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PERSPECTIVAS

SAD FRIDAY

Por que o empresariado chega mais
pessimista a uma das datas mais
relevantes do calenddrio do comeércio

[ azia tempo que o varejo ndo chegava a Black Friday
— desconfiado da conjuntura econémica do Pais.

Os dados do Indice de Confianca do Empresario
do Comércio (ICEC), da FecomercioSP (que mensura o
patamar de otimismo do empresariado da cidade de Sao

Paulo més a més) mostram isso bem.

32 TRIMESTRE | 2025



PERSPECTIVAS

O indicador vai de 0 a 200 pontos. Acima de linha
de 100, entende-se que ha sentimento de otimismo.

Abaixo, é pessimismo.

Para se ter uma ideia, em agosto de 2023, quando o
varejo comegava a se organizar para as vendas de no- EM 2025, PELA
vembro daquele ano - esperando a alta das demandas PRIMEIRA VEZ,
da Black Friday -, o ICEC marcava 107,8 pontos. Dois .
meses depois, em outubro, ja as vésperas da data, o in- O ICEC NAO

dicador bateu 111,7 pontos. Foi uma elevacao de 3,6%. SUBIUTANTO. AO
Aquele foi o pico do ICEC até a Black Friday seguin- .

te, de 2024, CONTRARIO, ERAM
Entdo, em agosto daquele ano, o indicador estava 008 PONTOS EM

em 108,5 pontos, e subiu 1,8% até outubro, chegando
a 110,5 no més que antecede a Black Friday. De novo, AGOSTO E,NO

as empresas demonstravam 4nimo com o aumento M E S PASSADO
1

das vendas.

Mas, em 2025, pela primeira vez, o ICEC nio subiu ELE DESPENCOU
tanto. Ao contrdrio, eram 99,8 pontos em agosto e, no PARA 05 4 PONTOS

més passado, ele despencou para 95,6 pontos. Além
disso, o indicador caiu 13,4% em relagdo a outubro do
ano passado.

Por queé?

INDICE DE CONFIANCA DO EMPRESARIO
DO COMERCIO (ICEC) M SETEMBRO
MESES PRE-BLACK FRIDAY (2021 A 2025) OUTUBRO
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PERSPECTIVAS

DESAFIOS MAIORES
— POSSIBILIDADES?

Ha vdrias respostas para essa pergunta

ma delas é que, ainda que o faturamento esteja
crescendo, a rentabilidade permanece estagnada,
porque os custos continuam la em cima.

O mercado de trabalho, por exemplo, esta bastante aque-
cido, pressionando salarios e a rotatividade de trabalhado-
res e trabalhadoras. A FecomercioSP tem ouvido relatos de
sindicatos sobre as estratégias que as empresas estao ado-
tando para manter os funcionarios sem inflar tanto a folha.

Isso sem contar a inflacdo que, apesar de mais controlada,
ainda joga custos com insumos e logistica para cima. No
caso do setor de Servigos, pior ainda, a elevagdo dos precos
ja é de 6,20% no acumulado de 12 meses até outubro.

Isso tem afetado a percepcao do empresariado sobre as
condig¢bes atuais dos seus negdcios — uma das varidveis do
ICEC chamada ICAEC.

De janeiro até o més passado, o ICAEC caiu 18,5%. S6
no ultimo trimestre, a retracdo desse indicador foi de 7,9%,
saindo de 73,9 pontos em agosto para 68,1 em outubro.
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PERSPECTIVAS

iINDICE DAS CONDIGOES ATUAIS DO

EMPRESARIO DO COMERCIO (ICAEC)
VARIAVEL DO INDICE DE CONFIANCA DO
EMPRESARIO DO COMERCIO (ICEC)

83,1 83,5

ouT
24 24

Fonte: FecomercioSP

A ultima vez que o ICAEC esteve acima da linha do nivel
de otimismo, isto é, na parte superior da linha de 100 pon-
tos, foi em fevereiro de 2023 (100,6 a época). Faz tempo!

Mas ndo ¢ sé: ha ainda a dificuldade de investir.

Com a Selic elevadissima (15% ao ano), tomar crédito no
mercado também é um desafio as empresas.

Naio se trata sd de negocios que recorrem ao sistema fi-
nanceiro atrds de um empréstimo para pagar as contas ou
socorrer algum buraco do caixa, mas também daqueles
que usam linhas de financiamento para alavancar algum
novo produto, elaborar uma campanha ou expandir uma
area especifica.

INVESTIMENTO DE VERDADE, PORTANTO
O Indice de Investimento do Empresério do Comércio

(ITEC), outro dos componentes do ICEC, aponta como

essa dificuldade tem impedido que os negécios avancem.

