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MESMO COM RETRACAO EM SETEMBRO

Elaborado por: André Spalenza, Paulo Rody e Eduarda Gripp.

Unico estado do Sudeste com ICEC acima da linha de
satisfacao, o ES alcanca 103,1 pontos e lidera a regiao

indice de Confianca do Empresario do Comércio

(ICEC) é um indicador mensal antecedente, cujos
subindices variam em uma escala de zero a duzentos
pontos. O objetivo do ICEC é acompanhar a percepcao
dos empresdrios do comércio capixaba sobre as
condi¢bes atuais da economia, assim como suas
expectativas futuras em relacdo a economia e a

propensao para investir, contratar e ajustar o estoque.

Este acompanhamento permite detectar tendéncias
e fornecer informacdes qualificadas que subsidiem o
processo de tomada de decisdao dos empresarios do
varejo capixaba. Este relatério é produzido pelo Con-
nect/Fecomércio com base em dados da Confedera-
¢do Nacional do Comércio de Bens, Servicos e Turis-
mo (CNC), apresentados sem a aplicacdo de ajustes
sazonais.

Resultados Gerais

Em setembro, o indice de Confianca do Empresario
do Comérecio (ICEC) no Espirito Santo registrou queda
de 3,1% em relacdo a agosto de 2025, passando de
106,4 para 103,1 pontos. Desde junho, manteve-se
acima da zona de satisfacdo (100 pontos).

O indice teve comportamento de alta de abril a
agosto de 2025. Apesar da pequena redugdo do
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indicador no més de setembro de 2025, o resultado
dos ultimos meses sugere um ambiente mais favora-
vel ao varejo capixaba. Sobretudo, diante das expec-
tativas para o ultimo trimestre, periodo tradicional-
mente mais aquecido para a atividade comercial,
com circulacdo de renda, datas festivas e promocio-
nais.
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Evolucao da Confianca do Empresario do Comércio, em pontos,
ES, Setembro/24 a Setembro/25
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Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.

A redug¢ao mensal e anual acompanha a
tendéncia observada no pais e nos demais
estados do Sudeste, conforme visto na tabela
com os resultados de setembro de 2025, com
Sao Paulo (-5,9%), Minas Gerais (-3,1%) e Rio
de Janeiro (-0,1%).

Apesar da queda mensal, o Espirito Santo é o
Unico estado do Sudeste no qual a confian-

¢a do empresdrio se manteve na zona de
satisfacdo (100 pontos). O indice capixaba
alcangou 103,1 pontos, o maior resultado
entre os estados do Sudeste e da média
nacional, sendo Minas Gerais (com 99,3
pontos), Sdo Paulo (com 93,9 pontos), Rio de
Janeiro (com 95,6 pontos), e a média nacio-
nal (com 98,5 pontos).

Resultado geral, Brasil e Regido Sudeste, Setembro/25

Variagao
mensal
Set/25 x
Ago/25
Brasil -3,6%
Espirito Santo -3,1%
Minas Gerais -3,1%
Sao Paulo -5,9%
Rio de Janeiro -0,1%

Variagdo  jhdice em pontos
interanual
Set/25 x Set/25
Set/24
-10,4% 98,5
-5,5% 103,1
-6,6% 99,3
-13,9% 93,9
-8,1% 95,6

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.
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Nos comparativos mensal e interanual, o
Espirito Santo apresentou quedas de 3,1% e
5,5%, respectivamente, movimento seme-
Ihante aos outros estados do Sudeste que

Apesar da queda registrada em setembro, a
retracdo foi menor em comparagdao com o
cenario observado na regido Sudeste e na
média nacional.

também registraram retragdo, acompanhan-
do a média nacional.

Subindices que compdem o ICEC

Resultado geral, Brasil e Regido Sudeste, Setembro/25

indice em Variagao Variagao
indice e subindices Pontos mensal interanual
Ago/25 Set/24
ICEC ES
Condigbes atuais’ 80,9 -2,8% -5,0%
Economia 60,7 0,7% -12,3%
Setor 82,4 -5,2% -2,3%
Empresa 99,7 -2,9% -2,3%
Expectativas futuras? 121,0 -4,8% -8,0%
Economia 98,3 -8,4% -12,9%
Setor 123,7 -4,9% -6,1%
Empresa 141,1 -1,9% -6,0%
Intengdes de investimentos® 107,4 -1,4% -2,9%
Contratag3o de funcionarios 128,6 -3,7% -1,5%
Na empresa 97,2 0,5% -9,2%
Situacdo dos estoques 96,3 -0,2% 2,2%

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

Condicoes Atuais em setembro
seguem em cendrio de cautela

O subindice “Condig¢des Atuais” recuou 2,8%
entre os meses de agosto e setembro de
2025 e alcangou 80,9 pontos. A avaliagdo do
setor registrou queda de -5,2% no més e
-2,3% no ano. Esse resultado pode indicar
uma desaceleracdo momentanea no cendrio
econdmico, com ritmo de crescimento mais
lento e aumento da cautela empresarial.

