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Sumário

A economia brasileira iniciou 2026 com desempenho mais favorável do que o ante-
cipado, combinando crescimento acima do esperado no primeiro trimestre e sinais 
positivos nos indicadores mensais já disponíveis para o início do segundo trimestre. 
Após a alta de 1,1% do produto interno bruto (PIB) no primeiro trimestre, na série 
dessazonalizada, e de 1,8% na comparação interanual, o ponto de partida da ativi-
dade tornou-se significativamente mais elevado. Com isso, a leitura anterior de um 
processo de pouso suave, caracterizado por perda mais clara de tração da demanda 
interna, passou a dar lugar a uma avaliação mais positiva da dinâmica corrente, na 
qual a atividade econômica tende a seguir crescendo em ritmo ligeiramente superior 
ao observado em 2025. Esse quadro não elimina a presença de freios importantes, 
como os juros elevados, o endividamento das famílias e as condições financeiras 
restritivas, mas sugere que, na conjuntura recente, os vetores de sustentação da ati-
vidade têm prevalecido. A resiliência do mercado de trabalho, o crescimento real 
da renda, as transferências públicas, a expansão de algumas modalidades de crédito 
às famílias e o desempenho de setores menos dependentes da demanda doméstica 
ajudam a explicar por que a economia tem mantido trajetória de expansão mesmo 
em um ambiente monetário ainda restritivo.

Com base nos indicadores de atividade já disponíveis para o segundo trimestre, o 
quadro segue compatível com continuidade da expansão, ainda que com diferenças 
relevantes entre setores. O Índice de Atividade Econômica do Banco Central (IBC-
-Br) avançou 0,5% em abril, na série dessazonalizada, após recuo de 0,2% em mar-
ço, deixando alta de 0,7% no trimestre móvel encerrado no mês e carry-over positivo 
de 0,6% para o segundo trimestre. A abertura setorial do indicador também reforça 
essa leitura: indústria e serviços cresceram na margem, assim como o agregado ex-
-agropecuária, enquanto a agropecuária ficou praticamente estável em abril, após o 
forte desempenho observado nos meses anteriores. Na mesma direção, os dados da 
Renda Nacional Disponível Bruta das Famílias (RNDBF), também calculada pelo 
Banco Central do Brasil (BCB), continuaram apontando sustentação relevante da 
renda: em maio, a RNDBF acumulava alta real de 4,4% em doze meses, enquanto 
sua parcela mais diretamente associada aos rendimentos recorrentes das famílias 
avançava 5,0% na mesma comparação. Em conjunto, esses resultados sugerem que 
a melhora observada no primeiro trimestre não foi revertida no início do segundo. 
Mais do que isso, indicam que a expansão de 2026 vem apresentando composição 
menos concentrada do que a observada no ano passado – ponto detalhado nos pa-
rágrafos seguintes.
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Na indústria, a Pesquisa Industrial Mensal de Produção Física (PIM-PF) mostrou recuo de 0,2% em maio, na 
série dessazonalizada, interrompendo quatro meses consecutivos de crescimento, período em que a produção 
havia acumulado ganho de 4,3%. A queda, contudo, deve ser qualificada. Em primeiro lugar, 17 dos 25 ramos 
pesquisados registraram avanço na margem. Em segundo lugar, a indústria extrativa recuou 2,6% após cinco 
meses de expansão, enquanto a indústria de transformação manteve variação positiva, acumulando altas em to-
dos os meses de 2026 até maio. Esse comportamento sugere uma composição mais favorável do que a observada 
em boa parte de 2025: além da contribuição dos segmentos menos sensíveis ao ciclo doméstico, ramos mais 
associados à dinâmica da demanda interna também vêm contribuindo para a melhora industrial. No acumulado 
de janeiro a maio, a produção industrial cresceu 1,4%, com destaque para extrativas, derivados de petróleo e 
biocombustíveis, produtos farmoquímicos e farmacêuticos, veículos e alimentos. Ainda assim, a heterogenei-
dade permanece relevante, especialmente pela fraqueza de bens de capital e de máquinas e equipamentos, que 
continuam refletindo os efeitos das condições financeiras restritivas sobre investimento e bens industriais mais 
dependentes de financiamento.

No comércio, a Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) indicou acomodação relevante em abril, com quedas de 
1,5% no varejo restrito e de 0,7% no varejo ampliado, ambos na série dessazonalizada. O resultado negativo da 
ponta, entretanto, ocorreu após um primeiro trimestre de resultados positivos e não eliminou o desempenho fa-
vorável acumulado no início do ano. Na métrica trimestral dessazonalizada, o varejo restrito avançou 0,9% e o 
ampliado cresceu 1,1%, enquanto, na comparação interanual, as altas de abril foram de 1,0% e 1,4%, respectiva-
mente. A composição dos resultados reforça a necessidade de uma leitura equilibrada. Os segmentos mais ligados à 
renda corrente das famílias, especialmente hipermercados, supermercados e artigos farmacêuticos, seguiram relati-
vamente mais sustentados, enquanto os ramos mais dependentes de financiamento ou de consumo discricionário 
apresentaram maior volatilidade. Assim, a queda de abril sugere moderação do varejo na margem, mas não confi-
gura reversão da trajetória do consumo das famílias, permanecendo compatível com um cenário de continuidade 
da expansão da demanda, ainda que em ritmo mais moderado e com diferenças importantes entre segmentos.