INDICE DE INVESTIMENTO DO

EMPRESARIO DO COMERCIO (IIEC)
VARIAVEL DO INDICE DE CONFIANCA
DO EMPRESARIO DO COMERCIO (ICEC)

1072 1091

1079 104,8
S 100,2 103,7
NOV 002 982 ;7 o977 100 1023 o509 1018
ouT 24 DEZ JAN uL

24 FEV JUN J AGO
24 25 25 MAR  aBR  MAI e 25 55 set OFT
25 25 25
Fonte: FecomercioSP
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PERSPECTIVAS

O IIEC contornou a linha entre otimismo e o pessimismo
ao longo de 2025. Nesse tltimo trimestre, variou bastan-
te: caiu 3,2% entre agosto e setembro e, depois, recuperou,
subindo 2,9%. Estd em 101,8 pontos. E um termémetro da
ambiguidade que o empresariado esta tendo na hora de co-
locar dinheiro nos seus negocios.

Nao ¢ trivial: o Brasil tem, hoje, a quarta maior taxa de
juros nominais do mundo, atras apenas de um pais que esta
em guerra (a Russia), de outro em crise (a Argentina) e de
um caso muito especifico da geopolitica (a Turquia).

MAIORES TAXAS DE JUROS NOMINAIS DO MUNDO

NOVEMBRO DE 2025

39,5%

29%

16,5%

TURQUIA ARGENTINA RUSSIA BRASIL COLOMBIA MEXICO AFRICA
DO sUL

Fonte: MoneYou

TAXA SELIC
(2023-2025)

13,75%
13,25%

12,75%
12,250/0 12’25%)
11,75%

11,25%
10,75%

11,25%

10,25%  10.75%

M M MM MMM NN NN NN Y Y Y Y Y Y Y Y Y Y YT
AN NN NN NN NN N AN AN NN N NN NN NN AN
2333322 J0FFE3SN23adadaz2J0FF3N
TbgaofsScouxouwslqgaoadsScguoouw
S ks g SO 5 g wozoSk s« S5 g wozOo

Fonte: Banco Central
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PERSPECTIVAS

Com o crédito caro, as margens de lucro pressionadas e
o consumo dando sinais de desaceleracio, o caixa das em-
presas fica mais sujeito a quebras. E, dai, a confianga cai. E
o que os indicadores estdo refletindo.

Hoje, 0 ICEC, da FecomercioSP, esta em 95,6 pontos. Em
janeiro, estava na casa dos 108 pontos — o que representa
uma retracao de 11,4% de la para ca.

No ultimo trimestre, a queda foi de 4,2%.

Ja sdo trés meses na linha abaixo do pessimismo.

INDICE DE CONFIANCA DO

EMPRESARIO DO COMERCIO (ICEC)
OUTUBRO DE 2024 A OUTUBRO DE 2025

939 95,6
ouT NOV DEZ JAN
24 FEV MAR MAI JUN JUuL AGO
* & 2 25 25 AZB5R 25 25 25 o5 52E5T OQU5T

Fonte: FecomercioSP

Entra nessa conta, ainda, as politicas fiscais do gover-
no, cujo efeito é gerar desconfianga no mercado como um
todo. Quando acontece, investimentos sao retraidos, linhas
novas de crédito sao fechadas e, claro, os juros sobem.

O patamar alto da Selic ndo ¢ trivial: trata-se de uma pre-
cificagdo do risco que o Brasil oferece hoje.

O PANORAMA, DE FATO, NAO E TAO BOM

Vale ressaltar, porém, que, se por um lado os juros eleva-
dos, inflagdo ainda acima do teto da meta, inadimpléncia
em alta, entre outros fatores, tendem a impactar o consu-
mo, por outro lado, o mercado de trabalho segue aquecido.
Isso deve garantir uma maior inje¢do de recursos do 13°
salario na economia e trazer um novo félego para as vendas
do fim de ano.
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PERSPECTIVAS

UMA NOVA

SAZONALIDADE
DO VAREJO

Como a Black Friday se tornou a segunda
data mais importante do setor — e como

sua empresa pode faturar mais com isso

niciada no Brasil em 2010 — seguindo uma tradi¢do da

metade do século 20 do varejo dos Estados Unidos —, a

Black Friday reequilibrou toda a sazonalidade do comér-
cio paulista.

Um estudo feito pela FecomercioSP mostra como novem-
bro se transformou no segundo més mais relevante do se-
tor levando em conta a composi¢do do faturamento anual.

S6 fica atras de dezembro, por causa do Natal.

E intrigante notar que, h4 15 anos, novembro era o sexto

melhor més em termos de receitas. Entre 2012 e 2013, anos

depois da consolidagdao
da Black Friday, ele ja era
o quarto més com fatura-
mento mais alto.

