2025, o
ICEC caiu quase 16 pontos, saindo de 113,6
para 97,2, e retornando a zona de pessimis-
mo.

Essa combinagdao indica que, embora o
empresariado tenha entrado em 2025 com
crédito contratado — muito possivelmente
para sustentar operagdes no final do ano
anterior — o cendrio macroecondmico do
primeiro trimestre ndo correspondeu as
expectativas. A auséncia de sinais claros de
retomada no consumo, somada a manuten-
¢do de juros altos e a pressao sobre os custos

operacionais, acabou gerando um ambiente
de retracdo e ajusteA inadimpléncia das
empresas, que vinha subindo gradualmente
no fim de 2024, alcancando 2,25% em
dezembro, pode ter influenciado diretamen-
te esse comportamento. Com maior exposi-
cdo financeira e vendas abaixo do esperado
no inicio do ano, muitos empresarios passa-
ram a revisar seus planos de investimento e
contratacdo — como refletido nos dados de
abril, em que as intenc¢des de investimento
cairam para 99,4 pontos.

Em resumo, o inicio de 2025 mostra um
empresariado cauteloso: com crédito ja
tomado, mas menos propenso a novos com-
promissos, diante de um ambiente que ainda
nao inspira seguranca. A reversao desse
guadro dependera da retomada da demanda
interna e da criacdo de condi¢Ges mais favo-
raveis ao consumo e a gestdo financeira das
empresas.
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Notas
O ICEC é conduzido pela Confederagdo Nacional do Comércio de Bens, Servigos e Turismo (CNC), fornecendo os dados as federagGes para elaboragdo
das analises

regionais. As informagdes sdo coletadas junto aos comerciantes locais sobre a percepg¢do deles em relagdo a situagdo atual e futura da economia, do
setor e da empresa

e a propensao a investir.

A metodologia expressa os resultados em um indice que varia de zero a 200 pontos, sendo que o indice abaixo de 100 pontos indica percepgdo de
pessimismo e acima

de 100 indica otimismo com as varidveis estudadas.

A amostra é de, no minimo, 175 empresas comerciais localizadas na capital Vitdria—ES.

"indice de Condi¢des Atuais do Empresario do Comércio (ICAEC): mostra a avaliagio do empresario sobre as condicdes atuais da economia, do setor e
da empresa.

2 ndice de Expectativas do Empresério do Comércio (IEEC): mostra a avaliagio do empresario sobre as condicdes da economia, do setor e da empresa
para os proximos
meses.

3 [ndice de Investimentos do Empresario do Comércio (IIEC): mostra a avaliagdo do empresério sobre as condi¢Ses de investimentos na empresa,
contratagdo de
funciondrios e adequagdo de estoques.

“PIB do Espirito Santo cresce em todas as bases de comparagdo no 32 trimestre de 2024.
https://www.es.gov.br/Noticia/pib-do-espirito-santo-cresce-em-todas-as-bases-de-comparacao-no-3o-trimestre-de-2024?utm_source=chatgpt.com
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