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Introducao

No més de agosto, ocorre uma das principais datas do calendario do comércio varejista. O Dia dos Pais marca
o inicio do segundo semestre e responde por uma movimentagao financeira estimada em, aproximadamente,
RS 7 bilhdes no Brasil.

Nesse contexto, a Federagdao do Comércio de Bens, Servigos e Turismo do estado de Pernambuco
(Fecomércio PE), por meio do Hub de Dados do Comércio, elaborou o estudo do Dia dos Pais 2026, com

o objetivo de estimar a movimentacao financeira gerada pela data, a partir de informagdes associadas a
arrecadacao tributaria, ao nivel de endividamento das familias e a intengao de consumo dos consumidores.

A metodologia, descrita na préxima segao, combina dados secundarios provenientes de diferentes bases de
informagao com modelos econométricos de regressao e procedimentos estatisticos de validagao, de forma a
estimar os impactos econdmicos associados ao periodo.

Para tanto, foram utilizados dados de movimentagao financeira do Banco Central do Brasil, indices de inflagao
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), informacgoes de arrecadagao de ICMS da Secretaria
da Fazenda de Pernambuco (SEFAZ-PE) e indicadores produzidos pela Confederagao Nacional do Comércio
de Bens, Servigos e Turismo (CNC).

Para o Dia dos Pais de 2026, o volume de movimentagao exclusiva é de RS 226,5 milhGes, 3,6% a menos
quando comparado ao ano passado. Ja a movimentag3o total para o més de agosto foi prevista em R$ 11,08
bilhes em toda economia, com uma arrecadagio estimada na ordem dos RS 2,46 bilhdes.

Método

Escopo

Com o objetivo de estimar, com base em evidéncias estatisticas e econdmicas, a movimentacgao financeira
do comércio em Pernambuco associada ao Dia dos Pais de 2026, o estudo foi estruturado em duas etapas
complementares:

1. Modelagem econométrica da movimentagao financeira total do més de agosto de 2026, com
base em séries histéricas e indicadores macroeconémicos e setoriais.

2. Estimativa da parcela da movimentagao financeira especificamente atribuida ao Dia dos Pais
em Pernambuco, utilizando multiplas fontes de dados e métodos independentes, de forma a possibilitar a
triangulagao e a validagao das estimativas apresentadas neste relatério.

Fonte de dados

Foram utilizados os seguintes conjuntos de dados: arrecadagdo mensal do Imposto sobre Circulagao de
Mercadorias e Servigos (ICMS), composta por uma série de 162 observagdes entre janeiro de 2013 e julho de
2026, deflacionada pelo IPCA para pregos de junho de 2026, considerando a aliquota modal de 20,5%; Indice
de Atividade Econémica Regional de Pernambuco (IBCR-PE); indicadores de inadimpléncia do crédito para
pessoas fisicas, taxa de desocupagao, endividamento e intengao de consumo das familias. A utilizagao de
séries de arrecadacao tributaria como proxy de atividade econémica e pratica estabelecida na literatura de
finangas publicas e anélise regional (Gujarati; Porter, 2011) (Hamilton, 1994).
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Dados de transagdes via PIX em Pernambuco, divulgados pelo Banco Central do Brasil, abrangendo o periodo
de novembro de 2020 a julho de 2026, com informagdes sobre valores e quantidades de transagoes pagas

e recebidas, segmentadas entre pessoas fisicas (PF) e pessoas juridicas (PJ); e os resultados da Pesquisa
Nacional da CNC para o Dia dos Pais.

Na pesquisa da CNC, Pernambuco representa 2,43% do mercado consumidor nacional para a data. Essa
participagao foi utilizada neste estudo como referéncia externa e independente para avaliar as estimativas
obtidas a partir dos modelos baseados na arrecadacao de ICMS e nas transagdes via PIX.

A movimentagao total em Pernambuco foi alcangada calculando o ICMS deflacionado do més dividido pela
aliquota modal vigente do més. A construgao de variaveis normalizadas para remover efeitos de regime
tributario, nesse caso ICMS, é pratica padrao em analise de séries temporais de dados fiscais (Hamilton,
1994) (Morettin; Toloi, 2006).

