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RESUMO

O setor terciario da economia, ao contemplar tanto o comércio quanto a
prestagdo de servigos, representa parcela importante no valor adicionado bruto
do PIB brasileiro. Nesse contexto, a pesquisa busca analisar, especificamente,
o setor de comércio. O objetivo principal € investigar o impacto das variaveis
macroecondmicas sobre o setor. Como objetivos adicionais, espera-se que seja
possivel identificar como as politicas macroecondmicas € microecondmicas
afetam o setor, com destaque para o grau de liberdade econdmica. Comple-
mentarmente pretende-se abordar quais medidas, de acordo com os represen-
tantes do setor, poderiam ser adotadas para permitir ampliar seu crescimento
e desenvolvimento. A pesquisa utiliza tanto metodologia econométrica de re-
gressdo linear para avaliacdo dos impactos quanto entrevistas realizadas com
representantes do setor.

Palavras-chave: Comércio, Setor terciario, Regressao linear.
Classificacao JEL: L1, L22, L&O0.

1. INTRODUCAO

4

E inequivoco afirmar que o setor tercidrio da economia, ao contemplar
tanto o comércio quanto a prestacdo de servicos, representa parcela impor-
tante no valor adicionado bruto do PIB brasileiro. Como contextualiza¢ao, o
sistema de contas nacionais do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) mostra que o setor terciario compreendia, aproximadamente, 70% do
valor adicionado em 2016. Quando se observa isoladamente o comércio, a par-
ticipacdo ¢ menor, ainda que ndo menos importante, atingindo 13% no valor
adicionado no mesmo periodo.

Com relagdo a delimitagdo do setor “comércio” especificado neste estudo,
pretende-se contemplar, de forma predominante, o setor de comércio varejista da
economia brasileira composto por empresas legalmente constituidas. O setor sera
analisado de forma global e contempla os seguintes segmentos: Combustiveis e
lubrificantes; Supermercados, Hipermercados, produtos alimenticios, bebidas e
fumo; Tecidos, vestudrio e calcados; Mdveis e eletrodomésticos; Artigos farma-
céuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos; Equipamentos e
materiais para escritorio, Informatica e de comunicagdo; Livros, jornais, revistas
e papelaria; Outros artigos de uso pessoal e doméstico; Veiculos e motocicletas,
partes e pegas, além de Material de construgao.

98



Uma andlise do setor de comércio no Brasil no periodo 2005-2016

Apenas dois dos dez segmentos que compdem as pesquisas do IBGE sdo
incluidos sob a otica do Atacado e do Varejo na Pesquisa Mensal do Comércio
(PMC) realizada pelo IBGE (2016). Ressalta-se também que a analise sera reali-
zada com o setor de comércio agregado e ndo a partir dos segmentos, tendo em
vista os objetivos da pesquisa. Assim, sera tratado o comércio do ponto de vista
agregado predominantemente varejista, mas que, de acordo com o IBGE (2016),
na divulga¢ao de indicadores do setor, inclui também o comércio atacadista de
veiculos e motocicletas, partes e pegas e material de construcao.

Por natureza, a importancia do varejo inclui todas as atividades envolvidas
na venda de bens e servicos diretamente aos consumidores finais para uso pes-
soal. Qualquer organizacao que utilize essa forma de venda — seja um fabricante,
atacadista ou varejista — estd praticando varejo. Nao importa como os bens ou
servigos sao vendidos (venda pessoal, correio, telefone ou maquina automatica)
ou onde (em uma loja, rua ou na residéncia do consumidor). Um varejista ou loja
de varejo € qualquer empresa comercial cujo volume de vendas decorre, princi-
pal e, propriamente, no varejo (KOTLER, 1996).

Os varejistas fazem parte dos sistemas de distribui¢do entre o produtor e
o consumidor, desempenhando um papel de intermediario no processo ¢ de elo
entre o nivel de consumo e o nivel do atacado ou da produgao. Os varejistas com-
pram, recebem e estocam produtos de fabricantes ou atacadistas para oferecer
aos consumidores a conveniéncia de tempo e lugar para a aquisi¢ao de produtos.
Todavia, assumem cada vez mais um papel proativo na identificagdo das neces-
sidades do consumidor e na defini¢ao do que devera ser produzido para atender
as expectativas do mercado e consumidores.

Nesse contexto, a pesquisa visa identificar, por meio de um estudo do setor
de comércio e por meio de entrevistas realizadas com representantes, quais sao
as percepgoes dos agentes participantes acerca da influéncia da liberdade econo-
mica sobre o dinamismo e o desempenho do setor. A pesquisa tem como objeti-
vo principal investigar o impacto das varidveis macroeconomicas sobre o setor
de comércio. Como objetivos adicionais, espera-se que seja possivel identificar
como as politicas macroecondmicas e microecondmicas afetam o setor, bem
como a liberdade economica. Complementarmente pretende-se abordar quais
medidas, de acordo com os representantes do setor, poderiam ser adotadas para
permitir ampliar seu crescimento e desenvolvimento.

Para tanto, a pesquisa foi estruturada da seguinte forma: apds esta introdu-
¢do, a proxima se¢ao contempla questdes tedricas e a evolucao da liberdade eco-
ndmica no Brasil. A se¢do 3 aborda a evolucdo historica recente da conjuntura
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econdmica do Brasil. A quarta se¢ao aborda o setor de comércio de forma
detalhada, a luz do modelo estrutura-conduta-desempenho. A se¢do 5 aborda
as analises quantitativa e qualitativa e a sexta se¢do apresenta as consideracoes
finais, seguida das referéncias bibliograficas.

2. CRESCIMENTO E LIBERDADE ECONOMICA

Nas ultimas décadas, houve uma ampliagdo das discussdes sobre a Liber-
dade Economica e os respectivos impactos nas sociedades. Em termos interna-
cionais, dois indices sao citados de forma recorrente na literatura: O indice de
Liberdade Econdomica do Fraser Institute e o indice de Liberdade Econdmica da
Heritage Foundation.

De acordo com Fraser Institute (2016) a Liberdade Econdmica ocorre
quando os individuos podem comprar uma determinada propriedade sem o uso
de forga, fraude ou roubo. O agente ¢, ainda, livre para utilizar, doar ou trocar
a sua propriedade. Nesse sentido, um indice de Liberdade Econdmica deve ser
capaz de mensurar até que ponto os direitos de propriedade estdo garantidos e se
h4 liberdade para a realizag¢do de transagdes voluntarias.

O indice do Fraser Institute considera 4 aspectos relevantes da Liberdade
Econdmica, como a possibilidade de escolha pessoal, a existéncia de trocas vo-
luntarias coordenadas pelos mercados, a liberdade de livre entrada e competicao
nos mercados e, finalmente, a protecdo das pessoas e respectivos bens em rela-
¢do a agressao dos outros.

Com relagao ao indice da Heritage Foundation, a abordagem se da em 10 di-
mensdes (qualitativa e quantitativa) que sdo agrupadas em quatro grandes pilares
que procuram captar o fato de que o dinamismo econdmico ¢ melhor sustentado
quando as politicas econdmicas ampliam a capacitagdo dos individuos. Nesse
sentido, com mais opgoes, de acordo com Heritage Foundation (2016), os agentes
s30 mais propensos ao envolvimento em atividades empreendedoras, ampliando
o investimento e a oferta de bens e servicos em uma sociedade. Os quatro pilares
de apoio do indice sdo: sistema legal, atuagdo limitada do governo, eficiéncia
regulatoria e mercados livres.

O Brasil ocupa posigdes modestas nos rankings de liberdade econdmica.
Enquanto paises como Cingapura, Nova Zelandia, Australia, Canadé e Chile se
encontram entre os primeiros colocados, o Brasil ocupa a 122* posicdo em um
total de 178 paises analisados pela Heritage Foundation em 2016, o que sugere a
necessidade de avangos em varias esferas da atividade econdmica como a falta
de eficiéncia regulatoria e problemas no sistema legal, entre outras.
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Inimeros estudos contemplaram a relagao entre a liberdade econdmica e
um ambiente mais propicio ao desenvolvimento de negocios e ao crescimento
economico. No estudo sobre os paises da América Latina de Bengoa e Sanchez-
-Robles (2003), os autores verificaram que ha uma relagdo direta entre liberdade
econOmica e entrada de investimento estrangeiro direto, que por sua vez ¢ um
dos determinantes do crescimento economico dos paises.

Na mesma linha de raciocinio, Carlsson e Lundstrom (2002) também de-
fendem que ha uma associacdo entre liberdade economica e crescimento eco-
ndémico, mas os autores ressaltam que algumas subcategorias que compdem o0s
indices de liberdade econdmica, como a politica monetaria, por exemplo, tém
efeito insignificante sobre o crescimento.

Em outra anélise, Gwartney, Lawson e Holcombe (1999) mostraram que, a
despeito das discussdes em torno do fato de que o trabalho, o capital e a tecno-
logia sdo importantes determinantes do crescimento econdomico expressos pelo
Modelo de Solow, a liberdade economica ¢ um importante determinante do cres-
cimento econdmico.

Ao adicionar o indice de liberdade econdmica elaborado pelo Fraser Ins-
titute a equagdo original abordada por Mankiw et al. (1992) apud Easton e
Walker (1997) para estimar os determinantes da renda per capita, os autores
nao so reforcam a validade e importancia das varidveis tradicionais do modelo
neoclassico de crescimento econdmico — progresso tecnologico; taxa de pou-
panga para investimentos produtivos e educacdo — como destacam que o im-
pacto da variavel incluida no modelo ¢ significativo e que, portanto, um maior
grau de liberdade econdmica pode contribuir para prosperidade e crescimento
de nagoes.

