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Por Juedir Teixeira — PhD.

O varejo brasileiro inicia 2026 sob pressao: juros elevados, endividamento recorde
das familias e credito mais restrito pesam sobre o consumo. Esta 372 edicao do
Indice do Varejo Stone analisa o desempenho do setor em janeiro de 2026,
cruzando dados publicos com informacoes transacionais de milhoes de clientes
do grupo StoneCo.
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Sobre o Indice do Varejo Stone

O que 6? Principais Indices

Panorama completo do mercado varejista brasileiro, cruzando - indice Ampliado: inclui todos os segmentos, como farmacias,
informagoes publicas com dados transacionais de milhdes de supermercados, combustiveis, veiculos e atacarejo
clientes StoneCo. Ferramenta estrategica para empreendedores - Indice Restrito: exclui Materiais de Construgao, Veiculos e

identificarem tendéncias e ajustarem operacoes. Pecas, e Atacarejo
Varejo Digital: apenas setores com volume relevante de venda

online direta
PMC/IBGE: Pesquisa Mensal do Comeércio do IBGE, usada como

referéncia comparativa




Leitura Central de Janeiro

2026

A resiliéncia do emprego e 0 avanco da renda seguem sustentando parte do
consumo, mas encontram um obstaculo relevante: o endividamento elevado das
familias e o alto custo do crédito. Com juros reais em patamar restritivo e maior
comprometimento de renda com o servico da divida, as condicoes financeiras
continuaram pesando sobre a decisao de compra, contribuindo para o
arrefecimento do varejo no inicio do ano.




Numeros de Janeiro em Destaque

-1,3% -0,9% -9,9% -2,6%

Indice Ampliado Indice Restrito (Queda Anual (Queda Anual
Variagcao mensal (sazonalmente Variacao mensal (sazonalmente Indice Ampliado vs. janeiro de Indice Restrito vs. janeiro de 2025
ajustada) ajustada) 2025

O varejo inicia 2026 em nivel inferior ao de 2025 — que ja havia sido um ano desafiador para o setor. A queda foi disseminada: apenas um
segmento avancou na comparacao mensal.



Panorama Nacional: Indice Ampliado x Restrito

Evolucao Recente

Em janeiro de 2026, o indice ampliado recuou 1,3% na comparacao
mensal com gjuste sazonal, apos tambem ter registrado queda em
dezembro de 2025 (-1,1%) e novembro de 2025 (-0,2%). O indice
restrito caiu 0,9%, em intensidade um pouco menor.

Na comparacao anual, ambos apresentaram retracoes de 5,9% e
5,6%, sinalizando que o varejo inicia 2026 em nivel inferior ao de
2025,
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Vetores Macroecondmicos

¥ Mercado de Trabalho A Crédito e Endividamento
Taxa de desemprego em minima Comprometimento de renda com
histérica. Salarios reais cresceram servico da divida atingiu 29,3% em
5% € massa salarial real avancou novembro de 2025 — maior nivel da
6,47% NO 4° tri/2025 Vvs. 4° tri/2024 série historica. Crescimento do
(IBGE). Sustenta renda e consumo. credito a pessoas fisicas ficou 9,7

p.p. abaixo de 2024.

Inflacéo

Acumulou 4,3% em 2025 (0,56 p.p. abaixo de 2024). Servicos seguem
pressionados (6%). Nucleo encerrou 2025 em 4,6%. Banco Central sinaliza
inicio do ciclo de corte a partir de marco de 2026.