Nos dois ultimos anos,
no entanto, as maiores
receitas mensais do co-
mércio paulista foram,
justamente, nos meses de

novembro e dezembro.
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PERSPECTIVAS

FATURAMENTO REAL MENSAL

DO VAREJO DE SAO PAULO
2008-2009 | 2012-2013 | 2023-2024

MEDIA 2008-09 POSICAO MEDIA 2012-13 POSICAO MEDIA 2023-24 POSICAO

105.991.750.558
101.619.219.185
115.384.048.987
110.819.077.386
116.467.633.629
114.454.408.610
116.670.256.966
119.638.751.452
115.976.931.525
120.711.106.732

1
12
8

-
o

JANEIRO 59.922.256.057 1 73.518.857.341 1
FEVEREIRO 56.196.782.535 12 67.333.335.054 12
MARGCO 64.583.655.376 9 78.061.306.286 8
ABRIL 63.115.583.765 10 74.554.111.618 10
MAIO 65.451.609.102 8 79.961.962.807

JUNHO 65.937.102.170 7 77.769.912.740

JULHO 66.243.950.223 5 80.700.363.596
AGOSTO 66.475.445.150 4 85.967.954.071
SETEMBRO 68.769.690.485 2 79.416.691.242
OUTUBRO 68.292.134.797 3 85.327.538.317
NOVEMBRO 66.086.475.912 6 84.406.764.437
DEZEMBRO  81.014.476.564 1 98.236.350.153

Fonte: FecomercioSP

O QUE ISSO SIGNIFICA?

Que as empresas precisam ser cada vez mais criativas
para capturar toda a demanda dessa data e transforma-la
em mais vendas.

Mais receitas concentradas em um unico més significam
concorréncia mais acirrada. Para o setor, isso é dtimo, por-
que exige que os negocios melhorem suas operagdes e in-
vistam em estratégias que os coloque em boas condi¢des de
brigar pelos clientes.

Para as empresas, o problema ¢ a conjuntura negativa.
Com custos altos, as incertezas politicas e rentabilidade bai-
xa, os obstaculos para ter uma Black Friday bem-sucedida
sdo grandes.

E DAI, DE NOVO, VEM A CRIATIVIDADE

Apostar em redes sociais ¢ um caminho que costuma dar
certo. Mas nao s postar campanhas, enviar cards no What-
SApp, etc.

E preciso pensar no que ainda nio foi feito. Stories, reels,
videos curtos nos aplicativos de mensagens, interagdes entre
plataformas e lojas fisicas, além das varias possibilidades de
outras plataformas.

Vantagens nos meios de pagamento também funcionam.

126.594.027.127
138.104.974.858

RIS N NN~ U1 O O

A Black Friday s6 é o que
¢ por causa dos descon-
tos robustos, mas o varejo
também depende do fluxo
de caixa para se manter
operando. Como equacio-
nar isso¢

O PIX, talvez, seja a me-
lhor solu¢ao. Com ele, da
para oferecer precos mais
baixos, garantindo que o
dinheiro entrara imediata-

mente no caixa.

E NO SEU
NEGOCIO?

Que agdes vocé pensou
para a Black Friday?
Mande para nds no e-mail

imprensa@fecomercio.net.br.
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PERSPECTIVAS

CONSUMIDOR

TRAZ ANIM

Com desemprego baixo e a proximidade

de injecdo de recursos do 13° saldrio, familias
oferecem otimismo ao contexto econdmico

eo empresariado nao esta tao confiante, nao se

pode dizer a mesma coisa dos consumidores.

O Indice de Confianca do Consumidor (ICC),
da FecomercioSP, que mede o quanto as pessoas estao, de
fato, otimistas em sair as compras, chegou ao seu melhor
nivel desde margo, atingindo 113,6 pontos em outubro.

Nos ultimos trés meses, o ICC exibiu uma leve alta de
1,5% e, até o final do ano, a expectativa da Federacéo é
de novas elevagdes, muito por causa do 13° salario.

O contexto de baixissimo desemprego (5,6% no tri-
mestre até setembro) e a estabilidade da renda média das

familias também ajuda nesse cendrio.
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PERSPECTIVAS

No segundo trimestre do ano,arenda do
Pais estava 3,9% maior do que no mesmo
periodo de 2024, de acordo com o IBGE.