Aixala e Fabro (2008) mostram que ha uma relacao bilateral entre niveis e
varia¢Oes de liberdade econdmica e crescimento econdmico. Adicionalmente,
ainda conforme os autores, a relacdo de precedéncia bidirecional entre liber-
dade econdmica e investimento em capital produtivo pode ser coerentemente
sustentada pela hipdtese de que direitos de propriedade assegurados e maior
transparéncia de informacdo aumentam a performance relativa das atividades
produtivas, como um maior nivel de investimento em capital fixo.

Vale notar que entre as relagdes causais positivas encontradas entre liber-
dade econdmica, crescimento econdmico, investimentos em capital produtivo
e humano e os indicadores de liberdade politica individualmente analisados,
Aixald e Fabro (2008) ndo deixam de rejeitar a hipdtese tedrica da existéncia de
um circulo virtuoso, em que a liberdade econdmica atua como fator fomentador
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do crescimento econdmico, que por sua vez contribui para a expansao das liber-
dades civis que promovem maior liberdade economica.

Haan e Sturm (2000), apos dedicar uma se¢do da pesquisa a revisao e dis-
cussdo dos indices de liberdade econdmica supracitados, evidenciam a relacao
nao significante entre o nivel de liberdade econdmica e crescimento econdmico.
No entanto, os autores argumentam que h4 uma relagdo robusta e positiva entre
a variacao no nivel de liberdade econdmica e crescimento econdmico: “(...) the
change in economic freedom is robustly related to economic growth.” (HAAN e
STURM, 2000, p. 230).

Conforme pode ser observado, a associacdo entre liberdade economica
e crescimento econdmico € recorrente. Assim, nota-se que a relagdo pode se
estender aos diversos setores da economia, como o comércio. A relacao entre
liberdade econdmica e o setor de comércio no Brasil ¢ um dos objetivos desta
pesquisa, que ¢ inovador pelo fato de um levantamento detalhado em bases de
dados e revistas académicas ndo revelar pesquisas sobre o tema especifico para
outros paises do mundo e para a economia brasileira.

Para uma analise voltada aos determinantes do crescimento econémico,
de acordo com lorio (1997), as principais fontes dividem-se em dois grandes
grupos: as puramente econdmicas e as de natureza institucional. Para o autor,
as criticas a énfase macroecondmica, que costuma trabalhar com magnitudes
holisticas na determinag¢do do nivel de renda, residem (1) no fato de que essas sdo
meras ilustragdes tedricas e nao podem ser encontradas no mundo real, além de
(2) levar a crenga de que o crescimento autossustentado pode ser direcionado e
distribuido pelo planejamento governamental e (3) fomentar a ilusao de que va-
ridveis economicas sdo suficientes para medir ou maximizar o bem-estar social
dos individuos.

O crescimento econdmico ¢ um processo complexo que requer que a pou-
panga seja transformada em investimento, em suas diversas modalidades. A
caracteristica essencial dos investimentos que movimentam e aceleram o motor
do crescimento ¢ que eles devem refletir-se em aumentos de produtividade. De
fato, sob um regime de liberdade econdmica, o processo de mercado premia
naturalmente os empreendedores e empresarios alertas as boas oportunidades e
mais eficientes e castiga os ineficientes, o que faz com que os resultados liquidos
positivos sejam reflexo desse aumento de produtividade.

Portanto, o crescimento econdmico autossustentado — “interpretado como
um processo de acumulacao generalizada de capital, isto é, de elevagdo dos esto-
ques de capital fisico, humano e tecnoldgico ao longo do tempo” — caracteriza-se
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como um fendmeno de longo prazo e define-se como uma questdo de oferta, ou
seja, “quando a economia apresenta uma ampliacdo de sua capacidade de gerar
oferta, diz-se que ela estd em um processo de crescimento autossustentado.”
(IORIO, 1997, p. 163).

O segundo grande grupo de fontes do crescimento econdmico, que escapa
das abordagens usuais de crescimento encontradas na literatura econdomica, sdo,
grosso modo, as de natureza institucional ou, amplamente, os ambientes poli-
tico, institucional e moral. Os individuos, em busca de maior satisfacdo, agem
e reagem com base na confianga e estimulos reciprocos, elementos fortemente
influenciados e definidos em ambiente institucional, em que o respeito as normas
gerais de conduta deve ser encarado como pré-condigdo para o estabelecimento
de regimes democraticos e para maior eficiéncia dos intercdmbios realizados em
atividades econdmicas.

Vale frisar, portanto, que tanto a liberdade economica, caracteristica de
economias de mercado, quanto a liberdade politica, no que se refere ao que as-
seguram as democracias representativas, devem ser respeitadas, de modo que o
Estado ndo seja maior do que o necessario e suficiente para fazer valer aqueles
direitos. Desse modo, o crescimento econdmico, para a Escola Austriaca de eco-
nomia, ndo deve estar dissociado da ideia de liberdade.

Ainda do ponto de vista da Escola Austriaca, o Estado, tendo sido cons-
tituido para ser um ente neutro e voltado para proteger os direitos basicos dos
individuos, “deve ater-se, essencialmente, a manter a autoridade da lei, por meio
do direcionamento de seu poder coercitivo para o estabelecimento e cumprimen-
to das regras gerais de justa conduta” e, em segundo lugar, deve restringir-se
a tentar corrigir as verdadeiras falhas de mercado, provendo bens publicos e
reduzindo, dada a impossibilidade de solucioné-los, os efeitos das chamadas
externalidades. Em suma, o Estado deve estabelecer as regras do jogo, mas nao
participar do jogo (IORIO, 1997, p. 44).

Em consonancia, do ponto de vista dos tedricos da Public Choice, evidén-
cias empiricas sugerem que um governo economicamente menos participativo e
que estruturas legais bem definidas, garantia dos direitos de propriedade e me-
nores regulamentacdes de crédito e no ambiente corporativo exercem influéncia
positiva sobre o empreendedorismo (NYSTROM, 2008, p. 280). Adicionalmen-
te, Scully (2001) sugere que os gastos com consumo per capita governamentais
estdo muito acima do nivel 6timo em nagdes economicamente avancadas, de
modo que ha espaco suficiente para maior contencdo dos gastos publicos sem
que ocorra uma redu¢@o no nivel de qualidade de vida.
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Figura 1. Indice de Liberdade Econdmica do Brasil (2005 —2016)

63

62
61
60
59

s | M W

SN BN D D

A1 B D T
55

54

53

52

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Heritage Foundation (2017).

A Figura 1 apresenta o indice de Liberdade Econdmica do Brasil, calcu-
lado pela Heritage Foundation. As barras representam o valor do indice em
cada ano e a linha pontilhada ¢ uma linha de tendéncia estimada por minimos
quadrados ordinarios. Conforme mostra a Figura 1, em 2005 e 2006 o indice
era elevado e, ainda que de forma oscilatéria, teve uma tendéncia de queda
de 61,7 em 2005 para 56,5 em 2016. O periodo inicial foi coincidente com o
forte periodo de crescimento econdmico que a economia brasileira atraves-
sou. Nao obstante, o fim do periodo, com menor grau de liberdade econdmica,
vem sendo caracterizado pela auséncia de dinamismo da economia brasileira.
Ainda que os dados ndo permitam uma estimativa econométrica em decorrén-
cia do pequeno nimero de observagdes e da periodicidade distinta dos dados
mensais do comércio, ja que os indices de liberdade sdo calculados apenas em
termos anuais, ¢ possivel verificar uma relacao entre liberdade economica e
dinamismo da economia.

3. ANALISE CONJUNTURAL DA ECONOMIA BRASILEIRA

No ultimo trimestre de 2016, de acordo com dados fornecidos pela Pnad
Continua do IBGE (Figura 2), a taxa de desocupag¢do atingiu 12% da forca de
trabalho (populagdo economicamente ativa), uma elevag@o de 3 p.p. no compa-
rativo com o mesmo trimestre do ano anterior. Em termos absolutos, essa taxa
corresponde a 12,3 milhdes de pessoas desocupadas no pais.
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Figura 2. Taxa de desocupacgdo: % de pessoas desocupadas em relagao
as pessoas na forga de trabalho
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Fonte: Pnad — IBGE — Elaborag¢ao propria.

Ainda a partir das estatisticas fornecidas pela pesquisa, afere-se que de
um universo de 90,2 milhdes de trabalhadores brasileiros, 34 milhdes possuem
carteira assinada. Essa parcela destaca-se pelo maior poder aquisitivo e estabi-
lidade de renda. Todavia, esse grupo ja foi maior: no ultimo trimestre de 2013,
o numero de trabalhadores empregados no setor privado com carteira assinada
ultrapassava 36 milhdes. Diz-se que, tradicionalmente, em periodos de estres-
se econdmico, o trabalho por conta propria atua como “valvula de escape” do
mercado de trabalho: no ultimo trimestre de 2016, o numero de trabalhadores
ocupados nessa categoria aumentou 1,26%, ap6s uma retragdo acumulada de
5,75% a partir do trimestre encerrado em mar¢o do mesmo ano.
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Figura 3. Mercado de trabalho no Brasil — valores arredondados em milhdes
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Fonte: Pnad (IBGE) — Elaborag¢ao propria.