ICMS Deflacionado (t)
Aliquota Modal (t)

Movimentacao Total Real (t) =

No gréfico 1, é possivel verificar 3 pontos atipicos (outliers): dezembro de 2019 (RS 19,3 bilhdes), maio de
2020 (RS 7,4 bilhges) e agosto de 2021 (RS 16,5 bilhes). De modo geral, a série converge na faixa dos RS 10
bilhdes aos RS 12,5 bilhdes (Anderson; Sweeney; Williams, 2019).

Grafico 1: Movimentacao total em Pernambuco (2013 - 2026)

Movimentacao Total Real — Pernambuco (2013-2026)
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Fonte: Hub de Dados do Comércio
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E possivel confirmar essa alta frequéncia no grafico 2 de distribuicdo da movimentag&o total real, no qual os
dados se comportam como uma distribuigao gaussiana.

Distribuicao da Movimentacao Total Real

Grafico 2: Distribuicao da movimentagao total real em Pernambuco
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Fonte: Hub de Dados do Comércio
Modelo: SARIMAX(1,0,1)

Foi escolhida uma estrutura autorregressiva de média mével ARMA(1,1), estimada via SARIMAX (Regressao
com erros ARIMA). O componente AR(1)/MA(1) aprende tanto com os valores passados quanto com os
erros das previsoes anteriores. Isso faz com que o modelo ajuste a previsao, aproveitando todo o histérico
disponivel.
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Tabela 1: Modelo econométrico

VELEVE Coeficiente
Termo AR(1) 0,9558
Termo MA(1) -0,8106

Intercepto RS 6.471.883.010

IBCR-PE RS 89.359.198

Inadimpléncia

-RS 621.792.755
crédito PF 3

Fevereiro (vs.

: -R$ 2.056.994.277
Janeiro)

Marco (vs. Janeiro)  _p¢ 2.044.038.451
Abril (vs. Janeiro) -R$ 1.246.352.443
Maio (vs. Janeiro) -R$ 1.839.276.846

Junho (VS. Janeiro) -R$ 1.315.026.406

Julho (vs. Janeiro)  _pe 1.209.164.132
Agosto (vs. Janeiro) -R$ 822.693.746

Setembro (vs.

. -R$ 748.457.002
Janeiro)

Outubro (vs. Janeiro) -R$ 819.686.565

Fonte: Hub de Dados do Comércio | Nota: *** significa que p<0,01

p-valor
< 0,0001
< 0,0001
0,0031

< 0,0001

0,0029

< 0,0001

< 0,0001
< 0,0001
< 0,0001
< 0,0001
< 0,0001

0,0005

0,0015

0,0004

Sig.

*%k%

*%k%

*k%

**%

*k%

*%k%

*%k%

**%

*k%

*%k%

**k%

*k%

*kk

*k%
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Interpretacdo dos coeficientes

IBCR-PE: cada ponto de elevagao no indice de confianga do comércio associa-se a um acréscimo médio de
R$ 89.359.198 na movimentagdo mensal real, mantidas as demais variaveis constantes.

Inadimpléncia do crédito a pessoa fisica: cada ponto percentual adicional associa-se a uma redugdao média de
R$ 621.792.755 na movimentagdo mensal, consistente com o efeito de restri¢do de crédito sobre o consumo
das familias.

Sazonalidade: todos os meses de fevereiro a outubro tem movimentagao significativamente menor que
janeiro. Agosto, especificamente, situa-se RS 822.693.746 abaixo da estimativa de janeiro.

Aplicacao

As variaveis IBCR-PE e inadimpléncia foram projetadas para julho e agosto de 2026 por extrapolagao de
tendéncia linear sobre os ultimos 12 meses observados, uma vez que a série histérica é até julho de 2026.
A proje¢ao combina via simulagdo de Monte Carlo (20.000 iteragdes) trés fontes de incerteza: (i) incerteza
dos coeficientes do modelo, (ii) incerteza da projegéao das variaveis exdgenas e (iii) incerteza residual
reamostrada empiricamente dos residuos observados. O grafico 3 indica a estimativa quando comparado a
série histérica de movimentagao total e margem de erro em bilhdes.