Segmentos do Varejo — Visdo Geral de Janeiro

Na abertura de 2026, a leitura mensal foi amplamente negativa entre os segmentos: apenas um setor avangou, cinco recuaram € um ficou
estavel. Na comparacao anual, o quadro se deteriorou de forma relevante: nenhum segmento opera acima do nivel de janeiro de 2025,
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Alta Mensal Estabilidade Quedas Mensais

Hipermercados e Supermercados: #1,4% Tecidos, Vestuario e Calcados: 0% 5 segmentos recuaram, liderados por
Combustiveis (-5,6%) e Farmacéuticos (-
5,6%)



Destaque Positivo: Hipermercados e Supermercados

Desempenho em Janeiro Evolucido Mensal — Ultimos 12 Meses (%)
Variagdo Mensal: +1,4% o

Variagao Anual: -4,2%

Unico setor com alta mensal em janeiro de 2026, influenciado pela 34

recente deflagao na alimentacao no domicilio. Ainda assim,

operou abaixo do nivel de janeiro de 2025, /
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Artigos Farmacéuticos:
Reversao de Tendéncia

Variacéo Mensal Variacdo Anual

-5,6% — pior desempenho mensal -7,56% — segunda maior queda
do segmento anual entre todos os segmentos
Contexto

O setor reverteu o desempenho positivo anual observado em dezembro,
devolvendo parte dos ganhos recentes em ambas as bases de comparacao.




Moéveis, Eletrodomésticos, Vestuario e Calcados

Moveis e Eletrodomésticos Tecidos, Vestuario e Calcados
Mensal: -0,3% Anual: -2,3% Mensal: 0% Anual: -6,7%
Proximo da estabilidade Queda significativa vs. Estabilidade na margem Um dos segmentos mais
jan/2025 pressionados
Com alivio esperado de juros ao longo de 2026, o setor pode se Fortemente impactado por juros elevados e endividamento das
recuperar de um 2025 bastante desafiador. familias. Tambem tende a se beneficiar do ciclo de corte de juros

esperado para 2026.



Combustiveis: Pior Performance do Més

Combustiveis e Lubrificantes
Variacao Mensal: -5,6%
Variacao Anual: -15,1%

O setor apresentou a pior performance do més e aprofundou as
perdas no comparativo anual, registrando a maior retragao de
todo o indice em relacao a 2025.

Materiais de Construcéo
Variacao Mensal: -3,3%
Variacao Anual: -4,7%

Apos fechar 2025 com alta em dezembro, o0 segmento teve
resultado negativo no primeiro dado de 2026, registrando quedas
acima de 3% tanto no comparativo anual quanto no mensal.

) Maiores quedas anuais acumuladas: Combustiveis -15,1%,
Farmaceéuticos -7,6%, Vestuario -6,7%



Uso Pessoal e Livros: Fragilidade Persistente

Outros Artigos de Uso Pessoal e Doméstico Livros, Jornais, Revistas e Papelaria
Mensal: -1,5% | Anual: -4,6% Mensal: -1,9% | Anual: -5,5%
Resultado ruim na comparacao anual, apos certo alivio nessa Mesmo ajustando pela forte sazonalidade da volta as aulas, o

meéetrica em dezembro de 2025. setor segue mostrando fragilidade em ambas as comparagoes.



Compilado dos Segmentos — Janeiro 2026

Segmento Mensal Nov/ 25 Mensal Jan/26 Anual Jan/26
Artigos Farmacéuticos -1,6% -5,6% -7.5%
Hipermercados e Supermercados +0,4% +1,4% -4,2%

Moveis e Eletrodomeésticos ORI -0,3% -2,3%

Tecidos, Vestuario e Calcados -0,9% 0,0% -6,7%
Combustiveis e Lubrificantes -2,1% -5,6% -15,1%
Materiais de Construcao -3,1% -3,3% -4,7%

Uso Pessoal e Domeéstico -0,8% -1,5% -4,6%

Livros, Jornais e Papelaria -2,5% -1,9% -5,5%

Fonte: indice do Varejo Stone — Economic Research StoneCo.