As estatisticas do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged),
divulgadas pelo Ministério do Trabalho, reportam o saldo de empregos formais
(com carteira assinada) gerados — ou perdidos — nos varios setores da economia.
Em dezembro de 2016, os setores extrativista e de construc¢ao civil fecharam, res-
pectivamente, 2.709 e 86.087 postos de trabalho. O comércio geral, responsavel
por 23.4% do estoque de emprego celetista, no mesmo més perdeu 18.678 vagas.

De acordo com a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) divulgada pelo
IBGE, as atividades de hipermercados, supermercados, produtos alimenticios,
bebidas e fumo registraram, no fechamento de 2016, uma queda no volume de
vendas de 3,1%, o recuo mais acentuado desde 2003 (-4,5%). A perda de renda
real dos trabalhadores e o aumento dos precos dos alimentos em domicilio no pe-
riodo sdo os principais determinantes do desempenho negativo do grupo. Nesse
contexto, ¢ importante verificar e monitorar a evolugdo dos rendimentos médios
reais dos trabalhadores e, consequentemente, a trajetoria da massa real desses
rendimentos no comércio em geral no periodo recente.
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Figura 4. Massa habitual real (R$ Milhdes) e Rendimento Médio habitual
trimestral das pessoas ocupadas
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Fonte: Pnad (IBGE) /BCB.

Por questoes algébricas, a massa habitual tende a acompanhar a evolugao
dos rendimentos médios dos trabalhadores — o acompanhamento da oscilagao
do saldo de empregos formais complementa a analise. O rendimento médio real
de todos os trabalhos habitualmente recebido variou -2,2% de 2015 para 2016. A
massa salarial para a mesma categoria variou -4,07%, acompanhando a tendén-
cia de queda no nimero médio de pessoas ocupadas na totalidade das atividades
da economia.

Os numeros para a parcela da populacao empregada no setor privado
com carteira assinada mostram, para o mesmo periodo de analise, que houve
uma maior rigidez para baixo nos salarios nominais, enquanto maior parcela
da variacdo de -5,18% na massa salarial desse segmento deve-se a queda no
numero de empregados. Todavia, no comércio geral as oscilagdes se ampliam
em magnitude: os rendimentos médios reais decresceram 2,41% em 2016 no
comparativo com 2015 e, a massa salarial, 5,19%. Do ponto de vista do con-
sumidor, compreende-se o atual estdgio da conjuntura econdmica: a retragao
da economia ¢ resultado de um cenario complexo, de diminui¢cdo nas taxas
de investimento, produto e geracdo de empregos, concomitante a elevagao na
taxa de juros, no comprometimento da renda das familias e a desaceleragao do
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crédito. A retracdo no consumo reage igualmente a um cenario de incertezas
e reformas politicas.

Tabela 1. Massa habitual real (R$ Milhdes) e Rendimento médio habitual trimestral por
categoria/segmento da economia

Rendimento Rendimento médio

Dat médio real Pessoas  Massa salarial | real (Empregados Pessoas  Massa salarial

atd (Empregados Ocupadas  (R$ Milhées) no Comércio Ocupadas  (R$ Milhées)

com Carteira) com Carteira)

2013 1.943,33 35.352,50 68.711,97 1.770,75 9.175,07 16.247,96
2014 1.967,17 36.609,50 72.017,60 1.750,25 9.350,04 16.365,39
2015 1.984,75 35.698,50 70.855,83 1.721,25 9.304,55 16.017,24
2016 1.959,17 34.292,50 67.185,44 1.679,75 9.040,49 15.185,70

Fonte: Pnad (IBGzE) /CAGED - Elaboragéo propria.

3.1 Arelacao entre o governo e o setor de comércio

As Necessidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP) referem-se a
variacdo da Divida Fiscal Liquida (DFL) entre dois periodos de tempo. Trata-se
de uma medida apurada pela dtica “abaixo da linha” e corresponde ao conceito
de déficit nominal apurado pelo critério “acima da linha”. E uma medida de fluxo
de recursos requeridos para o setor publico fazer frente aos seus dispéndios num
determinado periodo. A Figura 5 ilustra a evolu¢do da NFSP entre dezembro de
2006 e o mesmo més de 2016 e, consequentemente, explica a variagao da Divida
Bruta do Governo Geral (DBGG) como percentual do PIB no periodo, uma
medida que computa o estoque da divida publica. Vale destacar que o motivo de
escolha do periodo de inicio de andlise da varidvel decorre da descontinuidade
do método antigo utilizado para a depuracgao da série.

No periodo de dez anos, a DBGG variou 26,08%, um resultado espantoso
do ponto de vista das contas publicas e pilar de proposta aprovada (PEC 241) que
limita o crescimento das despesas governamentais a inflagio. E nitida a ascen-
déncia explosiva da NFSP em relagao ao PIB a partir de 2014. De fato, naquele
ano a média obtida para a varidvel era 3,79%, enquanto nos periodos seguintes
(2015 e 2016), o mesmo indicador atingiu, respectivamente, 8,1% e 9,68% da
renda nacional.
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Figura 5. Evolugao da DBGG e da NFSP como % do PIB — dez/06 a dez/16
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Fonte: BCB — Elaboragdo Propria.

Parte-se do pressuposto que aumentos consecutivos nas NFSP impli-
cam, ceteris paribus, aumento do estoque da divida mobiliaria do governo. A
consequente elevacao das taxas de juros decorre, entre outros fatores, do aumento
da necessidade de captacdo de recursos pelo governo no mercado. Trata-se de
uma légica que percebe o governo como consumidor. Quando obrigado a reduzir
suas despesas correntes, a economia pode perder folego se os efeitos positivos —
que por sua vez dependem de inimeros fatores — ndo forem proporcionalmente
superiores aos efeitos dos cortes nos gastos. Ademais, ¢ ampla a literatura eco-
ndmica sobre o modo como o aumento dos gastos governamentais pode implicar
a reducdo dos investimentos privados (FROYE, 1999; RONCI, 1987; MELO e
RODRIGUES JUNIOR, 1998).

Nesse sentido, em um cenario de recuperagao econdémica ¢ de conturba-
¢do politica e social, taxas de juros ainda em patamares pds-crise relativamente
elevadas desincentivam novos empréstimos pelo encarecimento do crédito e,
associadas a redu¢d@o nos dispéndios governamentais, devem manter o nivel de
compras abaixo do desejado, considerando a ardua retomada de confianca do
consumidor. Da mesma forma, os investidores e empresarios deverdo direcionar
seus esforgos para a reestruturacao produtiva, buscando ganhos de produtivida-
de e melhorias de desempenho, e na reducgdo de investimentos, tendo em conta o
baixo nivel de utilizagdo da capacidade instalada na economia.
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O empresario — varejista — estard atento a outras variaveis que impactam sua
decisdo de investimento: a complexidade da estrutura tributéria e a legislagao
trabalhista entram no radar das discussdes num contexto de reforma do regime
fiscal e questionamento da eficiéncia dos gastos publicos. Neste momento, o au-
mento da carga de impostos implicaria o aumento dos custos de produgao, perda
de competitividade e, em alguns casos, poderia significar o decreto de faléncia
de muitas empresas responsaveis, em conjunto, por parcela importante da renda
gerada no setor do comércio.

Em 2015, as contribui¢des e impostos recolhidos pela receita federal pro-
venientes das atividades do comércio varejista dividiram-se, considerando as
fontes de receita mais representativas, da seguinte maneira, simplificadamente:
39,4% do total da receita correspondem as contribui¢des previdenciarias; PIS/
PASEP e COFINS e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) respon-
dem por 15,9% e outras receitas administrativas agregam mais 27,9% ao total de,
aproximadamente, R$ 98,40 bilhdes.

Tabela 2. Contribui¢des e impostos pagos pelo Comércio Varejista por fonte de receita

Fontes de Receita Participagéo no Total da Receita
IPI TOTAL 0,78%
Imposto sobre a Importagdo - 11 2,29%
Imposto s/ a Renda - Pessoas Juridicas - IRPJ 6,63%
IRRF - Sobre Rendimentos 7,78%
Pis/Pasep, Cofins e CSLL 15,97%
Outras Receitas Administradas 27,88%
Contribui¢des Previdenciarias 39,43%
Total 100,00%

Fonte: Receita Federal — Elaboragao propria.

Em 2016, de acordo com dados fornecidos pela Receita Federal do Brasil,
o comércio varejista ¢ a 4* atividade que mais contribuiu para arrecadacdo da
receita administrativa (6,17% - Figura 6). Atividades de servigos financeiros; ad-
ministracdo publica, defesa e seguridade social e comércio para atacado, exceto
veiculos automotores e motocicletas sdo as 3 principais atividades em termos
de fonte de arrecadagdo de receitas. As 10 principais categorias da economia
respondem por 62,93% da arrecadacao total.
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Figura 6. As 10 principais atividades (CNAE) na contribuicdo para as
receitas administrativas em 2016

20%
18%

16%
14% 12,56%
12%
10% 7,48%

, (]
8% 6,17%
6% 4,47%

g 3,94%
4% I I I 322%  288%  342%  2,41%
101 1 &
o [
& g P 2 N ¥ .

