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Taxa anualizada, contribuições em p.p. para a variação trimestral

Decomposição do PIB Trimestral
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Série dessazonalizada

Produção Industrial
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Série dessazonalizada, variação mensal (%)

PIM − Bens de Consumo Duráveis
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Restrito Ampliado
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Série dessazonalizada

Volume de Vendas no Varejo

O PIB dos Estados Unidos cresceu 0,8% no terceiro
trimestre, segundo a última estimativa divulgado
pelo Bureau of Economic Analysis.

O crescimento do terceiro trimestre ratifica umqua-
dro econômico mais positivo do que o antecipado,
marcado pela resiliência do consumo das famílias
e por um mercado de trabalho aquecido. Reforça-
se, à vista disso, a expectativa guardada pelo FOMC -
comitê de política monetária do Federal Reserve - de
que a economia pode pousar suavemente, isto é, pas-
sar por uma desinflação com poucos custos ao cresci-
mento.

Brasil

Após dois recuos consecutivos, a produção indus-
trial voltou a variar positivamente e cresceu 0,3%
frente a setembro, na série livre de influências sa-
zonais. Prospectivamente, o setor industrial deve
continuar avançando, porém em cenário mais pró-
ximo a estabilidade, diante o esgotamento gradual
dos efeitos do Auxílio Emergencial e da expansão do
consumo das famílias. As expectativas de flexibiliza-
ção da política de “Covid zero” na China podem exer-
cer influência positiva sobre a produção industrial na-
cional, especialmente no setor extrativo.

Em outubro, o volume de vendas avançou tanto no
varejo restrito (0,4%) quanto no ampliado (0,5%) -
na série livre de influências sazonais. Julgamosque
o varejo restrito deve continuar crescendo nos pró-
ximos meses, mas em taxas muito próximas da es-
tabilidade. Por um lado, os efeitos da política mone-
tária contracionista devem reduzir o nível de atividade
de setores sensíveis ao crédito.

O volume de serviços recuou 0,6% na passagem de
setembro para outubro, na série livre de influências
sazonais. No curtíssimo prazo, projetamos que o
volume de serviços deve continuar avançando no
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último bimestre de 2022, refletindo a elevação da
renda disponível das famílias de menor poder aquisi-
tivo – via programas de transferência – e à junção da
Copa do Mundo e festividades de final de ano.

Em novembro, o Índice Nacional de Preços ao
Consumidor Amplo (IPCA) saltou 0,41% ante ao
mês imediatamente anterior, após avançar 0,59%
em outubro. A variação positiva do Índice Geral
deveu-se sobretudo ao comportamento dos grupos
de transportes (0,83%) e alimentação e bebidas
(0,53%). Para o último mês do ano, antevemos arre-
fecimento na pressão inflacionária em função da redu-
ção anunciada pela Petrobras nos preços da gasolina
(6,49%) e do diesel (8,9%), contrabalanceando os im-
pactos negativos sobre o preço dos laticínios, frutas
e leguminosas resultantes das paralisações nas rodo-
vias federais e estaduais, de forma que o índice de
preços encerre o ano em 5,7%.
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Pontos percentuais, ponderado pela POF − 2019

Contribuições pra inflação mensal
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Agropecuária Comércio Construção Indústria Serviços
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Milhares de pessoas

Saldo do CAGED
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Agropecuária Comércio Construção Indústria Serviços

Fonte: Ministério de Economias Elaboração: 4intelligence

Estoque, número índice, jan/2020 = 100

Recuperação do Emprego Formal

OCadastro Geral de Empregados eDesempregados
(Caged) indicou a criação líquida de 159,4mil novos
postos de trabalho em outubro. Se, até então, obser-
vávamos ummercado formal aquecido, impulsionado
pelo fôlego de serviços e ancorado na resiliência do
consumo privado e nas políticas expansionistas tem-
porárias do governo federal, a expectativa para os pró-
ximos meses é naturalmente menos otimista, com os
sinais de desaceleração da economia neste quarto tri-
mestre (esperamos que o PIB apresente retração de
0,5% nos três meses até dezembro).

Política

O STF decidiu, por 6 votos a 5 que o pagamento
das emendas do relator, esquema batizado de “or-
çamento secreto” é inconstitucional. A tese vence-
dora é daministra e presidente RosaWeber. A decisão
desencadeou atos que buscam dar novo semblante à
lógica de relação entre os poderes no país. STF entrou
em recesso no dia seguinte ao desfecho da ação.
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Disclaimer
Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opiniões particulares do analista responsá-
vel pela sua elaboração até a data de publicação.

Equipe Técnica
Analistas: Bruno Lavieri/ Daniel Utida/ Eduardo Braga/ Ewerton Araujo/ Gabriel Belle/ Humberto
Dantas/ Joyce Dias/ Juan Jensen/ Júlia Ghizzi/ Lucas-Matheus Lima/ Pedro Drugowick/ Rodolfo Ca-
bral/ Wellington Nobrega
Estagiários: Antonio Silvestre/ Dalton Castro/ Daniel Ferraz/ Gabriel Alarcão/ Gustavo Costa/ Gus-
tavo Oliveira/ Jecksom Gomes/ Luiz Tavares/ Rafael Neves/ Ricardo Ikedo/ Yasmin Ventura
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