O setor de serviços voltou a mostrar desempenho positivo em abril. Após acomodação generalizada em março, 
quando o volume total recuou 1,1% na margem e todos os cinco grandes segmentos registraram queda, a Pesquisa 
Mensal de Serviços (PMS) mostrou alta de 1,2% em abril, recuperando integralmente a perda do mês anterior. O 
avanço também foi disseminado, com crescimento em outros serviços, serviços prestados às famílias, transportes, 
informação e comunicação e serviços profissionais, administrativos e complementares. Na comparação intera-
nual, o volume de serviços cresceu 1,9%, vigésima quinta taxa positiva consecutiva, acumulando altas de 2,2% 
no ano e de 2,9% em doze meses. O nível do setor permanece elevado, 19,9% acima do patamar pré-pandemia 
e apenas 0,3% abaixo do pico histórico de outubro de 2025. A composição, contudo, segue heterogênea: infor-
mação e comunicação permanece como principal vetor de expansão, os serviços prestados às famílias voltaram a 
avançar em abril, em linha com a sustentação da renda e do mercado de trabalho, enquanto transportes, turismo 
e parte dos serviços empresariais continuam exibindo oscilações. Em síntese, os serviços seguem como principal 
sustentáculo da atividade, embora com ritmo mais moderado e diferenças importantes entre segmentos.

As pesquisas de confiança da Fundação Getulio Vargas (FGV) apontam para um quadro igualmente hetero-
gêneo, mas com melhora na margem entre os empresários. O Índice de Confiança Empresarial avançou pelo 
segundo mês consecutivo em junho, alcançando o maior nível desde maio de 2025, com alta em três dos quatro 
setores pesquisados. O destaque positivo foi a indústria, cuja confiança voltou ao campo ligeiramente otimista, 
acompanhada por melhora da situação atual, recuperação das expectativas, redução do nível de estoques e au-
mento do Nível de Utilização da Capacidade Instalada da Indústria (Nuci). A confiança dos serviços também 
avançou pelo segundo mês seguido, puxada principalmente pelas expectativas, enquanto o comércio mostrou 
apenas recomposição parcial após a queda de maio e continuou em patamar baixo. Do lado dos consumidores, 
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a confiança ficou praticamente estável em junho: a melhora da percepção sobre a situação atual, favorecida pelo 
mercado de trabalho e pela renda, foi compensada por piora das expectativas, inclusive na intenção de compra 
de bens duráveis. Em conjunto, as sondagens reforçam a leitura de uma economia ainda sustentada, sobretudo 
em indústria e serviços, mas com cautela persistente entre consumidores e no comércio, em função dos juros 
elevados, do endividamento e da incerteza quanto à sustentação da demanda nos próximos meses.

1 Resultados gerais

O PIB brasileiro cresceu 1,1% no primeiro trimestre de 2026, na série dessazonalizada, acelerando em relação 
ao ritmo modesto observado no encerramento de 2025. Na comparação com o mesmo trimestre do ano ante-
rior, a economia avançou 1,8%. Esses resultados, acima do esperado, alteraram de forma relevante a avaliação 
sobre a dinâmica recente da atividade econômica. A leitura anterior de um processo de pouso suave, associado 
a uma perda mais clara de tração da demanda interna, deu lugar a um diagnóstico mais favorável, no qual os 
vetores de sustentação da economia vêm prevalecendo sobre os freios impostos pelo ambiente de juros elevados, 
endividamento das famílias e condições financeiras restritivas. Embora a política monetária ainda exerça efeitos 
relevantes sobre a atividade econômica, a resiliência do mercado de trabalho, o crescimento real da renda, as 
transferências públicas e a expansão de algumas modalidades de crédito às famílias têm sustentado a demanda 
doméstica em ritmo superior ao antecipado.

Os dados mensais já disponíveis para o segundo trimestre reforçam essa leitura. O IBC-Br avançou 0,5% em 
abril, na série dessazonalizada, após recuo de 0,2% em março, deixando crescimento de 0,7% no trimestre mó-
vel encerrado em abril e carry-over positivo de 0,6% para o segundo trimestre. Na comparação com o mesmo 
mês do ano anterior, o indicador cresceu 0,9% em abril, após alta de 3,3% em março. Com isso, a variação 
interanual do trimestre móvel ficou em 1,7%, enquanto o carry-over interanual para o segundo trimestre alcan-
çou 1,4%. No acumulado do ano, o IBC-Br registrou alta de 1,7% na métrica dessazonalizada e de 1,3% na 
comparação com o mesmo período de 2025, enquanto a taxa acumulada em doze meses ficou em 1,6% (tabela 
1). Na mesma direção, os dados da RNDBF, também calculada pelo Banco Central, continuaram apontando 
sustentação relevante da renda. Em maio, a RNDBF acumulava alta real de 4,4% em doze meses, enquanto sua 
parcela mais diretamente associada aos rendimentos recorrentes das famílias avançava 5,0% na mesma base de 
comparação. Esse comportamento reforça a percepção de que, apesar do ambiente financeiro ainda restritivo e 
do elevado comprometimento da renda com o serviço da dívida, a renda das famílias segue oferecendo suporte 
importante ao consumo de bens e serviços (gráfico 1).

A abertura setorial do IBC-Br também sugere continuidade da expansão no início do segundo trimestre. Na mar-
gem, descontados os efeitos sazonais, a indústria avançou 0,4% em abril, deixando um carry-over de 0,7% para o 
segundo trimestre. Os serviços cresceram 0,3% no mês, com carregamento estatístico de 0,1%, enquanto a agro-

TABELA 1
IBC-Br e setores produtivos: evolução das taxas de crescimento
(Em %)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ¹ Trimestre terminado no mês de referência da divulgação.