A percepcao sobre a economia avancou
0,7% entre agosto e setembro de 2025.
Apesar disso, o indicador registrou uma
queda de 12,3% em relacdo ao ano anterior.

COMERCIO (ICEC)

Com esses resultados, o subindice atingiu
60,7 pontos, permanecendo na zona de insa-
tisfacdo e sendo o menor nivel entre os com-
ponentes do indicador.

Ja a percepcao da prépria empresa registrou
gueda de 2,9% no més e 2,3% no ano, alcan-
cando 99,7 pontos. A percep¢ao da propria
empresa foi o componente mais alto do
subindice “Condi¢bes Atuais”. Os dados
reforcam um quadro ainda marcado por
cautela.
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Expectativas Futuras em setembro
permanecem no nivel de satisfacdo

O subindice “Expectativas Futuras” apresen-
tou o melhor desempenho entre os subindi-
ces, fechando em 121,0 pontos, acima da
linha dos 100 pontos, mesmo com queda de
4,8% no més e 8,0% no ano. A percepcao
sobre a economia foi a mais afetada, com
recuo de 8,4% no més e 12,9% no ano, fican-
do em 98,3 pontos.

¢do, mas com queda moderada de 1,9% no
més e 6,0% no ano, sugerindo que, apesar
das incertezas, os empresarios mantém certa
confianga no desempenho de seus préprios
negoécios.A confianca no setor também se
manteve no nivel de satisfacdao, porém com
gueda de 4,9% no més e 6,1% no ano, atin-
gindo 123,7 pontos.

J4 expectativa em relacdo a propria empresa
(141,1 pontos) continua no nivel de satisfa-

Intencdo de Investimentos em
setembro permanece estavel

A avaliacdo sobre investir na propria empresa
apresentou estabilidade de 0,5% em setem-
bro de 2025 e queda de 9,2% no comparativo
interanual, ficando em 97,2 pontos. A inten-
¢do de contratacdo de funciondrios teve uma
gueda de 3,7% no més e 1,5% no ano. Porém,
mantendo-se no nivel de satisfagdo com 128,6
pontos e estando entre os melhores compo-
nentes do indicador no més.

O subindice de “Intencdo de Investimen-
tos”, registrou um recuo moderado de 1,4%
no més e 2,9% no ano, alcancando 107,4
pontos em setembro de 2025. J3 a situagao
dos estoques segue como destaque positi-
vo com evolucdo de 2,2% na variacdao anual
e estabilidade de -0,2% na variagdao mensal,
sugerindo planejamento ajustado para a
demanda.

Subindice empresas com mais ou menos
50 funcionarios, ES, Setembro/25
indice
em
Pontos

Variagao
interanual

Variagao

mensal

Condigdes atuais’

Empresas em Geral 80,9 -2,9% -5,0%
Empresas com até 50 80,5 -3,1% -5,3%
Empresas com mais de 50 103,7 9,2% 11,3%
Expectativas futuras®

Empresas em Geral 121,0 -4,8% -8,1%
Empresas com até 50 120,6 -4,9% -8,4%
Empresas com mais de 50 141,4 -1,0% 7,6%
Intengdes de

investimentos®

Empresas em Geral 107,4 -1,4% -2,9%
Empresas com até 50 107,4 -1,4% -2,8%
Empresas com mais de 50 105,9 -4,1% -7,8%

Fonte: CNC. Elaboragdo: Equipe Connect Fecomércio-ES.
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Condicoes Atuais avancam para empresas acima de 50 funcionarios

* Empresas em geral: 80,9 pontos (-2,9% na
variacdo mensal; -5,0% na variacdo interanu-
al);

e Empresas < 50 funciondrios: 80,5 pontos
(-3,1% na variagao mensal; -5,3% na variagao
interanual);

e Empresas > 50 funciondrios: 103,7 pontos
(9,2% na variagdo mensal; 11,3% na varia-
¢do interanual).