Grafico 3: Movimentagao observada e projecao - agosto de 2026 Estimativa SARIMAX vs Mediana Bootstrap
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Fonte: Hub de Dados do Comércio
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Tabela 2: Métricas do estudo de estimativa

Métrica Valor Mediana bootstrap
Estimativa central (mediana) RS 12.034.110.382 RS 11.080.829.904
Fiferrlle ok et F RS 10.797.824.139 aR$ RS 9.844.572.317 aR$
14.085.886.305 13.005.376.403
Margem de erro RS 1.644.031.083 (13,7%) RS 1.580.401.993 (14,3%)

Fonte: Hub de Dados do Comércio. Nota: o valor de RS 12,03 bilhdes é a estimativa pontual do modelo SARIMAX. A mediana de R$ 11,08
bilhdes, obtida por simulagao de Monte Carlo com bootstrap de residuos (20.000 iteragdes), incorpora a incerteza dos coeficientes,

das variaveis projetadas e da variabilidade histérica dos erros. Por ser mais robusta a valores extremos, é a mediana que fundamenta o
calculo da estimativa exclusiva do Dia dos Pais.

Com isso, o modelo indicou que a movimentagao total esperada em Pernambuco para agosto de 2026 é igual
a RS 11,08 bilhées, com um intervalo de confianga de 95%, podendo variar de RS 9,8 bilhées a R$ 13 bilhdes.

Contudo, esse montante é relativo a movimentagao total, ndo apenas ao Dia dos Pais. Diante disso,
incluiremos a evidéncia complementar: movimentagao ocasionada por pix excedente. O célculo abaixo
compara o valor de agosto de cada ano com uma linha de base interpolada entre julho e setembro do mesmo
ano, isolando o que agosto tem de diferente do padrao suave entre os meses vizinhos, ano a ano (Bertrand;
Duflo; Mullainathan, 2004):

Tabela 3: Exces

. i PIX Ago — PIXJul -|2- PIXSet 100
xcesso (ano) = PIXjul + PIXset ’
2

Fonte: Hub de Dados do Comércio | Média 2021-2025: 2,04% (desvio-padrao 1,20%). Teste contra a hipétese nula de excesso igual a

Ano Excesso de agosto
2021 0,92%
2022 2,02%
2023 3,3%
2024 3,19%
2025 0,79%
zero: p-valor = 0,0187 - estatisticamente significativo a 5%, com excesso positivo em todos os 5 anos observados. ‘ ‘

Para verificar a relevancia do resultado, aplica-se o teste t de Student para uma amostra. Ele testa se a média A A
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populacional do excesso é significativamente diferente de zero, que seria o caso na auséncia de qualquer
efeito do Dia dos Pais. O resultado encontrado foi a média de 2,04%, com t-estatistica significativa e p-valor =
0,0187, permitindo rejei¢ao da hipétese HO a 5%. Em outros termos, o excesso de agosto é estatisticamente
distinguivel de zero, confirmando a existéncia de um pico de consumo especifico no periodo do Dia dos Pais.

Assim, aplicaremos o excesso médio dos Ultimos 5 anos (2,04%) como fator da movimentagao total em
agosto de 2026 para alcangarmos o montante de RS 226,5 milhoes.

Resultados

0O Dia dos Pais de 2026 deve gerar uma movimentag&o exclusiva de aproximadamente R$ 226,5 milhGes no
comércio de Pernambuco, com intervalo de confianga de 95% entre RS 106 milhdes e RS 347 milhdes. Esse
resultado corresponde a 2,04% da movimentagdo econémica total projetada para o més de agosto (RS 11,08
bilhdes) e representa uma queda real de 3,6% em relagao ao Dia dos Pais de 2025 (tabela 4), movimento
explicado pela deterioragao do ambiente de crédito as familias pernambucanas, projetada para o segundo
semestre de 2026, e que pressiona o consumo para baixo independentemente da data comemorativa.