  
  

Mês/Mês anterior dessazonalizado Mês/igual mês do ano anterior Acumulado 

Fev/26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ Carry-over 
2oTrim. Fev/26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ Carry-over 

2oTrim. 
No ano 

(dessaz.) 
No ano  
(yoy) 

Em doze 
meses 

Carry-over 
2026 

IBC-Br 0,6 -0,2 0,5 0,7 0,6 -0,2 3,3 0,9 1,7 1,4 1,7 1,3 1,6 1,8 
   IBC-Br - Impostos 0,8 0,0 0,3 0,9 0,6 -2,4 6,2 1,0 0,4 0,9 2,0 0,9 0,6 1,9 
   Agropecuária 1,8 -0,1 0,0 2,9 0,5 -1,0 -0,5 0,6 3,6 -0,4 0,1 -0,1 3,2 1,7 
   Indústria 0,7 0,1 0,4 0,3 0,7 -1,0 2,7 1,3 0,1 0,4 1,9 0,6 0,8 1,5 
   Serviços 0,5 -0,5 0,3 0,7 0,1 0,9 4,2 1,2 2,4 2,4 0,9 2,1 2,1 1,6 
      Ex-agropecuária 0,8 -0,6 0,4 0,6 0,2 0,1 4,2 1,2 1,6 1,8 1,4 1,6 1,6 1,6 
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pecuária ficou praticamente estável, após o forte desempenho observado nos meses anteriores, deixando carry-over 
de 0,5%. Com isso, o agregado ex-agropecuária, que reúne indústria e serviços, registrou alta de 0,4% em abril. 
Na comparação interanual, o quadro também seguiu favorável: a indústria cresceu 1,3%, os serviços avançaram 
1,2% e a agropecuária registrou alta de 0,6%. Já na comparação acumulada no ano, o destaque positivo ficou por 
conta dos serviços, com alta de 2,1% sobre o primeiro quadrimestre de 2025. Por fim, na comparação acumulada 
em doze meses, o PIB agropecuário ainda exibe o melhor desempenho, com expansão de 3,2%.

Em linhas gerais, as pesquisas setoriais do Instituto Bra-
sileiro de Geografia e Estatística (IBGE) corroboram 
esse cenário relativamente mais positivo para a atividade 
econômica ao longo 2026. A produção industrial apre-
sentou acomodação em maio, mas após sequência ex-
pressiva de altas e com continuidade do crescimento da 
indústria de transformação na margem. O comércio va-
rejista recuou em abril, sinalizando moderação após re-
sultados positivos nos meses anteriores, mas ainda pre-
servou desempenho favorável nas métricas trimestrais. 
Já os serviços voltaram a crescer no início do segundo 
trimestre, recuperando integralmente a queda de março 
e mantendo o setor em patamar próximo ao pico his-
tórico. Em síntese, os indicadores disponíveis sugerem 
uma economia ainda aquecida no início do segundo 
trimestre, com sinais positivos em indústria e serviços, 
acomodação localizada do comércio na ponta e suporte 
persistente vindo da renda das famílias e das políticas de 
sustentação da renda e acesso ao crédito.

2 Produção industrial

A PIM indica que a produção industrial recuou 0,2% em maio de 2026, na série dessazonalizada, interrom-
pendo quatro altas consecutivas na margem, período em que o setor havia acumulado ganho de 4,3%. Na 
comparação com o mesmo mês de 2025, a produção cresceu 0,2%, após a alta de 2,7% observada em abril. A 
leitura do resultado, contudo, deve ser qualificada pela sua composição. A queda de maio refletiu, em grande 
medida, o recuo de 2,6% das indústrias extrativas, que devolveram parte do forte avanço de 3,2% registrado em 
abril, após cinco meses consecutivos de expansão. A indústria de transformação, por sua vez, manteve variação 
positiva na margem (0,1%), acumulando altas em todos os meses de 2026, comportamento que sugere uma 
composição mais favorável do que a observada em boa parte do ano passado, quando o crescimento industrial 
esteve fortemente concentrado nos segmentos menos sensíveis ao ciclo doméstico (tabela 2). No acumulado de 
janeiro a maio, a produção industrial cresceu 1,4% ante o mesmo período de 2025. O resultado de maio deixa 
um carry-over para o segundo trimestre de 2026 de 1,2% na margem e de 1,8% na comparação interanual.

Os indicadores qualitativos da indústria de transformação corroboram esse quadro relativamente mais constru-
tivo. O nível de utilização da capacidade instalada (Nuci), que havia sofrido redução com o desempenho mais 
fraco da indústria no fim de 2025, manteve trajetória ascendente ao longo do primeiro semestre de 2026: a 
utilização do capital na indústria de transformação alcançou 83,0% em junho, na série dessazonalizada, acima 
da média histórica de 79,7% e do patamar de 81,3% registrado em janeiro (gráfico 2). A maior utilização da 
capacidade produtiva sinaliza um ambiente industrial mais ajustado, condizente com a melhora recente da con-
fiança do setor, discutida na seção 5.

GRÁFICO 1
Atividade econômica: evolução dos indicadores setoriais 
(fev/2020-maio 2026)
(Índices com ajuste sazonal, base: fev/2020 = 0)

Fontes: IBGE e BCB.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota:
1 A variável RNDBF aparece em médias móveis trimestrais.
2 Dados disponíveis até fevereiro de 2026 para a indústria.

