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Interna

• Na sua 273ª reunião, em 16 e 17 de setembro, o Copom 
decidiu, por unanimidade, manter a Selic em 15,0% ao ano, 
diante da inflação acima da meta e das instabilidades 
externas. O Comitê destacou a resiliência da atividade 
econômica, as pressões no mercado de trabalho e as 
projeções ainda elevadas de inflação, apesar da ligeira queda 
na estimativa do IPCA de 2025, de 4,85% para 4,83%. Nos 
Estados Unidos, o Fed reduziu a taxa de juros da faixa de 
4,25%-4,5% para 4,0%-4,25% ao ano. No entanto, as 
incertezas quanto à política econômica e comercial 
americana, somadas às tensões geopolíticas, seguem 
pesando sobre o cenário interno.

• Apesar do IPCA ter apresentado uma deflação de 0,11% em 
agosto, a inflação segue elevada, com aumentos em 
Educação (0,75%), Vestuário (0,72%), Saúde e Cuidados 
Pessoais (0,54%) e Despesas Pessoais (0,40%). Longe da 
meta e com projeções altas para 2025 e 2026, esse quadro 
embasou a decisão do Copom. O IPCA em 12 meses recuou 
de 5,23% em julho para 5,13% em agosto, o que pode indicar 
efeitos iniciais da política monetária.

• Segundo o relatório Focus, divulgado em 12 de setembro de 
2025, a expectativa do mercado é que a taxa Selic 
permaneça em 15,00% ao ano até o final de 2025. Para a 
inflação, a projeção é de que o IPCA encerre 2025 em 4,83%, 
acima do teto da meta definida para o ano pelo Conselho 
Monetário Nacional (CMN).

Taxa de Juros

Taxa Selic e IPCA – janeiro de 2020 a agosto de 2025

IPCA acumulado em 12 meses (%) e meta da taxa Selic (% ao ano)

Fonte: Elaboração CNT, com dados do Banco Central do Brasil e do IBGE.
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PIB 2º trimestre de 2025

Principais resultados das Contas Nacionais Trimestrais – PIB a preços de mercado (%)
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Principais resultados das Contas Nacionais Trimestrais – PIB do transporte (%)
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• No 2º trimestre de 2025, o PIB nacional cresceu 0,4%, em 
comparação com o período imediatamente anterior, e 
alcançou R$ 3,17 trilhões. Na comparação com o 2º 
trimestre de 2024, o PIB cresceu 2,2%. 

• O PIB do setor de transporte, armazenagem e correios 
também registrou crescimento, de 1,0%, no 2º trimestre 
de 2025, em relação ao trimestre imediatamente anterior. 
Em comparação com o mesmo período do ano anterior, 
o crescimento do setor foi de 1,3%.

•  O PIB do setor de serviços teve aumento de 0,6%, 
impulsionado  pelas Atividades Financeiras, de Seguros e 
Serviços Relacionados (2,1%) e Informação e 
Comunicação (1,2%). Além disso, houve estabilidade no 
Comércio (0,0%) e variação negativa na Administração, 
Defesa e Saúde e Educações Públicas e Seguridade 
Social (-0,4%).

• A indústria avançou 0,5% em relação ao 1º trimestre de 
2025, motivada pelo crescimento de 5,4% das Indústrias 
Extrativas. Por outro lado, houve queda nas atividades de 
Eletricidade e Gás, Água, Esgoto e Gestão de Resíduos (-
2,7%), Indústrias de Transformação (-0,5%) e Construção 
(-0,2%).

PIB a preços de mercado 3º trimestre 2024 4º trimestre 2024 1º trimestre 2025 2º trimestre 2025

Taxa trimestral (em relação ao mesmo 
período do ano anterior) (%)

4,0 3,6 2,9 2,2

Taxa acumulada em quatro trimestres (em 
relação ao mesmo período do ano anterior) 
(%)

3,1 3,4 3,5 3,2 

Taxa acumulada ao longo do ano (em 
relação ao mesmo período do ano anterior) 
(%)

3,3 3,4 2,9 2,5 

Taxa trimestre contra trimestre 
imediatamente anterior (%)

0,8 0,1 1,3 0,4 

Transporte, armazenagem e correio 3º trimestre 2024 4º trimestre 2024 1º trimestre 2025 2º trimestre 2025

Taxa trimestral (em relação ao mesmo 
período do ano anterior) (%)