Em setembro de 2025, o subindice de Condi-
¢Oes Atuais das empresas com mais de 50
funciondrios, se destacou no ICEC ao apre-
sentar resultados melhores que as empresas
com menos funcionarios.

Expectativas Futuras

e Empresas em geral: 121,0 pontos (-4,8% na
variagdo mensal; -8,1% na variagdo interanu-
al);

® Empresas < 50 funcionarios: 120,6 pontos
(-4,9% na variacdo mensal; -8,4% na variacao
interanual);

e Empresas > 50 funcionarios: 141,4 pontos
(-1,0% na variagao mensal; 7,6% na variacao
interanual).

O resultado mostra que as empresas com
porte acima de 50 funcionarios se destacam
no cenario capixaba em setembro de 2025,
com crescimento de 7,6% no ano e queda
moderada de 1,0% no més, alcan¢ando
141,4 pontos, com ambos os portes acima
da zona de satisfacao.

Intencoes de Investimento

e Empresas em geral: 107,4 pontos (-1,4% na
variacdo mensal; -2,9% na variagdo interanu-
al);

e Empresas < 50 funciondrios: 107,4 pontos
(-1,4% na variacao mensal; -2,8% na variagao
interanual);

COMERCIO (ICEC)

Enquanto as empresas com até 50 funciona-
rios registraram queda de 3,1% no més e
5,3% no ano, as maiores mostraram cresci-
mento de 9,2% no més e 11,3% no ano, suge-
rindo uma percepcdao mais positiva do
momento presente.

Esse desempenho pode estar relacionado a
maior capacidade financeira e estrutural
dessas empresas, que conseguem absorver
melhor oscilacGes econdmicas e manter
estabilidade em periodos de ajuste sazonal.

J4 as empresas com até 50 funciondrios
registraram queda de 4,9% no més e 8,4% no
ano, refletindo expectativas mais contidas
para este grupo.

Apesar de as expetativas futuras em setem-
bro sinalizarem a manutengao de um cenario
de cautela, com varia¢cdes negativas para
empresas de menor porte, no que tange as
empresas com mais de 50 funcionarios, o
indicador mostra recuperacdo, com alta
desde abril de 2025, quando registrou 102,2
pontos.

e Empresas > 50 funcionarios: 105,9 pontos
(-4,1% na variacdo mensal; -7,8% na variacao
interanual).

Em setembro de 2025, o subindice de Inten-
¢Oes de Investimento registrou queda para
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ambos os portes das empresas. Empresas
maiores apresentaram quedas de (-4,1% no
més e -7,8% no ano), frente a reduces mais
modestas nas empresas com até 50 funcio-
narios, com quedas de (-1,4% no més e -2,8%
no ano).

Apesar das retragdes, todos os componentes
permanecem acima da zona de satisfacdo.

Classificacao dos Bens no (el ¢ I

Além do porte, a CNC classifica as empresas
que atuam com produtos de consumo em
trés categorias. A primeira delas correspon-
de aos bens durdveis, caracterizados pela
longa vida util. A segunda delas é composta
pelos bens semiduraveis, que exigem reposi-
¢do mais frequente por serem adquiridos
regularmente e estarem sujeitos as influén-
cias da moda e da sazonalidade.

Ja os bens nao duraveis se caracterizam pelo
consumo imediato ou de curto prazo, exigin-
do reposicdo constante. Essa classificacdo
contribui para a compreensao do comporta-
mento de consumo e a identificacdo de
tendéncias de mercado, considerando dura-
bilidade e frequéncia de reposicao dos
produtos.

Esses resultados sugerem que as empresas
de maior porte estdao adotando uma postura
mais conservadora nesse periodo.

J& as empresas de menor porte indicaram
maior estabilidade, o que pode estar relacio-
nado a maior flexibilidade operacional e ao
foco em segmentos mais adaptaveis as flutu-
acdes do mercado.

Bens Duraveis

Exemplos: eletrodomésticos, mdveis, veicu-
los, eletronicos.

Bens Semiduraveis

Exemplos: roupas, calcados, e itens de cama,
mesa e banho.

Bens Nao Duraveis

Exemplos: alimentos, bebidas, produtos de
higiene e limpeza.