4,5
7,1

19,9
24,2

-35
-30
-25
-20
-15
-10

-5
0
5

10
15
20
25

fe
v/

20
m

ai
/2

0
ag

o/
20

no
v/

20
fe

v/
21

m
ai

/2
1

ag
o/

21
no

v/
21

fe
v/

22
m

ai
/2

2
ag

o/
22

no
v/

22
fe

v/
23

m
ai

/2
3

ag
o/

23
no

v/
23

fe
v/

24
m

ai
/2

4
ag

o/
24

no
v/

24
fe

v/
25

m
ai

/2
5

ag
o/

25
no

v/
25

fe
v/

26
m

ai
/2

6

PIM-PF PMC_a PMS RNDBF



5

Carta de Conjuntura      | 71 | Nota 25 | 2˚ trimestre de 2026

Na comparação acumulada em doze meses, contudo, a 
divergência entre as atividades extrativas e a indústria de 
transformação segue se ampliando. Como mostra o gráfi-
co 3, a taxa acumulada em doze meses das indústrias ex-
trativas subiu de 4,9% em dezembro de 2025 para 6,8% 
em maio de 2026, enquanto a indústria de transformação 
aprofundou ligeiramente a retração nessa métrica, pas-
sando de -0,2% para -0,7% no mesmo período. É im-
portante notar, entretanto, que essa base de comparação 
ainda carrega, em larga medida, o desempenho fraco da 
transformação ao longo de 2025. Nas janelas mais curtas, 
o quadro é distinto: no acumulado de janeiro a maio, o 
segmento já registra alta de 0,2% sobre o mesmo período 
do ano passado e, caso o nível dessazonalizado de pro-
dução verificado em maio se mantenha até dezembro, a 
transformação encerrará 2026 com crescimento de 1,3%. 
Em outras palavras, embora a fotografia de doze meses 
continue evidenciando o contraste entre os ramos menos 
sensíveis ao ciclo e o núcleo da indústria doméstica, os 
dados de 2026 sugerem que essa distância tende a se es-
treitar ao longo dos próximos meses.

A abertura por grandes categorias econômicas reforça o 
diagnóstico de melhora mais disseminada. Diferentemen-
te do observado no início do ano, quando a métrica das 
médias móveis trimestrais ainda refletia o desempenho 
contido do fim de 2025, todos os grandes grupos apresen-
taram variação positiva no trimestre móvel encerrado em 
maio (gráfico 4). Nessa métrica, a indústria geral cresceu 
2,2%, com altas de 3,2% em bens de capital, de 3,2% em 
bens intermediários e de 4,0% em bens de consumo durá-

GRÁFICO 3
PIM: transformação versus extrativas (jan/2022-maio 2026)
(Variação acumulada em doze meses, em %)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Transformação Extrativa

GRÁFICO 2
Indústria de transformação: Nuci (jun/2002-jun/2026)
(Nível dessazonalizado e taxas de variação, em %)

Fonte: FGV.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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TABELA 2
Produção industrial e grandes grupos econômicos: evolução das taxas de crescimento
(Em %)

Fonte: PIM-PF/IBGE. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea
Nota: ¹ Trimestre terminado no mês de referência da divulgação.

 

  
  

Pesos 

Contra período anterior dessazonalizado Contra igual período do ano anterior Acumulado 

Mar.26 Abr.26 Mai./26 Trim.1 
Carry-
over 

2oTrim. 
Mar.26 Abr.26 Mai./26 Trim. 

Carry-
over 

2oTrim. 

No ano 
(dessaz.) 

No ano 
(yoy) 

Em 
doze 

meses 

Carry-
over 
2026 

Geral 100,0 0,3 0,7 -0,2 2,2 1,2 4,4 2,7 0,2 2,4 1,8 4,2 1,4 0,4 2,1 
   Classes                               
     Indústrias extrativas 14,6 0,4 3,2 -2,6 2,9 2,0 5,0 10,6 3,1 6,1 6,2 3,6 7,9 6,8 5,7 
     Transformação 85,4 0,2 0,4 0,1 2,1 1,0 4,3 1,3 -0,3 1,7 1,0 4,3 0,2 -0,7 1,3 
   Grupos econômicos                               
     Capital 6,0 0,6 -0,1 -0,2 3,2 1,0 6,4 -4,9 -6,7 -1,9 -5,3 5,9 -6,2 -4,8 -3,8 
     Intermediários 60,5 0,6 1,6 -0,4 3,2 2,2 2,9 3,9 1,4 2,7 2,7 5,6 2,1 1,4 2,7 
     Consumo 31,8 0,5 -0,7 -0,5 1,0 -0,5 7,0 2,2 -0,7 2,7 1,6 2,0 1,4 -0,8 1,7 
       Duráveis 4,4 2,0 -3,1 3,6 4,0 0,9 19,1 -3,1 1,5 5,5 0,9 10,6 0,6 -1,0 3,2 
       Semi e não duráveis 27,5 0,4 -0,3 -1,3 0,7 -0,6 4,8 3,3 -1,1 2,2 1,7 0,8 1,5 -0,8 1,6 
Insumos da construção civil   -1,9 -1,3 1,3 0,4 -0,9 -0,1 -3,7 -3,4 -2,4 -2,7 4,1 -4,1 -3,9 -2,2 
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veis, além de avanço mais moderado, de 0,7%, em bens de 
consumo semi e não duráveis. Ainda assim, a recuperação 
recente de bens de capital deve ser lida com cautela: no 
acumulado de janeiro a maio, o segmento registra que-
da expressiva de 6,2%, e de 4,8% em doze meses, refle-
tindo a persistência de um ambiente pouco favorável ao 
investimento produtivo e aos bens mais dependentes das 
condições de financiamento. Os bens intermediários, por 
sua vez, acumulam alta de 2,1% no ano, favorecidos pelo 
desempenho das atividades extrativas, enquanto os durá-
veis crescem 0,6% e os semi e não duráveis avançam 1,5% 
nessa mesma base de comparação.