Tabela 4: Comparagéao 2025 x 2026

2025 (observado) 2026 (projetado) Variag&o pois
Movimentacao total R$11,49 bi R$ 11,08 bi -3,6%
em agosto
Excesso aplicado RS 234.970.621 RS 226.505.392 -3,6%

(2,04%)

indicadores macroeconémicos se destacaram como os determinantes mais significativos da movimentagao
do comércio em Pernambuco ao longo de todo o periodo analisado: o IBCR-PE (indice de atividade econémica
regional) e a inadimpléncia do crédito para pessoa fisica.

0 IBCR-PE apresentou relagao positiva e altamente significativa com a movimentagao, isto é, cada ponto de
elevagdo no indice associa-se a um acréscimo médio de R$ 89 milhées na movimentagdo mensal do estado,
o que o torna um antecedente direto da disposi¢cao do consumidor para comprar.

A inadimpléncia, por sua vez, atua no sentido oposto: cada ponto percentual adicional representa uma
redugdo média de R$ 622 milhées na movimentagdo mensal, explicando o efeito de restrigdo de crédito e
contencao de gastos que ocorre quando as familias estao mais endividadas e com menor capacidade de
honrar compromissos.

A limitagdo do estudo esta concentrado nas fontes de informacgoes: os dados mensais agregados de

arrecadagao e pagamentos tém resolucao insuficiente para isolar com alta precisao o efeito de uma unica

data comemorativa dentro desse més. O Dia dos Pais concentra suas vendas em poucos dias e em categorias

especificas (vestuario, perfumaria, eletroeletronicos), mas a base tributaria e os pagamentos PIX mensais

somam toda a atividade econémica do estado no periodo, incluindo supermercados, combustiveis, servigos,

contas de consumo. O intervalo de confianga amplo da estimativa (tRS$ 120 milhdes) é consequéncia direta

disso, um retrato do que os dados permitem afirmar. A estimativa central de RS 226,5 milhdes permanece

a melhor aproximagao disponivel com fontes publicas oficiais, e tende a ganhar precisdao a medida que as

séries histéricas forem publicadas. A A
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Glossario

Conceitos de economia e tributacao

IBCR-PE - (indice de atividade econémica regional de Pernambuco): Indicador do Banco Central que atua
como termdmetro da atividade econémica estadual.

ICMS Deflacionado/ Aliquota Modal: A arrecadagao mensal do imposto estadual é corrigida pela inflagao
(IPCA) para pregos de junho de 2026 e dividida pela aliquota modal vigente para calcular o volume de
movimentagao financeira real da economia sem distorgoes tributarias.

Inadimpléncia da Carteira de Crédito (PF): Taxa de atrasos no crédito bancario de pessoas fisicas.

Estatistica e econometria

Distribuicao gaussiana: Modelo estatistico continuo representado por uma curva simétrica em formato de
sino, onde os dados se agrupam préximo a média central.

Intervalo de previsao: Intervalo de Previsao: Indica a faixa de valores dentro da qual se espera, com
determinado grau de confianga, que a movimentacgao financeira futura esteja. No caso do estudo, ha 95%
de probabilidade de o valor real estar entre R§106 milhées e R§347 milhdes. Diferencia-se do intervalo
de confiancga tradicional por incorporar ndo sé a incerteza sobre a estimativa do modelo, mas também a
variabilidade natural do dado futuro

SARIMAX (1,0,1)/ARMA: Modelo econométrico de série temporal (Seasonal AutoRegressive Integrated
Moving Average with eXogenous regressors). Combina componente autorregressivo, média mével e um
componente sazonal que captura padroes que se repetem a cada 12 meses, além de variaveis exdgenas.

Simulagao de Monte Carlo com Bootstrap de Residuos: Processo computacional de 20.000 iteragdes que
reamostra empiricamente os residuos histéricos para prever a movimentagao.

Metodologia de célculo

Linha de Base Interpolada: calculo da média dos meses vizinhos (julho e setembro) para definir um nivel
normal de vendas sem datas comemorativas.

Teste t de student: método estatistico usado para comparar médias, verificar se a diferenga entre dois
grupos é real ou acaso

Triangulagao: Cruzamento de outras fontes para verificagdo dos resultados. O estudo confrontou dados
fiscais da SEFAZ-PE, transagdes PIX do Banco Central e a pesquisa da CNC.
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