2,5 3,9 1,1 1,3

Taxa acumulada em quatro trimestres (em 
relação ao mesmo período do ano anterior) 
(%)

0,7 1,9 2,1 2,2

Taxa acumulada ao longo do ano (em relação 
ao mesmo período do ano anterior) (%)

1,2 1,9 1,1 1,2

Taxa trimestre contra trimestre 
imediatamente anterior (%)

0,5 0,3 -0,5 1,0

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.
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PIB 2º trimestre de 2025

Principais resultados das Contas Nacionais Trimestrais – PIB 
(Variação em relação ao mesmo trimestre do ano anterior - %)
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• No 2º trimestre de 2025, o consumo das famílias cresceu 
1,8% em relação ao mesmo trimestre do ano anterior, e as 
despesas do governo aumentaram 0,4%. Apesar do 
crescimento, ambos os indicadores apresentaram ritmo 
menor do que em trimestres anteriores, sugerindo uma 
moderação na demanda interna.

• Os investimentos (formação bruta de capital fixo) tiveram 
crescimento de 4,1% no segundo trimestre de 2025 em 
relação ao mesmo período de 2024. O  avanço foi 
impulsionado pelo aumento da importação de bens de 
capital e, também, do desenvolvimento de softwares.

• A expansão das exportações de bens (2,0%) é explicada por 
Veículos Automotores, Extração de Petróleo e Gás e 
Metalurgia. Para as importações, os produtos foram: 
Produtos Químicos e Máquinas e Equipamentos.

• O crescimento do consumo das famílias foi influenciado por 
aumentos na massa salarial real e no crédito disponível às 
famílias. Esse componente se mantém como o de maior 
participação relativa no PIB (62,4%). O investimento 
apresentou um crescimento em valor no 2º trimestre de 
2025 com relação aos mesmos trimestres de outros anos. 
Porém manteve estável sua participação relativa no PIB, de 
16,8% no 2º trimestre de 2025.

Participação dos componentes do PIB

2º tri/2022 2º tri/2023 2º tri/2024 2º tri/2025

PIB a preços de mercado 3,5 3,9 3,3 2,2
Consumo das famílias 5,5 3,1 5,1 1,8
Consumo do governo 1,8 4,8 1,2 0,4
Formação bruta de capital fixo (investimento) 2,0 -1,5 5,7 4,1
Exportação -4,1 11,5 4,3 2,0

Importação 0,0 1,1 14,7 4,4

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.

2º tri./2022 2º tri./2023 2º tri./2024 2º tri./2025

Consumo das famílias 62,1% 61,8% 62,6% 62,4%
Consumo do governo 18,1% 18,8% 18,7% 18,4%
Formação bruta de capital fixo (investimento) 17,3% 16,3% 16,6% 16,8%
Exportações líquidas (-importações) 1,7% 3,1% 1,5% 0,9%
Variação de estoques 0,8% 0,0% 0,6% 1,6%
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Inflação

IPCA, grupo transporte e óleo diesel – julho de 2024 a agosto de 2025

IPCA acumulado em 12 meses (%)

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.
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• Em agosto, o Índice de Preços ao Consumidor Amplo 
(IPCA) recuou 0,11%. No acumulado em 12 meses, a taxa 
chegou a 5,13%, permanecendo, pelo 11º mês seguido 
acima do teto da meta de inflação definida pelo Conselho 
Monetário Nacional (CMN) para 2025, de 4,50%. No ano, 
entre janeiro e agosto, o IPCA registra alta de 3,15%.

• Em 2025, os grupos que mais têm pressionado a inflação 
são Educação e Saúde e Cuidados Pessoais, com altas 
acumuladas de 6,00% e 4,48%, respectivamente.

• Em agosto, o grupo Transportes registrou deflação de 
0,27% frente a julho, puxada pelas quedas nas passagens 
aéreas (-2,44%) e de ônibus interestadual (-1,65%), e no 
gás veicular (-1,27%). Em contrapartida, o transporte por 
aplicativo e o táxi tiveram altas de 3,27% e 2,96%, 
respectivamente. No acumulado em 12 meses, a inflação 
do grupo Transportes atingiu 3,31%.

• Em agosto de 2025, o subgrupo Combustíveis recuou 
0,89%, influenciado principalmente pela queda de 1,27% 
no preço do gás veicular em relação a julho.