A desagregação setorial da taxa acumulada no ano con-
firma que o principal impulso positivo continua vindo 
das indústrias extrativas, que adicionaram 1,16 ponto 
percentual (p.p.) ao crescimento de 1,4% da indústria geral no período de janeiro a maio (gráfico 5). Também 
se destacaram os segmentos de derivados de petróleo e biocombustíveis, com contribuição de 0,70 p.p., seguidos 
por farmacêuticos (0,28 p.p.), alimentos e veículos automotores (0,20 p.p. cada). A presença de veículos entre as 
principais contribuições positivas merece registro, por se tratar de ramo tipicamente sensível às condições de finan-
ciamento e que havia figurado entre os principais detratores do resultado industrial em 2025. No sentido oposto, 
os maiores impactos negativos partiram de máquinas e equipamentos (-0,34 p.p.), químicos (-0,16 p.p.), além de 
metais e vestuário (-0,12 p.p. cada). A persistência de máquinas e equipamentos entre os destaques negativos refor-
ça a avaliação de que os efeitos da política monetária ainda pesam de forma mais intensa sobre os bens de capital e a 
demanda por investimento. Vale, porém, o registro de um efeito-base, devido ao forte crescimento das importações 
em 2025, explicado em grande medida pela compra de plataformas de petróleo.

GRÁFICO 4
PIM: indústria geral e grupos econômicos – médias móveis 
trimestrais dessazonalizadas (maio 2025-maio 2026)
(Variação contra o período anterior, em %)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 5
PIM: contribuição para a taxa acumulada no ano (maio 2026)
(Em p.p.)

Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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3 Comércio

Segundo a PMC, o volume de vendas no comércio varejista recuou em abril de 2026, tanto no conceito restrito 
quanto no ampliado. Na série dessazonalizada, as vendas caíram 1,5% no varejo restrito, após três altas con-
secutivas, e 0,7% no varejo ampliado, que havia crescido em janeiro e fevereiro e permanecido praticamente 
estável em março. Na comparação com igual mês do ano anterior, os dois agregados mantiveram crescimento, 
com altas de 1,0% no varejo restrito e de 1,4% no ampliado. A acomodação na ponta, contudo, não elimina o 
desempenho favorável acumulado no início do ano: na métrica do trimestre móvel dessazonalizado, o restrito 
avançou 0,9% e o ampliado cresceu 1,1%. Já no acumulado em doze meses, o contraste entre os dois concei-
tos permanece expressivo: o varejo restrito, mais vinculado à renda, cresceu 1,5%, enquanto o ampliado, mais 
dependente de financiamento, avançou apenas 0,2% (tabela 3). O resultado de abril deixa carry-over para o 
segundo trimestre de 2026 de -0,8% no varejo restrito e de -0,4% no ampliado na margem, e de 1,2% e 2,7%, 
respectivamente, na comparação interanual.

Entre os segmentos mais sensíveis ao crédito, os resultados de abril mostraram acomodação na ponta, mas com 
trajetórias trimestrais ainda majoritariamente positivas. Na série dessazonalizada, as vendas de veículos recuaram 
0,7% no mês; os materiais de construção caíram 3,6%, devolvendo parte do forte avanço de março; e móveis e 
eletrodomésticos recuaram 0,8%. Na métrica das médias móveis trimestrais, contudo, tanto veículos quanto mate-
riais de construção seguiam em expansão em abril, com altas de 1,6% e 1,9%, respectivamente, embora em ritmo 
levemente inferior ao do mês anterior (gráfico 6). A exceção segue sendo o segmento de móveis e eletrodomésticos, 

TABELA 3
Vendas no varejo: ampliado, restrito e segmentos – evolução das taxas de crescimento
(Em %)

Fonte: PMC/IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas: 
1 Trimestre terminado no mês de referência da divulgação.
2 O indicador do comércio varejista ampliado é composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 11.
3 O indicador do comércio varejista restrito é composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 8.

  
   Pesos 

Mês/Mês anterior dessazonalizado Mês/Igual mês do ano anterior Acumulado 

Fev./26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ 
Carry-
over 

2oTrim. 
Fev./26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ 

Carry-
over 

2oTrim. 

No ano 
(dessaz.) 

No ano 
(yoy) 

Em 
doze 

meses 

Carry-
over 
2026 

Comércio varejista ampliado2 100% 1,0 0,0 -0,7 1,1 -0,4 -2,1 6,5 1,4 2,0 2,7 1,2 1,8 0,2 1,9 
Comércio varejista restrito3 59,6% 0,8 0,7 -1,5 0,9 -0,8 0,4 4,0 1,0 1,8 1,2 0,5 2,0 1,5 1,3 
1. Combustíveis e  
lubrificantes 7,2% 1,6 5,0 -6,2 2,1 -2,6 -0,2 7,8 1,6 3,1 1,8 -1,1 2,3 1,1 1,0 

2. Hipermercados,  
supermercados, produtos  
alimentícios, bebidas e fumo 

32,2% 1,3 -1,0 1,3 1,2 1,0 1,8 0,9 0,9 1,2 2,1 1,9 1,6 0,6 2,2 

2.1 Hipermercados  
e supermercados   1,0 -1,1 1,6 1,1 1,2 2,0 0,9 0,9 1,2 2,1 2,0 1,6 0,8 2,3 

3. Tecidos, vestuário e  
calçados 3,7% -0,7 0,0 -0,1 0,6 -0,3 -5,8 2,9 -2,5 -1,7 -2,6 1,3 -1,0 -0,2 -0,4 

4. Móveis e eletrodomésticos 4,1% -0,7 -1,1 -0,8 -2,1 -1,8 -1,9 6,2 2,6 2,4 1,2 -2,8 3,3 4,3 0,2 
5. Artigos farmacêuticos,  
médicos, ortopédicos, de  
perfumaria e cosméticos 