INDICE DE CONFIANGA DO CONSUMIDOR (ICC)
OUTUBRO DE 2024 A OUTUBRO DE 2025

121,0 1239 1256 1235 1205 1155

11,0 1117 129 4089 1119 1102 113.6
ouT NOV DEZ JAN FEV

2% 24 24 25 o5 MAR  aABR MAI JUN JUL AGO SET ouT
25 25 25 25 o5 25 o5 25

Fonte: FecomercioSP

E interessante notar como os ultimos picos do
otimismo dos consumidores, no ICC, acontece-
ram, justamente, entre novembro e dezembro - no

periodo entre a Black Friday e o Natal.

Nesses 12 meses, as maiores pontuagdes também
foram nesses meses: 123,9 pontos em novembro de
2024 e 125,6 no mes seguinte.

Da mesma forma, as familias apontam, agora,
para uma renovagao dessa inclinagdo positiva —
que pode se ver no Indice das Condi¢des Econd-
micas Atuais (ICEA), uma das variaveis do ICC.

Nos ultimos trés meses, o indicador ja subiu 1,2%.
O pico do otimismo, da mesma forma, foi nos

meses finais de 2024.

INDICE DAS CONDICOES ECONOMICAS ATUAIS (ICEA)
VARIAVEL DO INDICE DE CONFIANCA DO CONSUMIDOR (ICC)
OUTUBRO DE 2024 A OUTUBRO DE 2025

115,8 123,7 122,3 1182

13,4 1116 1039 1036 1079 1027 1081 1058 109,5
NOV DEZ JAN FEV

ouT 24 25 MAR ouT
24 24 25 o5 ABR MAI N JuL Af?D %Ej o
25 25 25

Fonte: FecomercioSP
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ENDIVIDAMENTO
E INADIMPLENCIA
DODEM SER VILOES

as ha desafios: o endivi-

damento das familias é

um deles. Os numeros
da Pesquisa do Endividamento e
Inadimpléncia do Consumidor
(PEIC), da FecomercioSP, de ou-
tubro, mostraram um salto nesse
fendmeno na cidade de Sdo Paulo.

Em janeiro, 67,2% dos lares pau-
listanos tinham dividas, niimero
que ja era de 72,2% em outubro -
elevagdo significativa de 5 pontos
porcentuais (p.p.).

A inadimpléncia também cres-
ceu: saiu de 19,6% das familias no
primeiro més do ano para 22,6%.

Com mais contas - atrasadas -
no orcamento doméstico, sobra
menos para ir as compras. E até
por isso que os meios de paga-
mento sdo relevantes nas estraté-

gias da Black Friday.

FAMILIAS ENDIVIDADAS EM SAO PAULO
PESQUISA DE ENDIVIDAMENTO E INADIMPLENCIA
DO CONSUMIDOR (PEIC) | OUTUBRO DE 2025

72,7% 72,2%

71,2% 71 4% o, 71,5%
70,2% 4% 70,9%
[0) 0, 0 ]
67.8% 68,4% 68,2% 67,2% 67,7% 69,2% oo SET ouT
ABR MAI JUN - JuL 25 25 25
NOV DEZ MAR o 25 25 o5

ouT 24 24 N FeV 25
24 25

Fonte: FecomercioSP
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FAMILIAS INADIMPLENTES EM SAO PAULO

PESQUISA DE ENDIVIDAMENTO E INADIMPLENCIA
DO CONSUMIDOR (PEIC) | OUTUBRO DE 2025

221
21,7% 21,6%

o 22.7% 22,7% 23 6%

20,6% oo
9 9 y JuL
19,5% 19,5% 19,5% 20% 19,5% S S
ABR 25 o5
MAR 5t
oUT NOV  DEZ 25 e
24 24 24 FEV

25

Fonte: FecomercioSP

Sem contar a inflacdo, que perdeu for¢a em outubro, mas
ainda esta acima do teto da meta estipulada pelo Banco Cen-
tral, de 4,5%, no acumulado dos 12 meses.

Ainda assim, a desaceleracao dos ultimos meses, em pa-
ralelo a chegada da Black Friday, foi uma excelente noticia
para o varejo.

IPCA MENSAL E ACUMULADO DE 12 MESES

2025

B ACUMULADO DE 12 MESES
B VARIAGCAO MENSAL

JAN 4,68%
2> 1 00,9%

FEV 517%
25 0,48%

MAR 5,13%

25 §-0,11%

ABR 5,230/0
25 0,26%

MAI 5,35%
25 0,24%

JUN 5,32%
25 0,26%

JuL 5,53%
25 0,43%

AGO 5,48%
25 0,56%

SET 5,060/0

25 1,31%

ouT 456%

2> B0,16%

Fonte: Banco Central

COMO VOCE
ESTA SENTINDO
TUDO ISSO NO
SEU NEGOCIO?

Conte para a gente!
Procure nossos canais de
atendimento. Vamos tomar
um café e discutir o que
fazer para sua empresa
vender e faturar mais.
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