Boletim de Conjuntura Econômica – Setembro/2025
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Preços dos insumos de transporte – agosto de 2024 e agosto de 2025

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.
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• Em agosto de 2025, o grupo Combustíveis do IPCA 
registrou queda de 0,89%, influenciada pelas reduções nos 
preços do gás veicular (-1,27%), da gasolina (-0,94%) e do 
etanol (-0,82%). O óleo diesel, por sua vez, apresentou leve 
alta de 0,16%. No acumulado de 12 meses, entretanto, o 
grupo ainda acumula aumento de 1,31%, impulsionado 
principalmente pelo etanol (2,60%) e pelo óleo diesel 
(1,87%).

• Entre janeiro e agosto de 2025, os combustíveis 
acumularam alta de 0,95%. Nesse período, o óleo diesel 
apresentou a maior variação positiva (1,18%), seguido pela 
gasolina (1,05%) e pelo etanol (0,66%). Em contrapartida, o 
gás veicular recuou 4,04%.

• Diferentemente dos combustíveis, em agosto de 2025 o 
óleo lubrificante e os pedágios registraram alta de 1,12% e 
0,21%, respectivamente, enquanto os pneus recuaram 
0,34%. No acumulado do ano até agosto, porém, os pneus 
avançaram 2,99%, o óleo lubrificante subiu 2,33% e os 
pedágios acumularam queda de 2,77%.

Insumo Ano IPCA de agosto (%) Acumulado no ano (até agosto) (%)

Óleo lubrificante
2024 -0,22 -0,61

2025 1,12 2,33

Pneu
2024 0,11 -4,12

2025 -0,34 2,99

Pedágio
2024 0,21 3,68

2025 0,21 -2,77

Combustíveis (veículos)
2024 0,61 9,71

2025 -0,89 0,95

Gasolina
2024 0,67 9,56

2025 -0,94 1,05

Etanol
2024 -0,18 15,36

2025 -0,82 0,66

Óleo diesel
2024 0,37 -0,02

2025 0,16 1,18

Gás veicular
2024 4,10 6,50

2025 -1,27 -4,04

Boletim de Conjuntura Econômica – Setembro/2025
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Pesquisa Mensal de Serviços (PMS)

Evolução mensal do volume de serviços (PMS)

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.
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• Em julho de 2025, o volume de serviços no Brasil teve um 
aumento de 0,3% em comparação com o mês de junho, 
segundo dados da PMS, do IBGE. No acumulado do ano, o 
volume de serviços avançou 2,6%. 

• Entre junho e julho de 2025, o volume de serviços 
apresentou comportamento heterogêneo. Houve retração 
no segmento de Transportes, Serviços Auxiliares aos 
transportes e Correio (-0,6%) e Outros Serviços (-0,2%). Em 
contrapartida, os demais registraram expansão, com 
destaque para Serviços de Informação e Comunicação 
(1,0%), seguidos por Serviços Profissionais, 
Administrativos e Complementares (0,4%) e Serviços 
Prestados às Famílias (0,3%).

• A PMS acompanha a trajetória do setor a partir da receita 
bruta das empresas formalmente constituídas. Em julho 
de 2025, o volume de serviços registrava expansão de 
18,5% em relação a fevereiro de 2020, período 
imediatamente anterior à pandemia. O segmento de 
Transportes mostrava desempenho ainda mais 
expressivo, situando-se 21,8% acima do nível pré-crise 
sanitária.

Variação no volume de serviços em junho de 2025 e julho 
de 2025, em relação ao mês anterior (%)

Número-índice – janeiro de 2020 a julho de 2025
série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100)
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Pesquisa Mensal de Serviços (PMS)

Fonte: Elaboração CNT, com dados do IBGE.
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• Em julho de 2025, o transporte aéreo liderou a retração do 
setor, recuando 4,0% frente a junho, seguido pelo 
transporte aquaviário, que registrou queda de 1,7%. Por 
outro lado, armazenagem, serviços auxiliares aos 
transportes e correio avançaram 1,2%, enquanto o 
transporte terrestre apresentou crescimento mais 
moderado de 0,5%, refletindo desempenho variado entre 
os diferentes segmentos do setor.

• Em julho de 2025, o transporte de cargas avançou 1,0% 
em relação a junho, acumulando alta de 37,5% sobre o 
nível pré-pandemia, registrado em fevereiro de 2020. Já o 
transporte de passageiros recuou 2,1% no mês, mas 
permanece 9,6% acima do patamar pré-crise sanitária.