5,6% 0,4 0,0 -0,1 0,1 0,0 2,1 7,2 4,5 4,7 3,3 2,3 4,8 5,0 2,3 

6. Livros, jornais,  
revistas e papelaria 0,2% 0,5 0,5 1,1 -1,0 1,6 -4,1 9,2 0,0 0,9 -2,6 0,1 -0,7 0,4 -1,6 

7. Equipamentos e materiais  
para escritório, informática e  
comunicação 

0,9% -2,7 5,2 -4,5 -5,3 -2,1 0,2 22,5 6,5 10,0 4,9 -12,1 8,8 7,7 2,4 

8. Outros artigos de uso  
pessoal e doméstico 5,8% -0,3 4,1 -4,6 0,7 -2,1 -4,9 11,1 -3,0 1,2 -1,2 -0,2 1,3 1,7 0,0 

9. Veículos, motos, partes e  
peças 16,8% 1,3 -0,8 -0,7 1,6 -0,8 -7,9 12,5 2,6 2,4 4,3 2,7 1,0 -3,1 2,4 

10. Materiais de construção 7,7% 0,6 2,7 -3,6 1,9 -1,7 -8,4 8,1 0,0 -0,1 -0,4 2,9 -0,7 -1,5 -0,3 
11. Atacado especializado em  
produtos alimentícios,  
bebidas e fumo 

15,9% -0,9 -0,3 -0,6 -1,3 -1,0 -1,0 8,7 2,0 3,4 1,9 -1,6 3,1 0,5 0,6 
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que aprofundou a trajetória negativa nessa métrica, com queda de 2,1% em abril, após recuo de 0,9% em março, 
comportamento condizente com um ambiente ainda restritivo para o consumo de bens duráveis mais dependentes 
de crediário. Vale notar, porém, que o segmento ainda acumula alta de 4,3% em doze meses, o que sugere que o 
enfraquecimento é um fenômeno concentrado nos últimos meses.

Nos segmentos mais associados à renda, o comportamento segue relativamente mais estável, em linha com 
o mercado de trabalho ainda dinâmico e com a continuidade dos ganhos reais de renda. Na média móvel 
trimestral encerrada em abril, hipermercados e supermercados cresceram 1,2%, combustíveis e lubrificantes 
avançaram 2,1% (a despeito da forte oscilação negativa na ponta) e outros artigos de uso pessoal e doméstico 
registraram alta de 0,7% (gráfico 7). O segmento de tecidos, vestuário e calçados, embora tenha desacelerado, 
manteve variação positiva de 0,6%, ao passo que os artigos farmacêuticos ficaram praticamente estáveis nessa 
métrica (0,1%), ainda que sigam entre os destaques nas comparações de mais longo prazo, com altas de 4,5% na 
base interanual e de 5,0% em doze meses. Em conjunto, esses segmentos continuam conferindo sustentação ao 
varejo restrito, reforçando o papel da renda corrente das famílias como principal vetor do consumo no período 
recente.

A decomposição setorial da taxa acumulada no ano ajuda a qualificar essa leitura. A principal contribuição po-
sitiva para a alta de 1,8% do varejo ampliado no primeiro quadrimestre veio do segmento de hipermercados, 
supermercados, produtos alimentícios, bebidas e fumo, que adicionou 0,50 p.p. ao resultado agregado, seguido 
de perto pelo atacado especializado em produtos alimentícios, bebidas e fumo, com 0,49 p.p. Juntos, os dois 
ramos ligados à alimentação respondem por mais da metade do crescimento acumulado do varejo ampliado em 
2026 (gráfico 8). Destacaram-se ainda os artigos farmacêuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosmé-
ticos, com 0,27 p.p., além de combustíveis e lubrificantes e de veículos, motos, partes e peças (0,16 p.p. cada) e 
de móveis e eletrodomésticos (0,14 p.p.). Cabe registrar que os segmentos mais dependentes de financiamento, 
que haviam exercido contribuição negativa ao longo de 2025, passaram a somar positivamente no acumulado 
de 2026, ainda que com magnitude modesta. Do lado negativo, os únicos impactos vieram de material de cons-
trução (-0,06 p.p.) e de tecidos, vestuário e calçados (-0,04 p.p.), ambos de pequena magnitude. Em síntese, a 
composição do crescimento acumulado do comércio segue ancorada nos segmentos ligados à renda corrente das 
famílias, mas com participação positiva, embora ainda discreta, dos ramos sensíveis ao crédito, o que configura 
melhora qualitativa em relação ao padrão observado no ano passado.

GRÁFICO 7
PMC: grupos mais sensíveis à renda – médias móveis 
trimestrais dessazonalizadas (jan/2025-abr/2026)
(Variação contra o período anterior, em %)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 6
PMC: grupos mais sensíveis ao crédito – médias móveis 
trimestrais dessazonalizadas (jan/2025-abr/2026)
(Variação contra o período anterior, em %)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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4 Serviços

A Pesquisa Mensal de Serviços (PMS) mostrou que o volume de serviços avançou 1,2% em abril de 2026, 
na série dessazonalizada, recuperando integralmente a queda de 1,1% registrada em março, quando todos os 
cinco grandes segmentos pesquisados haviam recuado na margem. O avanço de abril também foi dissemina-
do, com crescimento nos cinco grupos: outros serviços (2,2%), serviços prestados às famílias (1,4%), trans-
portes (0,9%), informação e comunicação (0,5%) e serviços profissionais, administrativos e complementares 
(0,4%). Na comparação com igual mês de 2025, o volume de serviços cresceu 1,9%, 25a taxa interanual 
positiva consecutiva, acumulando altas de 2,2% no ano e de 2,9% em doze meses (tabela 4). O nível de ativi-
dade do setor permanece elevado: a série dessazonalizada encontra-se 19,9% acima do patamar pré-pandemia 
e apenas 0,3% abaixo do pico histórico, alcançado em outubro de 2025. O resultado de abril deixa carry-over 
para o segundo trimestre de 2026 de 0,5% na margem e de 1,5% na comparação interanual.

