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DADOS DE ATIVIDADE ANTECEDEM PIB MAIS FRACO NO 4º TRI 

 

PMC e PMS crescem em novembro, mas atividade deve arrefecer 

Nesta semana, o IBGE divulgou as 
pesquisas mensais do comércio (PMC) e 
de serviços (PMS) referentes a 
novembro. Na série com ajuste sazonal, 
ambas as pesquisas apresentaram 
crescimento da atividade no mês, com o 
varejo ampliado registrando variação 
surpreendente de 1,3% m/m, ante 
expectativa de 0,3%. Enquanto isso, o 
volume de serviços cresceu levemente 
abaixo do previsto (0,5%), com elevação 
de 0,4% m/m. O crescimento nas 
pesquisas já era esperado, diante dos 
dados recentes do mercado de trabalho reportando aumento da renda média das 
famílias. 

Em serviços, esse destaque pode ser visto na categoria de outros serviços, com 
crescimento de 3,6%, seguido por serviços prestados às famílias (2,2%). A alta em 
novembro foi contida por transportes (-1,0% m/m), que permanece em reversão do 
crescimento puxado pela agropecuária no início do ano, mas principalmente por refletir 
a forte queda de transporte aéreo (-16,1%), pelo aumento de preços nas passagens.  

No varejo, o aumento da renda também mostrou impacto, com alta em setores mais 
suscetíveis às suas variações, como vestuário e calçados (3,0%). Outro setor que 
merece destaque é combustíveis e lubrificantes (aumento de 1,0%), que aceleraram em 
novembro, refletindo a redução no preço de combustíveis, em ajuste pela Petrobras no 
final de outubro. Quanto aos setores mais sensíveis ao crédito, veículos, motocicletas e 
partes (4,0%) foi responsável pela surpresa no indicador ampliado, mas também houve 
contribuição de móveis e eletrodomésticos (4,5%) e equipamentos e materiais para 
escritório, com alta expressiva de 18,6% em novembro, beneficiados pelas promoções 
da Black Friday. 

Embora os indicadores tenham apresentado alta em novembro, o mês não reflete a 
tendência de redução da atividade econômica dos últimos meses. Fatores como a Black 
Friday e os cortes nos preços dos combustíveis mascaram os resultados da taxa de 
juros restritiva, que ainda presta seus efeitos em conter investimentos e crédito, 
desacelerando a atividade. No trimestre móvel encerrado em novembro, porém, é 
possível observar ritmo mais lento, com os serviços em queda de 1,2%, bastante puxado 
por setores mais ligados a atividades industriais como serviços de apoio às atividades 
empresariais (-1,6%), e com o varejo restrito, que passou de 0,8% para 0,6% t/t. 
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Gráfico 1- Varejo e Serviços
(índice c/ajuste sazonal, fev/20=100)

Serviços

Varejo ampliado

Fonte: IBGE.  
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IBC-Br estável em novembro sinaliza fraqueza do PIB no 4º tri 
Segundo o Banco Central, o IBC-Br, indicador de atividade econômica que busca 
aproximar as variações mensais do PIB, apresentou estabilidade (0,0%) em novembro 
ante o mês anterior, na série com ajuste sazonal, após registrar queda de 0,2% m/m em 
outubro. A leitura ficou abaixo das nossas expectativas (0,3%), bem mais fraca 
comparado a outros indicadores de atividade registrados no mês, como a PMC e PMS. 

Comparado com novembro de 2022, houve crescimento de 2,2%, acelerando em relação 
à mesma comparação de outubro (1,3%). Mesmo assim, o indicador corrobora com o 
cenário de desaceleração da atividade econômica, diante da política monetária restritiva 
do Banco Central. Apesar da resiliência de alguns setores, principalmente associados à 
renda, esperamos que o PIB se mantenha estável (0,0% t/t) no 4º trimestre, encerrando 
o ano com crescimento de 3,1%. 

 

PIB chinês supera meta de crescimento, mas desafios se mantêm 
Na China, foi divulgado o PIB referente ao 4º trimestre de 2023. No ano, o crescimento 
acumulado foi de 5,2%, acima da meta de crescimento de 5,0%, porém levemente abaixo 
das expectativas do mercado (5,3%). Frente ao terceiro trimestre de 2023, houve alta 
de 1,0% t/t, desaceleração que ficou em linha com as previsões. O crescimento de 2023, 
apesar de ter superado a meta estipulada, foi bastante impulsionado pela base de 
comparação baixa do ano anterior e continua com uma tendência de crescimento 
aquém da observada anteriormente à pandemia. O desafio permanece no setor 
imobiliário do país, com queda anual de 20,4% nas construções iniciadas e de 9,6% em 
investimentos em projetos imobiliários. Juntamente com o PIB, dados do varejo chinês 
corroboraram com o crescimento mais lento, apresentando alta de 7,2% a/a, bem 
abaixo dos 8,0% a/a esperados. Por outro lado, houve desempenho positivo (6,8% a/a) 
da produção industrial, com alta além do esperado (6,5%). Em geral, os dados 
evidenciam que a segunda maior economia do mundo continua enfrentando 
dificuldades para manter um crescimento sustentável. Entre os motivos estão o 
ambiente externo volátil, a fraqueza nos investimentos e no consumo e a crise no setor 
imobiliário no país. 
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DISCLAIMER: Esse documento foi produzido pela Gerência de Análise Econômica do Banco Cooperativo Sicredi S.A. e tem por objetivo fornecer 
informações de indicadores econômicos. Ressaltamos, no entanto, que as análises bem como as projeções contidas refletem a percepção da 
Gerência de Análise Econômica no momento em que o texto é produzido, podendo ser alteradas posteriormente. O Banco Cooperativo Sicredi S.A. 
não se responsabiliza por atos/decisões tomadas com base nos dados divulgados nesse relatório.  
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AGENDA DE DIVULGAÇÕES 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

segunda 
22/01 

 

  

 
Relatório Focus (semanal) – Brasil 
Balança comercial (dez.) – Brasil 
Monitor do PIB (nov.) – Brasil  
  

terça 
23/01 

 

 

 
Índice de atividade Fed Richmond (jan.) – EUA 
Confiança do consumidor (jan. | prel.) – Zona do Euro 
PMI composto (jan. | prel.) – Japão 
 

quarta 
24/01 

 

 

PMI composto (jan. | prel.) – EUA, Z. do Euro, R. Unido, Alemanha  

quinta 
25/01 

 

  

 
Saldo em conta corrente (dez.) – Brasil 
Confiança do consumidor (jan.) – Brasil 
Estatísticas do setor externo (dez.) – Brasil 
Decisão de política monetária - Zona do Euro 
GfK confiança do consumidor (jan.) – Reino Unido 
Pesquisa IFO de expectativas (jan.) – Alemanha 
 

sexta 
26/01 

 

  

 
IPCA-15 (jan.) – Brasil 
Estatísticas de crédito (dez.) – Brasil 
Sondagem da construção do IBRE/FGV (jan.) – Brasil 
  