• Em julho de 2025, o transporte de cargas registrou 
aumento de 3,2% em relação ao mesmo mês de 2024, 
enquanto o transporte de passageiros avançou 8,7%. No 
acumulado do ano, o transporte de cargas apresentou 
leve queda de 0,4%, ao passo que o de passageiros 
cresceu 7,0% em comparação ao mesmo período de 
2024.

Evolução mensal do volume de serviços (PMS), para segmentos do transporte, com ajuste sazonal

Número-índice – modos de transporte – fev./2020 a jul./2025 
série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100) 

Número-índice – cargas e passageiros – jan./2020 a jul./2025 
série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100) 
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• Desde dezembro de 2024, o Banco Central tem adotado 
medidas no mercado de câmbio para tentar conter a 
escalada do dólar, sendo a mais recente realizada em 
junho de 2025. Ainda assim, em janeiro de 2025, a cotação 
da moeda norte-americana alcançou o recorde de R$ 6,21.

• Em agosto, o dólar permaneceu estável, com média de                        
R$ 5,45, encerrando o mês a R$ 5,43. No dia 12 de 
setembro, recuou para R$ 5,35, sua menor cotação em 15 
meses, influenciado pelas expectativas de corte de juros 
pelo Fed. O relatório Focus divulgado em 15 de setembro 
projeta a moeda a R$ 5,50/US$ ao final do ano.

• O Ibovespa, principal índice da bolsa brasileira, atingiu 
nova máxima histórica em 11/09, a 143.151 pontos, 
impulsionado pelos dados dos EUA que reforçam a 
expectativa de redução de juros pelo Fed. No campo fiscal, 
projeções apontam déficit primário de R$ 69,99 bilhões 
para 2025, ligeiramente abaixo dos R$ 70,88 bilhões 
estimados anteriormente.

• Apesar da valorização recente, o cenário continua incerto 
devido ao agravamento das condições externas. Entre os 
principais fatores de pressão está a aplicação, pelos EUA, 
de tarifas de 50,0% sobre produtos brasileiros, anunciadas 
em julho e efetivadas em 6 de agosto.

Taxa de Câmbio e Bolsa de Valores

Taxa de câmbio – janeiro/2020 a setembro/2025

Taxa de câmbio – média – compra e venda (R$/US$)

Fonte: Elaboração CNT, com dados de Banco Central do Brasil.
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Ibovespa –  janeiro/2020 a setembro/2025
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Índice de ações - Ibovespa

R$5,35 

 R$3,50

 R$4,00

 R$4,50

 R$5,00

 R$5,50

 R$6,00

 R$6,50

0
2

/0
1

/2
0

2
0

1
3

/0
3

/2
0

2
0

0
2

/0
6

/2
0

2
0

1
3

/0
8

/2
0

2
0

2
6

/1
0

/2
0

2
0

1
1

/0
1

/2
0

2
1

2
5

/0
3

/2
0

2
1

0
9

/0
7

/2
0

2
1

2
1

/0
9

/2
0

2
1

0
9

/1
2

/2
0

2
1

1
9

/0
4

/2
0

2
2

2
9

/0
6

/2
0

2
2

0
8

/0
9

/2
0

2
2

2
8

/1
1

/2
0

2
2

0
3

/0
2

/2
0

2
3

0
3

/0
5

/2
0

2
3

1
8

/0
7

/2
0

2
3

2
7

/0
9

/2
0

2
3

0
5

/1
2

/2
0

2
3

1
3

/0
2

/2
0

2
4

2
9

/0
4

/2
0

2
4

0
5

/0
7

/2
0

2
4

1
6

/0
9

/2
0

2
4

0
3

/1
2

/2
0

2
4

1
3

/0
2

/2
0

2
5

2
3

/0
4

/2
0

2
5

1
2

/0
6

/2
0

2
5

1
2

/0
8

/2
0

2
5

 Venda  Compra

Índice Ibovespa (pontos)
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Boletim de Conjuntura Econômica

Elaboração

Fernanda Rezende, Diretora Executiva
Fernanda Schwantes, Gerente Executiva de Economia
Carlos Espinel, Analista em Transporte
Ana Normando, Técnica de Nível Superior
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Documento finalizado em 19/09/2025.
Para ler as edições deste e de outros informes e boletins temáticos para o transporte, consulte cnt.org.br
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