A análise das médias móveis trimestrais ajuda a dimensionar o impacto da oscilação recente. Com a queda de 
março ainda dentro da janela de cálculo, o trimestre móvel encerrado em abril registrou variação de -0,4% 
frente ao período imediatamente anterior, interrompendo a sequência de resultados positivos nessa métrica. 
A abertura por segmentos, contudo, mostra um quadro heterogêneo (gráfico 9). Informação e comunica-
ção manteve trajetória claramente ascendente, com alta de 2,2% no trimestre móvel, seguida pelos serviços 
prestados às famílias (0,9%), enquanto o agregado de outros serviços ficou estável. No sentido oposto, os 
serviços profissionais, administrativos e complementares recuaram 1,3% e os transportes caíram 1,1% nessa 
métrica, com destaque negativo adicional para as atividades turísticas, cuja média móvel recuou 2,9%. Nas 
comparações acumuladas em doze meses, informação e comunicação segue como o segmento mais dinâmico, 
com expansão de 5,7%, seguida pelos serviços profissionais, administrativos e complementares (2,6%) e pelos 
transportes (2,1%), enquanto os serviços prestados às famílias (1,1%) e outros serviços (0,7%) crescem em 
ritmo mais moderado.

A abertura da taxa acumulada no ano evidencia a concentração do crescimento nos segmentos ligados à tec-
nologia. A principal contribuição positiva para a alta de 2,2% do volume de serviços no primeiro quadrimes-
tre veio das atividades de tecnologia da informação, que adicionaram 1,01 p.p. ao resultado agregado, com 

GRÁFICO 8
PMC: contribuição para a taxa acumulada no ano (abr/2026)
(Em p.p.)

Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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crescimento de 9,9% sobre o mesmo período de 2025. Somadas as telecomunicações (0,24 p.p.), o conjunto 
de serviços de tecnologia da informação e comunicação (TIC) contribuiu com 1,25 p.p., mais da metade da 
expansão acumulada do setor (gráfico 10). Na sequência aparecem o transporte terrestre (0,49 p.p.), os ser-
viços técnico-profissionais (0,44 p.p.), os serviços audiovisuais, de edição e agências de notícias (0,28 p.p.), 
além dos serviços de alojamento e alimentação e do grupo de outros serviços (0,14 p.p. cada). Na direção 
contrária, o principal impacto negativo veio de armazenagem, serviços auxiliares aos transportes e correio 
(-0,29 p.p.), seguido pelos serviços administrativos e complementares e pelo transporte aquaviário (-0,09 
p.p. cada) e pelo transporte aéreo (-0,08 p.p.), que recuou 3,1% no acumulado do ano, em contraste com 
o papel de destaque positivo que o segmento havia exercido em 2025. Em síntese, o setor de serviços segue 
exercendo papel central na sustentação da atividade econômica, mas a composição do crescimento permane-
ce concentrada e heterogênea: a dependência dos segmentos de tecnologia segue elevada, e o próprio grupo 
de transportes combina a expansão do modal terrestre com retração nas demais modalidades e nos serviços 
auxiliares, enquanto a contribuição negativa dos serviços administrativos sinaliza moderação em parte da 
demanda empresarial.

TABELA 4
PMS: total e segmentos – evolução das taxas de crescimento
(Em %)

Fonte: PMS/IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: 
1 Trimestre terminado no mês de referência da divulgação.
2 Índice especial construído a partir de grupamentos de segmentos associados à atividade de turismo.

  
  Pesos 

Mês/Mês anterior dessazonalizado Mês/Igual mês do ano anterior Acumulado 

Fev./26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ 
Carry-
over 

2oTrim. 
Fev./26 Mar./26 Abr./26 Trim.¹ 

Carry-
over 

2oTrim. 

No ano 
(dessaz.) 

No 
ano 

(yoy) 

Em 
doze 

meses 

Carry-
over 
2026 

Total 100% 0,0 -1,1 1,2 -0,4 0,5 0,4 3,3 1,9 1,9 1,5 0,1 2,2 2,9 1,0 
1. Serviços prestados às 
famílias 8,4% 1,2 -1,1 1,4 0,9 1,1 4,1 -1,1 2,7 1,8 3,0 1,3 1,9 1,1 2,2 

1.1 Serviços de  
alojamento e alimentação 7,2% 1,4 -1,1 1,5 1,0 1,2 4,4 -1,5 2,5 1,7 3,1 1,5 1,8 1,1 2,2 

1.2 Outros serviços  
prestados às famílias 1,2% 0,0 -0,5 1,6 -0,9 1,2 2,3 1,1 3,9 2,4 2,4 -4,5 2,8 0,9 1,7 

2. Serviços de informação e 
comunicação 23,6% 0,9 -0,6 0,5 2,2 0,4 4,3 8,5 6,3 6,4 5,7 1,7 6,4 5,6 0,0 

2.1 Serviços de  
Tecnologia de Informação e  
Comunicação (TIC) 

20,8% 0,5 -0,4 0,8 1,5 0,6 4,0 7,4 6,0 5,8 5,5 1,5 6,0 6,0 4,4 

           2.1.1 Telecomunicações 10,8% 0,2 0,1 -0,1 0,9 0,1 0,0 4,5 2,3 2,2 2,1 0,3 2,1 0,6 1,9 
           2.1.2 Serviços de 
Tecnologia  
           da Informação 