Subindice de empresas por tipo de produto
comercializado, ES, Setembro/25

e | e s e i
mensal interanual
SEMIDURAVEIS 113,2 109,2 107,7 -1,4% -4,9%
NAO DURAVEIS 107,6 113,1 104,2 -7,9% -3,2%

DURAVEIS 106,9 101,2 100,3 -0,9% -6,2%

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

COMERCIO (ICEC)
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Em setembro de 2025, os trés segmentos Apesar das retragbes, todos os segmentos
analisados apresentaram quedas. Os bens permanecem acima da zona de satisfacdo.
nao duraveis registraram quedas de 7,9% no Os recuos apresentados nos trés segmentos,
més e 3,2% no ano. Os bens semiduraveis e podem indicar um momento de contengdo
os bens duraveis, acompanharam a tendéncia nos gastos das familias capixabas.

de queda, porém em menores percentuais.

Subindice de empresas por tipo de produto
comercializado, ES, Setembro/24 a Setembro/25

serf24  our/24 nov/24 der/24 jenf25  fev/25 mar/25 &br/25 mal25 jun/2S  uif25 =aeof25  =erflS

—ccmiduraveis  essndo duraveis = duraveis

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

O que esta acontecendo?

Em setembro de 2025, o ICEC do comércio ganha destaque no cenario regional e nacional.
capixaba registrou 103,1 pontos, permane- Enquanto S3o Paulo, Minas Gerais, Rio de
cendo acima da linha Janeiro e o Brasil regis-
dos 100 pontos pelo traram indices inferio-

quarto més conse- .. L. res a zona de satisfa-
cutivo e seguindo o Espirito Santo foi o unico estado c3o, o Espirito Santo

um comportamen- do Sudeste a permanecer na zona foi o unico estado do
to de recuperagio de satisfagao no periodo corrente Sudeste a permanecer
iniciado em maio, na zona de satisfagao
apesar da queda no periodo corrente.
de (-3,1%) em

relagdo a agosto. O desempenho do indicador O subindice “Condi¢des Atuais” recuou 2,8%
capixaba ganha destaque no cenario regional entre os meses de agosto e setembro de 2025
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e alcangou 80,9 pontos. Esse resultado pode
indicar a percepcdao de uma desaceleracao
momentanea no cendrio econdémico, com
ritmo de crescimento mais lento e aumento
da cautela empresarial. Esse resultado
também sugere condicdes menos favoraveis
de mercado, gerando um ambiente de maior
prudéncia e ritmo mais moderado da ativida-
de comercial.

A andlise por porte empresarial indica que as
empresas com mais de 50 funciondrios se
destacaram no ICEC ao apresentar resultados
melhores que as empresas com menos
funcionarios, com crescimento expressivo nas
“Condigdes Atuais” (11,3% na variagdo intera-
nual e 9,2% na mensal).

Esse desempenho pode estar relacionado a
maior capacidade financeira e estrutural
dessas empresas, que conseguem absorver
melhor oscilagdes econdmicas e manter esta-
bilidade em periodos de ajuste sazonal. Além
disso, pode sinalizar um cenario de confianga
e retomada gradual, mas também sugere
desigualdades no ritmo de recuperagao
entre os diferentes portes empresariais.

No recorte por tipo de produto, os trés
segmentos analisados apresentaram quedas.
Os bens nao duraveis registraram quedas de
7,9% no més e 3,2% no ano. Os bens semidu-
raveis e os bens durdveis, acompanharam a
tendéncia de queda, porém em menores
percentuais.

Apesar das retragdes, todos os segmentos
permanecem acima da zona de satisfacdo.

Os recuos apresentados nos trés segmentos,
podem indicar a percepgao de um momento
de contencao nos gastos das familias capixabas
no més de setembro, antes do periodo de
maior volume de vendas do comércio, no
ultimo trimestre do ano, com datas como o Dia
das Criangas, a Black Friday e o Natal. Ainda
gue a percepcao dos empresdrios capixabas
sobre a economia permaneca contida (60,7
pontos), possivelmente guiada pelo cendrio
macroeconomico nacional desafiador, com
taxas de juros em 15% a.a. e inflagdo de 5,13%
no acumulado dos Ultimos 12 meses, as expec-
tativas futuras se sustentaram acima da zona
de satisfacdo (121,0 pontos), potencialmente
influenciadas pela confianga em relagdao as
proprias empresas (141,1 pontos), pela Inten-
¢do de Consumo das Familias (ICF)' capixabas
estar se mantendo no nivel de satisfacao
(superior a 100 pontos) desde junho de 2023,
acima da média brasileira (101,1 pontos) e
acima da média do Sudeste (102,5 pontos).