17,37%

) o -0 )
- ' (23 N > ()
&t R &* & & > ) gbb & o ot
& O S @ ) R Q© S &
& & \a \° ¥ ¥ S ¢ & &
PR 32 Q@ (-}O o o © } Ob A
& > o & & NO & ¥ e
o ; < N 3
N & & N g o &2 Y
N N o8 o $ @ S <
o) e O ,50 X (2 ) )
) Q & « X o @ Q/“)
& % & o IS
‘0\0\ N2 /bb S
Q @Q Re 2
Q o) oL <
[$ N S
b& e & . b’b
¥ & < N
] v;&\

Fonte: Receita Federal — Elaboragado propria.

Nessas propor¢des, o comércio varejista € alvo de, aproximadamente, 10%
da totalidade das contribui¢des e cargas de impostos da economia. Atualmente,
mais de 20% da arrecadacgdo tributaria incide sobre bens e servigos (impostos
indiretos). Esses atingem proporcionalmente mais os rendimentos da parcela da
populagdo de menor renda, com uma propensao marginal ao consumo relativa-
mente superior as classes mais abastadas. Usualmente, fala-se em regressividade
da carga tributaria. A possibilidade de desoneracao da folha de pagamento para
rendimentos mais baixos poderia — amparada por uma reforma tributaria mais
completa — suavizar os problemas de complexidade do sistema tributario e de
informalidade no mercado de trabalho.

A Classificacdo Nacional de Atividades Economicas - CNAE tem como
papel estabelecer um critério oficial das diversas atividades que uma empresa
de varejo pode exercer. No entanto, a evolugdo das relagdes de consumo, o sur-
gimento de novos canais e formatos de varejo, como o comércio eletronico e
novas categorias de produtos frutos da inovacao da economia, fazem com que os
critérios de classificacao atual estejam desatualizados.
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Esta desatualizacdo resulta em um enquadramento equivocado de muitas
atividades e empresas de varejo, gerando problemas e remetendo a equivocos
na tributagdo e nas regras de funcionamento. Essa classificagdo ¢ base para
matrizes de consumo do IBGE, revelando uma potencial distor¢ao do mercado
varejista brasileiro.

Outro fator importante para efeitos da politica sobre a atividade economi-
ca € a politica tributaria. Os impostos sdo divididos em diretos (que incidem
diretamente sobre a renda das pessoas) e indiretos (que incidem sobre o preco
das coisas).

Os altos impostos e a complexidade do sistema tributdrio brasileiro indu-
zem as empresas a sonegarem impostos e utilizarem trabalhadores informais.
Em 2012, a informalidade atingia 38% do comércio, de acordo com estudos en-
comendados pelo Instituto para Desenvolvimento do Varejo (IDV) (2012). Em-
presas irregulares tendem a atuar com menor produtividade relativa dos fatores
de producdo, um dos fatores limitantes ao crescimento econdmico.

Conforme Appy (2016), esses regimes podem, inclusive, ter impactos ne-
gativos sobre a eficiéncia econdmica: o enorme fosso entre os custos tributarios
para as pequenas e para grandes empresas ¢ um fator prejudicial ao crescimento
econdmico, pois incentiva a divisdo artificial das empresas, o que implica opera-
¢oes de elevado custo.

O aumento no nivel geral de pregos deve ser continuo e generalizado para
que um processo se caracterize como inflagcdo. Nao s6 monitora-la, como igual-
mente controld-la ¢ importante para que os agentes tenham, com menor grau
de incerteza, a capacidade de realizar o calculo econdmico. Fonte de instabi-
lidade e incerteza, também ¢ resultado da piora dos indicadores econdmicos e
politicos. O desempenho econdmico esta, portanto, inteiramente associado a
evolugdo dos indices de preco que refletem o custo das familias e empresas da
melhor forma.
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Figura 7. Evolugdo do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA - % a.a.)
no periodo 2005-2016.
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Fonte: Ipeadata — Elaboragdo propria.

Em 2002 o IPCA avangou 12,53%. A elevagdo do indice, usualmente
utilizado como indexador de ativos monetarios, ndo atingiu, desde entdo, tal
patamar. Em 2015, contudo, uma variagdo tdo expressiva (de 10,67%) quanto
a observada treze anos antes engendrou fortes conturbagdes sociais e, espe-
cialmente, politicas. O processo de impeachment de Dilma Rousseff, afastada
formalmente em agosto de 2016, pode ser associado ao cenario, desde que os
argumentos de descontrole, desorganizagdo e instabilidade econdmicas este-
jam a inflagdo atrelados.

A época (dez/2015), o relatério de inflagio divulgado pelo Banco Central
do Brasil informou que, considerados periodos de doze meses, a variacdo do
IPCA havia passado de 9,53% em agosto, para 10,48% em novembro, reflexo
da acelerag@o dos precos monitorados (de 15,75% para 17,95%) e dos livres (de
7,70% para 8,28%), refletidos, em grande parte, pelo impacto das maiores altas
dos precos da gasolina, gas de botijdo (referéncias para os precos monitorados),
etanol, vestuarios, alimentos in natura e passagens areas (como representantes
da categoria dos pregos livres).

A conclusdo do estudo, logo, revelou que em doze meses, fechando 2015,
a inflagdo medida pelo IPCA permaneceu 4,17 p.p. acima do limite superior
da meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), no ambito
do regime de metas para a inflagdo. Garantiu-se, naquele momento, que as
acgoes de politica monetaria recém-implementadas deveriam favorecer a desa-
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celeragao da inflagao ao consumidor. Também em dezembro do mesmo ano, as
medianas das estimativas para a variagdo do IPCA anual para 2016 aumenta-
ram de 5,89% para 6,87%. Efetivamente, em 2016 o indice de Precos avancou
6,29%. O desenrolar mensal da variagdo da variavel ao longo do ano passado
reflete, em parte, a maior conten¢cao monetaria e, propriamente, o alarmante
desempenho econdémico.

Figura 8. Variagdo % mensal do IPCA no periodo 01/2016-12/2016
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Fonte: Ipeadata — Elaboragdo propria.

Tabela 3. Peso mensal segundo o indice geral e os grupos de produtos e servigos
para o calculo do IPCA — dezembro/2016

Var. acumulada em

Produtos/Servicos 12 meses (%)

Peso mensal (%)

indice Geral 6,29 100

Alimentagao e bebidas 8,62 25,8312
Habitagado 2,85 15,3723
Artigos de residéncia 3,41 4,1846
Vestuario 3,55 5,9589
Transporte 4,22 17,9464
Saude 11,04 11,6225
Despesas pessoais 8,00 10,7334
Educagao 8,86 4,6506
Comunicagao 1,27 3,7001

Fonte: IBGE — Elaboracéo propria.

De acordo com o Sistema Nacional de Indices de Precos ao Consumi-
dor (SNIPC), em dezembro de 2016 o Indice Nacional de Pregos ao Consu-
midor Amplo, por grupos de produtos e servigos, dividia-se de tal forma que
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alimentagdo e bebidas fosse o grupo com maior peso para o célculo do indice
(aproximadamente 25,83%), enquanto comunicacao detinha o menor percentual
de participagao na formacao do indicador (3,70%).

A partir da Tabela 3 € possivel observar os itens que competem a pondera-
¢do do IPCA e as variagdes acumuladas em doze meses por categoria (9 subdi-
visdes). Vale lembrar que, para o periodo entre janeiro de 2016 e dezembro do
mesmo ano (doze meses), a variagdo acumulada do indice igualou-se a 6,29%.
Nesse sentido, vale verificar e comparar a evolugdo da varidvel subdivida entre
precos livres e administrados, de modo a facilitar a compreensao das interpre-
tacdes e agdes adotados por 6rgaos governamentais (leia-se Banco Central) aos
quais competem a implementacao de estratégias de politica econdmica.

Figura 9. Var. % acumulada em 12 meses — IPCA, precos Monitorados e Livres,
no periodo 01/2016 a 12/2016
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Fonte: IBGE — Elaboragéo propria.

Conforme relatorio de inflagdo divulgado pelo Banco Central em marco de
2017, a desaceleragao da inflagdo dos monitorados (os pregos administrados, em
conjunto, respondem por aproximadamente 1/4 da estrutura de ponderagdo do
IPCA) deve-se as redugdes das variagdes nas tarifas de energia elétrica, 6nibus
urbano e no preco da gasolina. A trajetoria dos pregos livres repercutiu, em parte,
a redugdo no ritmo de queda de pregos do subgrupo alimentacao no domicilio.
Em doze meses, a variagdo do IPCA recuou de 8,97% (em agosto de 2016) para
6,29% (em dezembro de 2016), reflexo da desaceleragdo dos precgos livres (de
9,33% para 7,71%) e dos monitorados (de 8,84% para 6,06%). Espera-se que,
ainda de acordo com o relatorio, os recuos nas projecdes para o IPCA contri-
buam adicionalmente para reducgdes das expectativas de inflagdo e dos efeitos de
mecanismos inerciais sobre a formagao de precos.
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4. ANALISE SETORIAL
4.1 0 paradigma ECD e a delimitacao do setor

Uma analise setorial apresenta como base tedrica o Modelo Estrutura,
Conduta e Desempenho (ECD), criado por Edward Manson na década de 1930,
o qual mostra a relagdo entre caracteristicas de um setor e seu desempenho.
Embora utilize varios conceitos da microeconomia neoclassica, o modelo é con-
siderado uma abordagem alternativa, uma vez que faz parte do escopo da organi-
zagao industrial, area esta que, diferentemente da escola neoclassica, preocupada
em simplificar a realidade, procura realizar explicagdes ricas e detalhadas do
mundo real. (KUPFER e HASENCLEVER, 2013; PINDYCK e RUBINFELD,
2006; VARIAN, 2006). O modelo, ao retratar o fluxo causal das variaveis, inicia
tratando das chamadas condi¢des basicas de oferta e demanda de um setor, se-
guindo para a estrutura de mercado, depois para a conduta e, por fim, para o
desempenho setorial, o qual pode ser macro ou microecondmico.