Recorte Regional: Queda Disseminada

Panorama por Regidio — Variagéo Anual Destaques por Estado
Sul Sudeste Em janeiro de 2026, apenas o Amapa (+2,9%) registrou alta no
volume de vendas. As quedas mais intensas se concentraram nas
e — FEGIED el e regides Norte, Nordeste e Sul.
impactada
Rio Grande do Sul: -10,2% (maior retragcao)
Centro-Oeste Nordeste * MDERTRECDINEE 7o
- Amazonas: -7.3%
-5,1% -3,8% - Sao Paulo: -6,4%
Santa Catarina: -6,5%
Norte - Distrito Federal: -6,4%

-2,8%




Destaque do Més: Amapa
+29% 1% -10,2%

Alta do Varejo Estadosem Alta  Rio Grande do Sul

Unico estado com Apenas 1 de 27 unidades  Maior queda anual entre
crescimento anual em da federacao registrou todos os estados
janeiro de 2026 crescimento nas vendas brasileiros

O Amapa apresentou evolugao positiva consistente ao longo de 2025, com
variacoes mensais acima de 4% em varios meses, consolidando o crescimento que
se manteve em janeiro de 2026.




Rio de Janeiro: Desempenho em Janeiro 2026

Variacdo Anual — RJ Contexto Regional — Sudeste

O Rio de Janeiro registrou -3,2% nha variagao anual do Indice ) )
Restrito em janeiro de 2026, desempenho menos negativo do que Rio de Janeiro
a media do Sudeste (-6,1%) e da média nacional.

O estado figura entre as retracoes moderadas do pais, abaixo de

N\

Minas Gerais

Sao Paulo (-6,4%), Minas Gerais (-5,2%) e Espirito Santo (-6,2%).

-6,2%

-3!2% -512%
J
)
Espirito Santo Séo Paulo

-6,4%




Rio de Janeiro no Contexto
Nacional

Com queda de 3,2% na variagao anual, o Rio de Janeiro apresenta uma das
retracoes menos severas entre os estados do Sudeste e do Brasil em geral.
Enquanto estados como Rio Grande do Sul (-10,2%), Rio Grande do Norte (-7,6%) e
Amazonas (-7,3%) sofreram retragcdes muito mais intensas, o RJ demonstra relativa
resiliéncia frente ao cenario adverso de juros elevados e endividamento das

familias.

) O desempenho do RJ (-3.2%) ficou 2,9 p.p. acima da média do Sudeste (-
6.1%) e 2,7 p.p. acima da média nacional do Indice Restrito (-5,6%).




Perspectivas para 2026

AN T

Curto Prazo Ponto de Inflexéo Médio Prazo

Varejo sob pressao: juros reais restritivos, Banco Central sinaliza inicio do ciclo de Reducao gradual dos juros tende a aliviar
endividamento em maxima historica corte da taxa basica a partir de margo de condicoes financeiras, favorecendo credito
(29,3%) e credito mais escasso 2026 e demanda ao longo do ano

As proximas leituras serao importantes para avaliar se a desaceleracao de janeiro se mantem ou perde intensidade. O mercado de trabalho
robusto evita deterioracao mais abrupta do consumo.



Sintese: O Varejo em Janeiro 2026

©

(Queda Disseminada Crédito Restritivo
Indice Ampliado -1,3% mensal e -5,9% anual. Apenas Comprometimento de renda em maxima historica (29,3%).
Hipermercados avancaram (+1,4%) Crescimento do credito 9,7 p.p. abaixo de 2024

Piora Regional Esperanca nos Juros
Apenas Amapa (+2,9%) cresceu. RS registrou -10,2%. RJ mostrou Ciclo de corte esperado a partir de marco/ 2026 pode abrir

relativa resiliéncia com -3,2% espaco para recuperacao gradual do consumo



Fontes e Referéncias

Indice do Varejo Stone IBGE — PMC e PNAD

372 Edicao — Janeiro 2026. Pesquisa Mensal do Comercio
Economic Research StoneCo. (PMC) e Pesquisa Nacional por
Dados transacionais de milhoes de Amostra de Domicilios (PNAD
clientes do grupo StoneCo Continua). Dados de emprego,
cruzados com informacoes salarios reais, massa salarial e taxa
publicas. Contato: de desemprego.

economics@stone.com.br

Banco Central do Brasil

Dados de endividamento das familias, comprometimento de renda (29,3% em
nov/2025), concessoes de credito e sinalizacao do ciclo de politica monetaria
para 20206.
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