10,0% 0,8 -1,7 2,5 2,8 1,6 8,1 10,1 9,6 9,3 8,7 4,7 9,9 11,4 7,3 

2.2 Serviços audiovisuais,  
de edição e agências de 

notícias 
2,8% 2,1 2,2 -3,0 8,0 -0,9 7,3 17,7 8,6 4,6 8,3 3,8 10,0 2,9 9,8 

3. Serviços profissionais, 
administrativos 
complementares 

22,0% -0,2 -1,0 0,4 -1,3 -0,4 0,5 1,2 1,2 4,4 0,3 -1,5 1,6 2,6 0,0 

3.1 Serviços técnico- 
profissionais 8,5% 2,4 -4,2 1,9 -0,1 -0,1 3,5 5,4 4,5 4,5 2,1 1,0 4,9 5,3 1,7 

3.2 Serviços  
administrativos e  
complementares 

13,5% -1,3 -1,6 1,1 -1,4 -0,4 -1,7 -1,9 -1,3 -1,6 -1,0 -0,9 -0,9 0,5 -0,8 

4. Transportes, serviços 
auxiliares aos transportes e 
correio 

35,7% 0,5 -1,6 0,9 -1,1 0,0 -2,5 2,3 -1,4 -0,5 -1,8 0,1 -0,1 2,1 -1,6 

4.1 Transporte terrestre 20,3% 1,5 -1,0 -0,4 -0,8 -0,6 0,6 5,1 0,8 2,2 0,2 -1,2 2,2 3,0 -0,4 

4.2 Transporte aquaviário 1,9% -0,7 1,9 -1,5 1,2 -0,5 -9,1 -0,8 -6,1 -5,4 -5,5 1,9 -4,7 -2,0 -3,3 

4.3 Transporte aéreo 2,9% -9,3 -8,0 7,0 -11,6 -2,3 -10,2 -9,3 -12,0 -10,6 -14,3 -6,5 -3,1 9,1 -10,0 
4.4 Armazenagem,  
serviços auxiliares aos  
transportes e correio 

10,7% 1,1 0,1 0,8 1,8 1,3 -5,1 0,5 -1,1 -1,8 -0,6 5,3 -2,9 -1,5 -0,9 

5. Outros serviços 10,4% -0,3 -1,8 2,2 0,0 0,9 -3,0 2,7 3,4 1,0 2,3 3,4 1,2 0,7 1,3 

 Atividades Turísticas2   -1,5 -3,8 4,1 -2,9 0,9 0,7 -3,7 -1,5 -1,5 -0,9 -1,3 0,4 2,7 -0,5 
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5 Confiança

As sondagens da FGV/ Instituto Brasileiro de Economia (Ibre) referentes a junho apontam para um quadro 
ainda heterogêneo, mas com melhora na margem entre os empresários. Do lado das famílias, a confiança do 
consumidor ficou praticamente estável, com leve recuo de 0,1 ponto, para 88,7 pontos. O resultado refletiu 
movimentos compensatórios entre os componentes: a percepção sobre a situação atual voltou a melhorar, favo-
recida pela resiliência do mercado de trabalho e pelo crescimento da renda, mas foi contrabalançada pela piora 

GRÁFICO 9
PMS: total e componentes – médias móveis trimestrais dessazonalizadas (abr/ 2025-abr/ 2026)
(Variação contra o período anterior, em %)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 10
PMS: contribuição à taxa acumulada no ano (abr. 2026)
(Em p.p.)

Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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das expectativas, inclusive na intenção de compra de bens duráveis. Apesar da estabilidade na ponta, a métrica da 
média móvel trimestral segue em recuperação gradual desde fevereiro, embora o indicador permaneça bem abai-
xo da linha de 100 pontos, sinalizando que a percepção das famílias continua marcada por cautela (gráfico 11).

No ambiente empresarial, o ICE avançou 1,1 ponto em junho, para 92,7 pontos, na segunda alta consecutiva, 
alcançando o maior nível desde maio de 2025. Embora o indicador também permaneça abaixo da neutralidade, 
a melhora recente sugere alguma redução da cautela entre os empresários, em linha com o desempenho mais 
favorável da atividade econômica ao longo do primeiro semestre (gráfico 11).

A abertura setorial mostra que a melhora de junho foi relativamente disseminada, com alta da confiança em 
três dos quatro setores pesquisados (gráfico 12). O principal destaque foi a indústria, cujo índice avançou 3,0 
pontos, para 100,1 pontos, cruzando a linha da neutralidade pela primeira vez desde outubro de 2024 e retor-
nando ao campo ligeiramente otimista, movimento condizente com a maior utilização da capacidade instalada 
discutida na seção 2. A confiança dos serviços subiu 2,1 pontos, para 90,8 pontos, na segunda alta seguida, 
impulsionada principalmente pelas expectativas, enquanto a construção recuou 0,9 ponto, para 91,7 pontos. 
Já o comércio avançou 0,9 ponto, para 85,1 pontos, recompondo apenas parte da queda registrada em maio 
e permanecendo com o menor nível de confiança entre os setores pesquisados. Na métrica das médias móveis 
trimestrais, indústria e consumidores mantêm trajetória ascendente, os serviços esboçam recuperação e o comér-
cio segue em tendência declinante. Em conjunto, as sondagens de junho reforçam a leitura de uma economia 
sustentada sobretudo pela indústria e pelos serviços, mas com cautela ainda persistente entre os consumidores e, 
em especial, no comércio, em um ambiente que combina juros elevados, endividamento das famílias e incerteza 
quanto ao ritmo da demanda nos próximos meses.

GRÁFICO 11
Indicadores de confiança: empresários versus consumidores 
– séries dessazonalizadas (jun/2025-jun/2026)
(Em pontos)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 12
Indicadores de confiança setorial – séries dessazonalizadas 
(jun/2013-jun/2026)
(Em pontos)

Fonte: IBGE.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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