As condigdes basicas de oferta de um setor englobam aspectos como as
matérias-primas e a tecnologia utilizadas, a durabilidade dos produtos, bem
como o ambiente institucional. Ja as condi¢des basicas de demanda levam em
consideragdo a elasticidade-preco da demanda, os bens que sdo substitutos
entre si, bem como as taxas de crescimento da demanda, as caracteristicas
ciclicas ou sazonais e o modo como as compras sdo realizadas (KUPFER e
HASENCLEVER, 2013). Tais condi¢des basicas apresentam influéncia sobre
a estrutura do mercado. Por estrutura entende-se o numero de ofertantes e
demandantes, toda a estrutura de custos, incluindo os fixos e os variaveis, a di-
ferenciacdo de produto, bem como as barreiras a entrada existentes no setor. A
conduta, por sua vez, apresenta grande dependéncia da estrutura, uma vez que
¢ caracterizada pela pratica de pregos, pelas estratégias adotadas em termos de
propaganda, por pesquisa e inovagdo adotadas, bem como investimentos pro-
dutivos na planta. (KUPFER e HASENCLEVER, 2013). Por fim, tal conduta
influencia o chamado desempenho do setor, o qual pode ser subdividido em
aspectos macro e/ou microecondomicos. O desempenho microecondomico en-
globa, por exemplo, a taxa de lucro e o market share das principais empresas.
Do desempenho macroecondmico fazem parte, por exemplo, a importancia do
setor na economia (faturamento/PIB), bem como sua balanca comercial e seu
nivel emprego. Uma analise detalhada do modelo ECD pode ser verificada em
Scarano, Muramatsu e Francischini (2019).
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Analisado de forma global, o setor de comércio varejista contempla os seguin-
tes segmentos: Combustiveis e lubrificantes; Supermercados, Hipermercados,
produtos alimenticios, bebidas e fumo; Tecidos, vestuario e calgados; Mdveis e
eletrodomésticos; Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria
e cosméticos; Equipamentos e materiais para escritorio, Informética e de co-
municacdo; Livros, jornais, revistas e papelaria; Outros artigos de uso pessoal e
doméstico; Veiculos e motocicletas, partes e pecas; Material de construgao.

Apenas dois dos dez segmentos que compdem as pesquisas do IBGE sao
incluidos sob a 6tica do Atacado e do Varejo na Pesquisa Mensal do Comércio
(PMC) realizada por IBGE (2016). Ressalta-se também que a anélise sera reali-
zada com o setor de comércio agregado e ndo a partir dos segmentos, tendo em
vista os objetivos da pesquisa. Assim, serd tratado o comércio do ponto de vista
agregado predominantemente varejista (ou restrito) e, portanto, desconsiderado
o segmento de comércio atacadista de veiculos e motocicletas, partes e pecas e
materiais de construgao.

Por natureza, a importancia do varejo inclui todas as atividades envolvidas
na venda de bens e servicos diretamente aos consumidores finais para uso pes-
soal. Qualquer organizacao que utilize essa forma de venda — seja um fabricante,
atacadista ou varejista — esta praticando varejo. Nao importa como os bens ou
servigos sao vendidos (venda pessoal, correio, telefone ou maquina automatica)
ou onde (em uma loja, rua ou na residéncia do consumidor), um varejista ou loja
de varejo ¢ qualquer empresa comercial cujo volume de vendas decorre, princi-
pal e, propriamente, no varejo (KOTLER, 1996).

Os varejistas fazem parte dos sistemas de distribuicdo entre o produtor e
o consumidor, desempenhando um papel de intermedidrio no processo e de elo
entre o nivel de consumo e o nivel do atacado ou da produgao. Os varejistas com-
pram, recebem e estocam produtos de fabricantes ou atacadistas para oferecer
aos consumidores a conveniéncia de tempo e lugar para a aquisicao de produtos.
Todavia, assumem cada vez mais um papel proativo na identificacdo das neces-
sidades do consumidor e na defini¢cdo do que devera ser produzido para atender
as expectativas do mercado e consumidores.

O setor varejista responde por 10,83% do PIB brasileiro e 43,4% da receita
liquida gerada nesse setor deve-se ao comércio, de acordo com os dados disponi-
veis apontados pela Pesquisa Anual do Comércio (PAC) de 2014, elaborada pelo
IBGE. Trata-se de aproximadamente R$ 1,3 trilhao.
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Tabela 4. Participagdo das categorias no Comércio Varejista —2014* (%)

. . Receita L. Pessoal NuUmero de
Categoria/ Subcategorias . Saldrios
Liquida ocupado  empresas
Comércio Varejista 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
bHeigiedr;Ssipfelfgzrcados, prods. alimenticios, 34.4% 29.9% 31.6% 26.6%
Combustiveis e lubrificantes 14,8% 4,8% 4,2% 2,1%
Tecidos, vest. e calgados 10,3% 15,7% 17,7% 22,0%
I/)Xerrt;ﬁ;)jal;ai;macéuticos, med., ortop., e de 8.7% 11.0% 0.6% 8.4%
Outros artigos de uso pessoal e doméstico 8,7% 9,7% 9,8% 12,1%
Moveis e eletrodomésticos 8,6% 10,4% 8,4% 7,4%
Artigos culturais, recreativos e esportivos 2,6% 3,2% 3,5% 4,8%
i()q;lfmi :;; para escritorio, informatica e 1.6% 2.4% 27% 4.1%

Fonte: PAC (IBGE) — Elaboragéo propria; *ultimo dado disponivel
quando da realizacdo da pesquisa.

O comércio varejista restrito divide-se, portanto, em 8 principais subcate-
gorias. Trés delas destacam-se frente as demais: hipermercados, supermercados,
produtos alimenticios, bebidas e fumo, combustiveis e lubrificantes e tecidos,
vestudrio e calgados. Juntos, esses segmentos responderam por 59,4% da receita
liquida do setor em 2014, por 50,7% do nlimero de empresas do setor e por 53,6%
do pessoal ocupado. Além disso, a massa salarial correspondente as 3 subcatego-
rias supera metade (50,5%) do total de remuneracdes no setor.

Conforme o relatério divulgado pela consultoria Lafis (2017), o comércio
varejista € organizado para, apds aquisi¢ao de produtos de diversos fornecedo-
res e em lotes, fornecé-los e dividi-los em pequenas quantidades para venda ao
consumidor final e, portanto, o setor caracteriza-se como ultimo elo da cadeia
de distribuigao.

O estudo Global Powers of Retailing (2017) elaborado pela Deloitte indica
que 66,6% do varejo mundial ¢ formado por bens de consumo nao duraveis,
enquanto bens duraveis e produtos de lazer; produtos diversificados e artigos de
moda formam, respectivamente, 16,4%, 7,2% e 9,8% do setor.

O setor deve ser destacado por sua pulverizacao e regionalizagdo, uma vez
que, no pais, a partir de estatisticas do segmento de supermercados, por exem-
plo, as cinco maiores cadeias subsetoriais ndo representam 30% do faturamento
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bruto da categoria. Esses fatores podem ser atribuidos as diferengas significati-
vas de consumo inter e intrarregionais. Afinal, nos ultimos anos houve destaque
para as mudangas de mobilidade e ascensao sociais, fomentadas por programas
governamentais de maior acesso ao crédito direcionado ao consumo.

4.2 Formas de competi¢ao no comércio

A guerra de pregos, embora ainda importante, deixa de ser a principal arma
para impulsionar as vendas do setor. As empresas do setor varejista contam
cada vez mais com o avango tecnoldgico para possibilitar a expansdo do acesso
a informag¢do e moderniza¢do — com destaque para o potencial que representa
0 e-commerce — como fator estratégico para aumento de competitividade, por
meio de diferenciacdo de produtos e com objetivo final de satisfazer e cativar
os clientes.

Em estruturas de mercado oligopolizadas, poucas firmas interagem entre
si, mas a a¢cdo de uma delas pode ter impacto significativo sobre o resultado das
outras. A teoria dos jogos oferece ferramental analitico adequado e capaz de in-
terpretar satisfatoriamente as formas oligopolisticas de competicao, em contras-
te com técnicas puramente algébricas de otimizagdo, admissiveis nos modelos
idealistas de concorréncia perfeita.

As competicdes por pregos remetem ao modelo de Bertrand, cuja estratégia
de um estabelecimento consiste em atrair o maior nimero de consumidores pos-
sivel e, concomitantemente, diminuir a clientela de seus rivais. As consecutivas
redugdes de precos levariam, no limite, a um lucro economico zero (KUPFER e
HASENCLEVER, 2013).

As margens por unidade dos grandes players, de fato, serdo relativamen-
te mais baixas, pois como barreira a entrada de novos competidores, para que
ocorram os ganhos com a reducdo dos custos médios, sdo aplicadas economias
de escala e espoco, ou seja, grandes quantidades de linhas e diversificacao
de produtos.

