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• Na prévia para março, o nosso indicador proprietário de vendas no varejo (IGet) ponderado 

para o varejo ampliado mostrou queda de 3,4% m/m-sa (-8,9% a/a). O indicador ponderado para 

o varejo restrito registrou queda de 5,6% m/m-sa (-17,8% a/a). 

• Nossa interpretação é de que os dados do IGet confirmam uma deterioração do varejo no 

final do trimestre, refletindo os efeitos do aperto nas medidas restritivas por conta do agravamento 

da pandemia do COVID-19. 

• Com base no IGet, nosso tracking para o varejo ampliado de março aponta para uma forte 

queda de 14,0% m/m-sa (0,8% a/a). Para o varejo restrito, o tracking aponta para uma forte queda 

de 6,2% m/m-sa (-1,7% a/a). 

 

 

Resultados da Prévia 

Com base nos dados proprietários disponibilizados até a primeira quinzena de março-21, construímos 

uma prévia para o nosso indicador, antecipando os movimentos do varejo (PMC-IBGE) para o último 

mês do 1T21. Os dados indicam uma forte queda em março ante fevereiro e, também, com fortes quedas 

interanuais (já em comparação com um mês contaminado pela pandemia). Nossa interpretação é de que os 

dados do IGet apontam para uma deterioração nesse segmento do setor terciário. O IGet ponderado pelo 

varejo ampliado registrou queda mensal de 3,4% após ajuste sazonal, e na comparação com o ano anterior, 

registrou uma forte queda de 8,9%. Com relação ao IGet ponderado pelo varejo restrito, a queda registrada 

foi de 5,6% após ajuste sazonal, enquanto na comparação com o ano anterior, o indicador registrou uma forte 

queda de 17,8%. Tomando o nosso indicador como principal insumo de modelagem, nosso tracking do varejo 

ampliado (PMC-IBGE) para março/21 está em -14,0% m/m-sa (0,8% a/a). Para o varejo restrito, o tracking 

aponta para uma queda de 6,2% m/m-sa (-1,7% a/a).  
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Figura 1.A - IGet Ponderado – Varejo Restrito 
 

      Figura 1.B - IGet Ponderado – Varejo Ampliado 

 

 

      

          

  

Fontes: Santander, método de dessazoalização X13. 

        

             Fontes: Santander, método de dessazoalização X13. 

 

 Figura 2.A - IGetp x Varejo Restrito 
 

    Figura 2.B - IGetpa x Varejo Ampliado 

 

  

  

 

Fontes: IBGE, Santander. 

           

 

       Fontes: IBGE, Santander. 

 
 

Figura 3. Tabela de Tracking da PMC  
 
 

 
 

 

                             Fontes: Santander, método de dessazoalização X13. 

                             Projeção de março utilizando dados diários da Fenabrave. 
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Livros 15,2 1,8 -40,3 3,3
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Conclusões e perspectivas 
 

 

Em nosso cenário base, esperamos que o setor terciário deve sofrer uma retração no 1T21, com a 

materialização do fiscal cliff e com o recrudescimento da pandemia. Com relação ao varejo, esperamos 

uma deterioração significativa (parcialmente antecipada pelo resultado de dezembro), por conta da queda da 

massa salarial e do novo padrão de consumo das famílias (maior consumo de serviços em detrimento de 

bens). Acreditamos que os números do IGet corroboram nossa visão, especialmente com a forte queda de 

março.  

Com progresso no avanço da vacinação e consequente alta na mobilidade, devemos observar uma 

recuperação gradual (considerando também uma adição de uma nova e menor rodada de auxílio 

emergencial), contribuindo para uma retomada da atividade econômica geral e da recuperação do mercado 

de trabalho. Para maiores detalhes com relação ao nosso cenário de atividade, veja o “link” abaixo1. 

 

      Apêndice 1: Gráficos por segmento 
 
 

  

  

 

  

 

 

 

  

                                                 
1 Santander Brazil Economic Activity - “Economic Activity Chartbook - Lingering impacts to slow the recovery” – (23/fev/2021) – 
Disponível no “link” (em Inglês): http://bit.ly/Sant-econact-chart-fev21 
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