E, ainda, pela recuperagio do consumo no
estado tanto por redugao da inadimpléncia
das familias de menor renda quanto por
consisténcia da saude financeira das de maior
renda, conforme aponta a Pesquisa de Endivi-
damento e Inadimpléncia do Consumidor
(PEIC) de setembro.

1 Conferir relatérios da CNC e do Connect, disponiveis em: <https://portaldoco-
mercio-es.com.br/wp-content/uploads/2025/10/ICF-out-20251-3.pdf>

<https://portaldocomercio-es.com.br/wp-content/uplo-

ads/2025/09/PEIC-Agosto.pdf>>.
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Opiniao do
Empresariado

Capixaba

como o Natal, que comeg¢a a movimentar \
vitrines e espagos comerciais ja a partir de
setembro, criando
um clima favoravel
e estimulando o

/ O indice de Confianca do Empresario do
Comércio (ICEC) é um termometro importan-
te para avaliar as I
expectativas do
setor, refletindo

O sentimento que predomina,

PG.9

CoOmo 0S empresa-
rios percebem a
economia, IES
condicBes atuais e
suas intengdes de

portanto, é de confianca e de
expectativa positiva: o comércio
acredita que, mesmo com os desa-
fios, ha grandes oportunidades de

consumo.

Ao mesmo tempo,
estamos diante de
uma transforma-

investimento, por

de incertezas, mar-
cado por taxas de juros ainda elevadas e
necessidade de cautela nas decisoes, a analise
de especialistas locais ajuda a entender como
esses fatores se traduzem na realidade do
comércio capixaba.

Nesse contexto, conversamos com Mauricio
Meireles, empresario e presidente do Sindi-
lojas Vitoria, que compartilhou sua visao
sobre as expectativas do comeércio para o
segundo semestre. Em seu relato, ele desta-
cou tanto o clima de otimismo que prevalece
entre os empresarios quanto as mudangas no
comportamento do consumidor, trazendo
uma analise direta de quem vive a rotina do
setor. Confira sua fala:

“O otimismo precisa prevalecer entre os
empresarios neste segundo semestre. E claro
gue existe um cenario de realismo, pois todos
acompanhamos as mudangas e instabilidades
gue acontecem no mundo todo, mas o comér-
cio ndo pode se deixar abater por isso. Pelo
contrario, € o momento de acreditar, de se
preparar e de agir com confianga. Ja vemos o
setor se mobilizando para datas importantes,

‘% comErcio (icec)
|

crescimento neste semestre

exemplo. Em um /
cenario nacional

¢ao significativa no
comportamento do
consumidor. O mer-
cado virtual vem
ganhando cada vez mais espaco e importan-
Cia, e isso exige que as lojas fisicas se adaptem.
O caminho para o sucesso passa por integrar
esses dois ambientes, adotando estratégias
hibridas que combinam a presenca digital com
a experiéncia presencial. As empresas que ja
compreenderam essa necessidade e estdo
investindo nesse modelo hibrido tém colhido
resultados melhores, conquistando clientes de
forma mais consistente e garantindo maior
competitividade. O sentimento que predomi-
na, portanto, é de confianca e de expectativa
positiva: o comércio acredita que, mesmo com
os desafios, ha grandes oportunidades de
crescimento neste semestre.”
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Dados coletados pela CNC, relativos a setembro de 2025

Notas

O ICEC é conduzido pela Confederagdo Nacional do Comércio de Bens, Servigos e Turismo (CNC), fornecendo os dados as federagdes para elaboragdo
das andlises regionais. As informagdes sdo coletadas junto aos comerciantes locais sobre a percepgdo 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 variaveis estudadas.

A amostra é de, no minimo, 175 empresas comerciais localizadas na capital Vitdria—ES.
"Indice de Condigbes Atuais do Empresario do Comércio (ICAEC): mostra a avaliagdo do empresdério sobre as condigBes atuais da economia, do setor e
da empresa.

2 {ndice de Expectativas do Empresario do Comércio (IEEC): mostra a avaliagdo do empresario sobre as condigdes da economia, do setor e da empresa
para os proximos meses.

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