O modelo de Stackelberg avalia, para competicdes por quantidade, um
mercado com lideranca: um lider desponta no market share enquanto as
outras empresas atuam na “franja” do mercado — com a demanda residual —
apos a principal ter atuado. As maiores ditam o comportamento das menores
e as ultimas, por sua vez, lidam com as sobras do mercado (KUPFER e
HASENCLEVER, 2013).
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A elevada pulverizagdo do setor e as caracteristicas do consumidor brasi-
leiro regionalizado, no entanto, constituem elementos importantes que permitem
refutar o modelo de Stackelberg como a melhor descricdo do modelo de compe-
ticdo no varejo nacional.

A literatura economica igualmente admite, em contraste, dois modelos de
diferenciagdo de produtos: os modelos de Hotteling e Salop. O primeiro conclui
que os produtos de uma mesma categoria tendem, ao longo do tempo, a apresen-
tar caracteristicas cada vez mais semelhantes, de modo que, no final do “jogo”
competitivo, o consumidor depare-se com produtos quase que perfeitamente
substituiveis (KUPFER e HASENCLEVER, 2013).

A hipotese de diferenciagdo maxima — referéncia ao modelo de Salop — por
sua vez, da ao modelo um aspecto circular em que, mesmo com novos entrantes,
os competidores tendem a se mover (no “circulo”) com a intengdo de se distan-
ciar o maximo possivel um do outro, em termos das caracteristicas dos produtos
(KUPFER ¢ HASENCLEVER, 2013).

Desse modo, os modelos de diferenciacao de produtos e de competicao por
precos apresentados parecem estar amparados pelos fatos: o comércio varejista é
um setor pulverizado, em que pequenas lojas respondem por parte consideravel
do faturamento total do setor e as estratégias de guerra de precos — em menor
grau — e diferenciacdo de produtos destacam-se como estratégias que atuam,
respectivamente, sobre o volume de vendas e fideliza¢ao de clientes.

4.3 Resultados do setor no periodo 2005-2016

Especialmente apds a primeira metade da década de 2000, o setor apresen-
tou um periodo de forte crescimento. Isso ocorreu principalmente em decorrén-
cia de um ambiente macroeconomico estavel, com inflagao sob controle ¢ taxas
de juros cadentes, além de uma conjuntura internacional favoravel.

Nesse contexto, a Figura 10 apresenta a trajetoria do PIB do setor, sob a
forma de um numero indice (base 95=100). E possivel observar claramente
uma tendéncia de crescimento no periodo 2005 a 2013, que apresentou uma
taxa de crescimento acumulada de aproximadamente 56%. Também ¢ possivel
observar que, apos o pico atingido no 4° trimestre de 2013, a tendéncia se in-
verteu e, em 2016, o PIB do setor voltou ao patamar de antes da crise financeira
internacional de 2008.
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Figura 10. PIB - Comércio no periodo 1° trim. 2005- 4° trim. 2016 - indice (base 95=100)
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Fonte: Macrodados.

Os efeitos do crescimento do setor sobre o mercado de trabalho podem ser
observados na Figura 11. A Figura 11 mostra as admissdes e os desligamen-
tos (voluntarios e/ou involuntarios) do setor no periodo 2005-2016. E possivel
constatar que, a exce¢do de alguns meses, as admissdes foram maiores do que

as demissdes até 2013, o que reflete o crescimento do setor e seus impactos no
mercado de trabalho.

Figura 11. Admissdes e desligamentos do comércio no periodo jan. 2005- jun. 2016
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Fonte: Macrodados.
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A andlise dos dados das Figuras 10 e 11 revela que a reversao da tendéncia
na atividade do setor observada na Figura 10 impactou o processo de geragao
de empregos. Desse modo, o setor de comércio passou por uma transi¢ao e, no-
tadamente a partir de 2014, o nimero de desligamentos passou a ser superior
ao de admissdes. Com a queda no PIB do setor, as admissdes apresentaram
queda significativa. Por outro lado, os desligamentos, que podem ocorrer por
decisdao do empregador ou por solicitagdo do empregado, entre outros fatores,
também mostraram queda, o que amenizou o desemprego do setor. A queda nos
desligamentos ocorre, principalmente, pelo aumento na taxa de desemprego da
economia que dificulta a troca de empregos com o objetivo de obten¢do de uma
remuneragao maior.

Nesse cenario de crescimento que caracterizou o periodo até 2013 e a con-
sequente reversdo de tendéncia até a atualidade, a Figura 12 apresenta o ICEA
- Indice de condi¢des econdmicas atuais, aferido pela Federagdo do Comércio de
Sao Paulo. O indice busca capturar as expectativas dos consumidores em relagao
as condigdes econdmicas vigentes. E possivel perceber, de acordo com a Figura
12, que o ICEA alcangou o pico em 2012 e, desde entdo, passou a apresentar uma
tendéncia de queda que se acentuou a partir de 2013.

Figura 12. indice de condigdes econdmicas atuais (ICEA) - jan. 2005- mai. 2016
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Fonte: Macrodados.

Em consonancia com o informado pela Lafis (2017), no acumulado de
2016 o volume de vendas do varejo, em comparagdo com o ano anterior (2015),

122



Uma andlise do setor de comércio no Brasil no periodo 2005-2016

decresceu 6,6%, de acordo com o indice ajustado sazonalmente. A receita nomi-
nal do setor, de antemao, variou positivamente: 4,2%. O ultimo resultado pode
ser explicado pelo repasse do aumento dos custos aos consumidores finais.

O desempenho das vendas pode, do mesmo modo, ser explicado pela evo-
lucdo do nivel geral de precos e, portanto, reducdo do poder de compra do con-
sumidor, mas igualmente — e principalmente — pela reducdo de sua confianca;
redugdo do crédito concedido; pelo aumento da inadimpléncia e maior preocu-
pacdo com a parcela da renda comprometida com a divida e por ajustes na cesta
de bens elementares.

O comércio varejista responde por mais de 10% da renda nacional e, como
profundamente demandante de mao de obra, sofre duramente os impactos da
recessdo. Nesse sentido, espera-se que os consumidores se ajustem gradativa-
mente a um cenario de recuperacdo econdmica, com a retomada do nivel de
confianga — a depender do contexto politico — auxiliada pela queda do desem-
prego e redugdes nas taxas de endividamento familiar e inadimpléncia.

As migragdes de lojas maiores, como hiper e supermercados, para ataca-
rejos foi uma das solugdes encontradas pelos comerciantes no periodo de crise
para evitar maiores redugdes no volume das vendas. Além do mais, com vistas a
melhores perspectivas, novos canais de e-commerce, expansdes, novos investi-
mentos em marketing e reestruturacdes de portfolio de produtos mais baratos ou
com melhor custo-beneficio foram estratégias anunciadas para os proximos anos
para a retomada do crescimento do setor.

5. ANALISES QUANTITATIVA E QUALITATIVA

Em termos de metodologia, a pesquisa utilizou tanto andlise qualitativa,
como entrevistas, quanto quantitativa, com ouso de regressao linear. As entrevis-
tas aprofundadas foram realizadas com executivos e proprietarios de diferentes
subsetores/categorias do comércio varejista e, para os casos em que foi possivel
aplicar um questionario estruturado, a pesquisa e, portanto, a transcri¢cao das
entrevistas procurou avaliar a percep¢ao dos entrevistados acerca do papel e
impacto do Estado ¢ do mercado — apresentado, em contrapartida, como um
sistema que atua com pouca ou nenhuma interferéncia do governo — no setor.

Conforme apontado anteriormente, o objetivo era coletar as percep-
coes dos executivos do setor de comércio varejista, por meio de entrevistas
semiestruturadas, mas devido as dificuldades de contato, as entrevistas foram
feitas de forma estruturada. Sdo trés textos estruturados, uma gravagdo nao
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estruturada e uma entrevista extraida da internet com Joao Appolinario, pela
relevancia do empresario no setor varejista e sua relagdo com o tema.

5.1 Analise quantitativa

Enquanto as trés entrevistas estruturadas e o dudio gravado se enquadram
num modelo proposto que busca identificar as principais opinides dos autores
no que concerne ao papel e participacao do Estado na economia e, mais especi-
ficamente, a sua relagdo com o setor de varejo, a entrevista coletada da internet
trard informagdes que complementam e abordam o tema de um modo geral: a
relagdo entre economia e politica, o mercado de e-commerce, os diferentes perfis
de consumidores, canais de venda e oportunidades para o setor. A sintese das
informagdes a respeito dos entrevistados pode ser observada no Quadro 1.

Quadro 1. Dados dos entrevistados e sintese das entrevistas

Entrevistado 1 — Cargo: Diretor/Socio; Subsetor: Materiais p/ Construgdo

O Estado ¢ lento e burocratico e deve se limitar as atividades relacionadas ao financiamento de
imoéveis, a educacdo, para garantir mao de obra qualificada, e a atragdo de investimentos. A qualidade
dos servicos prestados é péssima e, para o negocio, ha a percepcao de relacdes inversas entre (I) juros
¢ investimento ¢ (II) dolar e vendas.

Entrevistado 2 — Cargo: Proprietaria; Subsetor: Supermercado

O Estado foi avaliado como uma entidade extremamente burocratica e como cobrador “compulsivo”
de impostos e que esses devem ser pagos independentemente do lucro. Por outro lado, ndo ha a
percepcdo de contrapartida, observada a péssima qualidade dos servigos publicos prestados; o cambio
exerce forte impacto sobre o prego de produtos importados e, portanto, sobre as vendas e recursos do
BNDES a juros subsidiados sao ilusdo para o pequeno empreendedor.

Entrevistado 3 — Cargo: Diretor; Subsetor: Materiais Elétricos

Para o entrevistado, o Estado ¢ percebido como “peso” para o negdcio, devido ao excesso de burocra-
cias e a0 complexo sistema tributario. A contrapartida dos servigos prestados esta longe de se
aproximar das expectativas; ha a percepcdo de que juros e inflagdo impactam o negdcio, assim como
os demais, enquanto que o cambio, por sua vez, afeta diretamente os precos.

Entrevistado 4 — Cargo: CEO/Proprietario; Subsetor: Supermercado

A alta tributacdo e excesso de regulacdo definiriam bem o grau de interferéncia do Estado na
categoria de negocio. O nivel de carga tributaria desestimula o empresario e a complexidade tributdria
cria brechas que levam a sonegagio de impostos e, para o entrevistado, a qualidade dos servigos
prestados pelos 6rgaos publicos é péssima; tanto a inflagdo, quanto os juros e o cdmbio impactam
diretamente e sobremaneira o negdcio.

Entrevistado 5 — Cargo: Presidente; Subsetor: Eletroeletronicos/E-commerce

Ha dificuldade de empreender pela complexidade das legislagdes. O governo deveria focar na sua
vocagdo: saude, educacdo e seguranca. Em relagdo a competitividade internacional, o entrevistado
acredita que um mercado de trabalhado mais flexibilizado é a chave para o crescimento das exporta-
¢oes e que “é o livre mercado que paga os salarios mais altos”. Além disso, uma vez que a carga
tributaria fosse reduzida, o consumo da economia aumentaria.
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Em relacao ao que se espera do Estado, o entrevistado 5 foi enfatico: “¢ o
livre mercado que paga os saldrios mais altos”. Com efeito, para o entrevistado
1, o Estado deve se limitar as atividades de financiamento habitacional e seus
investimentos deveriam voltar-se a educa¢ao, qualificacdo da mao de obra e aos
contratos de Parceria Publico-Privada (PPP).

Os elevados impostos e encargos fiscais e a complexidade do sistema tribu-
tario foram itens frequentemente discutidos ou lembrados em diversas ocasides.
O nivel de carga tributaria aparece como um desestimulo ao empresario e, em
consonancia com Appy (2016) e com o IDV (2012), os diferentes regimes tribu-
tarios tragados para empresas de diferentes portes levam a uma competitividade
desigual e estimula a sonegacao de impostos. Ademais, legislagdes trabalhistas
excessivamente reguladas levariam as empresas a aumentar o grau de informali-
dade no corpo de colaboradores.

As expectativas em relacdo ao que deve ser oferecido pelos servigos publi-
cos, em contrapartida, estdo longe de serem atingidas: os servigos de seguranga
devem ser privados (entrevistado 4), a logistica ¢ complexa e os transportes sao
sempre caros e precarios (entrevistados 1, 3 e 4). As péssimas condigdes das
estradas e a necessidade de deslocamento via sistemas vidrios encarecem o pro-
duto final. Entre outros fatores, o aumento dos custos que formam o prego final
dos produtos ¢ repassado ao consumidor e esse € um dos fatores responsaveis
por afastar as classes menos abastadas — C e D — do consumo (entrevistado 1).
O entrevistado 5 afirma: “O que vocé precisa é diminuir a carga tributaria para
aumentar o consumo de tudo”.

Para os cinco entrevistados avaliados, o Estado ¢ percebido como uma
institui¢do demasiadamente burocratica e a qualidade dos servigos prestados
pelos orgaos publicos ¢ destacada como péssima. Ainda por unanimidade, o
sistema tributario ¢ considerado extremamente complexo e, portanto, muitas
vezes um empecilho aos empreendimentos privados. Além disso, quatro exe-
cutivos destacam o impacto direto que os juros € o cambio exercem sobre
o nivel de investimento, os precos e vendas do negocio. Por outro lado, os
entrevistados ndo parecem guardar memoria dos efeitos nefastos de um des-
controle inflacionario.

Ainda ¢ importante ressaltar as oportunidades no mercado discutidas com
Joao Appolinario (entrevistado 5), presidente e fundador da Polishop e o papel
fundamental que praticas mais liberais de mercado e a iniciativa privada tém para
o ideal funcionamento da economia. Para o CEQO, o varejo do futuro ¢ atender o
cliente onde e como ele quiser. Esse seria o verdadeiro papel do e-commerce, que
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deve estar conectado as lojas fisicas (pela possibilidade de realizar um compra
online e uma retirada em loja) e ir além dos descontos e beneficios, e é por meio
da integracdo desses canais (lojas fisicas, sites e flyers) que as grandes empresas
varejistas devem buscar sua posi¢do no futuro, pois o consumidor ¢ cada vez
mais omnichannel e aberto as inova¢des do mercado.

A crise afetou definitivamente o perfil de consumo e nesse cenério hd uma
necessidade de ajuste as novas demandas e restrigdes do consumidor e a veloci-
dade a que se da essas adaptacdes comeca a aumentar com o amadurecimento de
uma economia mais flexibilizada que, na percepc¢ao de Appolinario, ¢ sintoma
das reformas trabalhistas e dos avancos em direcdo a reforma previdenciaria,
que acabou ocorrendo apds a realizacao desta pesquisa.

5.2 Analise quantitativa

A Pesquisa Mensal do Comércio (IBGE — SIDRA) foi a base utilizada para
a coleta do indice de volume de vendas do comércio varejista (2014 = 100) sa-
zonalmente ajustado (Vcom); para taxa de desemprego (Des), optou-se por uma
relagdo dessazonalizada obtida a partir da base de dados do Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (CAGED); para o rendimento médio (Y), entre
janeiro de 2005 e fevereiro de 2016 e, entre margo de 2016 e dezembro do mesmo
ano, as séries historicas da Pesquisa Mensal de Emprego (IBGE — PME) e da
Pesquisa Mensal por Amostra de Domicilios Continua (IBGE — PNADC) foram
respectivamente utilizadas; o Banco Central do Brasil (BCB) foi a fonte utilizada
para a série de taxa média mensal de juros das operagdes de crédito com recursos
livres as pessoas fisicas (7).

Por fim, o Indice de Atividade Econdmica do Banco Central do Brasil
(/BCC), divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Economia (IBRE-
-FGV) foi considerado relevante para a analise. O indicador foi criado para para-
metrizar o ritmo de crescimento da atividade econdmica brasileira ao longo dos
meses — preliminar aos resultados do PIB — e serve para orientar a politica de
controle da inflagdo pelo Comité de Politica Monetéria (Copom).
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Figura 13. Graficos para as varidveis dependente (Vcom) e explicativas
(Des, T1, Y e IBCC) em nivel (2015 —2016)
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Fonte: Eviews9.

Os graficos apresentados na Figura 13 mostram a evolucdo das séries em
nivel a partir de janeiro de 2005. A partir do ultimo trimestre de 2014, ¢ possivel
observar que as séries que antes apresentavam tendéncia ascendente (Vcom, Y e
IBCC) passam, até o final do periodo, a apresentar um comportamento oposto
e persistente. Com excecdo do custo médio do crédito as pessoas fisicas (7)),
pode-se dizer que as outras trés varidveis estdo estrita e diretamente associadas
ao aquecimento e ritmo de crescimento da economia e, portanto, positivamente
relacionadas ao volume de vendas do varejo.
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A variavel Des foi obtida a partir da relagdo entre o numero de desligamen-
tos (em ¢) e a soma de admitidos (em #) e desligados (em #+/) num determinado
més. A razdo obtida indica a propor¢ao entre desligamentos e o total de ocupa-
dos no més (turnover da economia), ou a taxa em que aquele nimero supera o
nimero de admitidos. Comparativamente, em trajetdria linear, a série apresenta
uma tendéncia ascendente, com destaque para sua evolu¢do nos ultimos dois
anos da série e, com base nesse comportamento, o esperado ¢ que a “taxa” de
desligamento possua relagdo negativa com as vendas do varejo.

Tabela 5. Testes de raiz unitaria (Dickey-Fuller-GLS) realizados nas séries Vcom,
TJ, IBCC, Des e Y em nivel

Valores Criticos (com constante)

Variavel Estatistica t 1% 5% 10%
Veom -0,019133 -2,581705 -1,943140 -1,615189
J -0,4288383 -2,581233 -1,943074 -1,615231
IBCC -0,273849 -2,581466 -1,943107 -1,615210
Des -0,243217 -2,581827 -1,943157 -1,615178
Y -0,034993 -2,581233 -1,943074 -1,615231

Valores Criticos (com constante e tendéncia)

Variavel Estatistica t 1% 5% 10%
Veom -0,273188 -3,533200 -2,991000 -2,701000
TJ -0,479608 -3,528400 -2,987000 -2,697000
IBCC -0,596358 -3,530800 -2,989000 -2,699000
Des -1,902093 -3,534400 -2,992000 -2,702000
Y -0,642047 -3,528400 -2,987000 -2,697000

Fonte: Eviews9.

Conforme a Tabela 5, para todas as varidveis, ndo ¢ possivel rejeitar a hipo-
tese de raiz unitaria, mas como o estimador de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO) exige que as variaveis sejam estacionarias I(0) em casos de regressdes com
mais de uma variavel explicativa, aplica-se a primeira diferenga sobre as séries
para que se alcance, a determinado nivel de significancia, a estacionariedade.

O mesmo teste de raiz unitaria foi aplicado sobre as variaveis transformadas
e a Tabela 6 mostra que, pelo menos a 5% de significancia, a hipotese de nao
estacionariedade pode ser rejeitada para todas as séries.
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Tabela 6. Testes de raiz unitaria (Dickey-Fuller-GLS) realizados na primeira diferenca das
séries Vcom, TJ, IBCC, Dese Y

Valores Criticos (com constante)

Variavel Estatistica t 1% 5% 10%
D_Veom -2,110498 -2,581827 -1,943157** -1,615178
D TJ -9,191605 -2,581349%** -1,943090 -1,615220
D _IBCC -5,363485 -2,581466%** -1,943107 -1,615210
D_Des -3,049329 -2,581827*** -1,943157 -1,615178
DY -9,884248 -2,581349%** -1,943090 -1,615220

Valores Criticos (com constante e tendéncia)

Variavel Estatistica t 1% 5% 10%

D _Veom -3,004157 -3,533200 -2,991000%* -2,701000
D TJ -10,92950 -3,529600%** -2,988000 -2,698000

D IBCC -9,218528 -3,529600%** -2,988000 -2,698000

D_Des -3,177083 -3,534400 -2,992000%* -2,702000
DY -11,19876 -3,529600%** -2,988000 -2,698000

Fonte: Eviews9.

Parte-se do pressuposto que a taxa de desligamentos da economia e o custo
médio mensal de acesso ao crédito podem ter efeitos defasados significativos
sobre as vendas do comércio varejista. Desse modo, o modelo assumira o se-
guinte formato:

3 3
(1) AVcom, = 8y; + 8,AY; + 8,AIBCC, + Z 85ADES,_; + Z S,AT),; + &
i=0

i=0
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Tabela 7. Estimativas obtidas a partir do modelo de regressao
linear multipla pelo método de MQO.

Variavel Coeficiente Erro-padréo Estatistica t Prob.
C 0,198113 0,061640 3,214047 0,0017
DY 0,006355 0,002477 2,565912 0,0114%**
D IBCC 0,202007 0,060857 3,319381 0,0012%**
D _DES 0,449609 0,167021 2,691935 0,0080%**
D _DES(-1) -0,140993 0,175689 -0,802516 0,4237
D DES(-2) -0,064811 0,178215 -0,363666 0,7167
D DES(:3) -0,395597 0,167827 2,357176 0,0199%*
D TI 0,156953 0,680833 0,230530 0,8180
D TI(-1) -1,467657 0,676985 -2,167932 0,0320%**
D TI(-2) 0,532229 0,676822 0,786364 0,4331
D TI(-3) -0,949929 0,669848 -1,418126 0,1586
R-Quadrado 0,272750 Estatistica F' 4,838055
R-Quadrado Aj. 0,216374 Prob(F) 0,000007
SQR 56,82830 Durbin-Watson 2,201058

Fonte: Eviews9.

Para que o estimador de Minimos Quadrados Ordinarios seja BLUE (Best
Linear Unbiased Estimator), os residuos obtidos a partir da equacao devem obe-
decer as premissas de autocorrelacdo nula, de normalidade (simetria) e homoce-
dasticidade, ou seja, & - iid(0,62).

Os resultados descritos nas Tabelas 8 e 9 indicam, respectivamente, que 0s
residuos da equagdo (1), apesar de ndo normais, ndo possuem correlagdo serial
e sdo homocedasticos. No entanto, mesmo ao relaxar a hipotese de normalidade
dos residuos, sobre o teorema de Gauss-Markov, ao exigir que as outras condi-
¢oOes sejam aceitas, € possivel, ainda assim, obter um estimador BLUE (WOOL-
DRIDGE, 2013).

Tabela 8. Teste LM de Breusch-Godfrey

Estatistica-F 1,541938 Prob. F(2, 127) 0,2179
Obs*R-Quadrado 3,318955 Prob. Chi-quadrado(2) 0,1902

Fonte: Eviews9.
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Tabela 9. Teste de Heterocedasticidade de Breusch-Godfrey

Estatistica-F 0,699625 Prob. F(10, 129) 0,7234
Obs*R-Quadrado 7,202225 Prob. Chi-quadrado(10) 0,7062

Fonte: Eviews9.

A estatistica F obtida para o modelo estimado indica que € possivel corro-
borar a hipotese de que as variaveis independentes, em conjunto, influenciam
a variavel dependente. Ademais, os efeitos do rendimento médio, do indice de
atividade economica, da taxa média mensal de juros e da taxa de desligamentos
comprovaram-se isoladamente significantes.

Verifica-se (Tabela 7) que para o periodo entre 2005 e 2016, uma variagao
de R$100,00 no rendimento médio dos trabalhadores () implica o aumento de
0,6355% no volume de vendas do varejo. Igualmente, a rela¢do entre o indice de
acompanhamento da atividade econdmica (/BCC) e o resultado do setor mos-
trou-se positiva: um aumento de 1% no indice resulta no crescimento médio de
aproximadamente 0,2% nas vendas do varejo. De antemao, uma variagcdo de
1% no custo médio de acesso ao crédito (7/) em t-1 causa um impacto negativo
médio de 1,47% nas vendas do setor varejista. De acordo com a teoria econdmica,
efeitos relevantes defasados dessa variavel (juros) sobre a dependente (atividade
economica do varejo) eram esperados.

A taxa de desligamentos da economia provou-se estatisticamente relevante
para a analise. No entanto, enquanto o coeficiente negativo obtido para a varia-
vel defasada em trés periodos (-0,4, aproximadamente) parece apenas reforgar
0 6bvio, o coeficiente positivo encontrado para o efeito da variavel no perio-
do corrente sobre as vendas do varejo ndo deve ser simplesmente ignorado e
talvez ndo esteja desprovido de significado econémico. E possivel que o acesso
as verbas rescisorias apos o desligamento resulte em “pequenos” gastos — como
aqueles derivados de medidas de precaugdo, por exemplo — ou, até mesmo, em
gastos mais relevantes proporcionalmente a renda média individual — como os
dispendidos em reformas.

Logo, os coeficientes encontrados a partir da estimagao do modelo parecem
dar suporte a teoria econdmica: enquanto o aquecimento da atividade econdmica
e ganhos de rendimento médio dos trabalhadores estao positivamente relaciona-
dos as vendas do varejo, essas respondem negativamente aos valores defasados e
correntes do encarecimento do acesso ao crédito as pessoas fisicas € do aumento
do desemprego formal.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

De acordo com o indice de Liberdade Economica elaborado pela Heritage
Foundation (2016), o Brasil ocupa a 122* posicdo em um ranking com 178
paises e, em 2016, observada a queda de 9,2% no resultado obtido pelas métri-
cas apuradas no comparativo versus 2005, ¢ clara a associacao entre a perda de
dinamismo da economia brasileira ao longo do periodo de analise e o grau de
liberdade econdmica.

No final do periodo, a perda real de renda dos trabalhadores e o aumento
dos precos dos alimentos foram os principais fatores responsaveis pelo desempe-
nho negativo (volume de vendas) do setor e o estagio da conjuntura econdmica
naquele momento — recessao — era explicado pelas quedas nas taxas de inves-
timento e emprego e pela elevacdo nas taxas de juros de curto e longo prazo e
cortes de crédito a pessoa fisica, que comprometiam, respectivamente, a renda
liquida e o consumo das familias. As incertezas politicas complementavam o
contexto de conturbagdo econdmica.

Em 2016, as Necessidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP) como
propor¢ao do PIB atingiam 9,68%, um crescimento espantoso quando a taxa ¢é
comparada em relagdo a de 2014: 3,79% e, em dez anos — desde dezembro de
2006 — os aumentos consecutivos nas NFSP explicavam a variacdo pouco acima
de 26% da Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e as rodadas de aumento
na taxa de juros basica da economia (Selic), que atuava ao lado das politicas de
contenc¢do de crédito no combate a inflagdo, por sua vez associada ao aumento
descontrolado dos gastos publicos. Em parte, esse ¢ um dos sentidos em que a
interferéncia governamental — e, portanto, as falhas de governo — ¢ interpretada
como indevida e ineficiente.

Caracterizado como um setor regido, em termos de conduta, pela pulveri-
zagdo, diferenciacdo de produtos e competicdo de precos, em que 0s pequenos
estabelecimentos respondem por parte representativa do faturamento global
dos segmentos, imagina-se a magnitude do impacto dos efeitos inflacionarios
e, direta ou indiretamente, cambiais, sobre as vendas dos comerciantes e, com
efeito, os entrevistados destacam a existéncia dessas relagdes.

No periodo 2005-2016, as vendas do varejo associaram-se positivamente
ao ritmo de aquecimento da atividade econdmica e aos rendimentos médios dos
trabalhadores. Por outro lado, o encarecimento do crédito e o desemprego corre-
lacionam-se negativamente com o desempenho do setor.
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No que tange aos propoésitos da pesquisa e, com o amparo da literatura,
analises da conjuntura econdmica e setorial, e considerado nitido o aumento da
intensidade de interferéncia governamental na economia brasileira nos ultimos
anos, sdo precisamente as relagdes observadas entre governo e economia e entre
os principais indicadores dessa e a performance do setor de comércio varejista
que justificam e apontam, principalmente, para a necessidade de (I) maior libera-
lizagao economica, (II) redug¢ao da complexidade do sistema tributario e (III) de
avanc¢os nas reformas em direcdo a ampliacdo da estabilidade macroecondmica.
Pela seriedade dessas questdes, acredita-se que o fortalecimento politico e uma
maior aten¢do a essas pautas sejam o ponto de partida para a retomada do cres-
cimento e desenvolvimento econdmico.
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