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Impactos do novo tarifago dos EUA sobre produtos brasileiros

Nova tarifa de 25,0% amplia tensdes comerciais entre Brasil e EUA e pode reduzir exportagdes e crescimento econémico.
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Nacional do
Transporte

Interna

O governo norte-americano confirmou, do dia 15 de julho, a
aplicagdo de uma tarifa adicional de 25,0% sobre parte das
importagdes provenientes do Brasil, com vigéncia a partir de
22 de julho. A medida foi adotada no ambito da Segéo 301 da
legislagdo comercial norte-americana, instrumento utilizado
para responder a praticas consideradas desleais pelo
governo dos EUA.

O governo brasileiro passou a avaliar possiveis respostas,
incluindo a Lei da Reciprocidade Economica, mas tem
priorizado a negociagdo diplomatica para evitar uma
escalada das medidas comerciais e novos impactos sobre
empresas e consumidores.

Segundo a Camara Americana de Comeércio para o Brasil
(Amcham Brasil), a tarifa deverd atingir aproximadamente
USS 11,00 bilhdes em exportacbes brasileiras para os
Estados Unidos, o equivalente a 26,2% das vendas do Brasil
para aquele mercado. Além disso, uma segunda investigagao
comercial em andamento podera resultar em uma tarifa
adicional de 12,5%, elevando a sobretaxa a até 37,5% sobre
parte das exportagoes.

Fonte: Elaboragdo CNT. Imagem gerada por IA.

.

A nova tarifa concentra seus efeitos sobre produtos
manufaturados e semimanufaturados, afetando
principalmente os setores de madeira, minerais nao
metalicos, produtos quimicos, alimentos industrializados,
veiculos automotores, celulose e papel e maquinas e
equipamentos, que apresentam elevada exposicdo ao
mercado norte-americano.

Embora milhares de produtos estejam sujeitos a nova tarifa,
itens estratégicos da pauta exportadora brasileira
permanecem isentos, como café, suco de laranja, carnes,
petroleo, minérios, fertilizantes, aeronaves e diversos
produtos da cadeia aerondutica, reduzindo parte do impacto
sobre o agronegdcio e segmentos industriais.

As estimativas indicam redugao do fluxo comercial bilateral,
perda de competitividade das exportagdes brasileiras e
desaceleragao da atividade econémica. No médio prazo, a
menor arrecadagao tributaria e a necessidade de ampliar
programas de apoio as empresas exportadoras podem
aumentar a pressao sobre as contas publicas.
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Atividade Econdmica — IBC-Br

IBC-Br varia 0,1% em maio e sinaliza acomodagao na atividade econdémica.
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Evolugdo do IBC-Br — Janeiro/2020 a maio/2026

* O IBC-Br, calculado mensalmente pelo Banco Central, e dneeS o S SamemE (/2020 = 1)

atua como um sinalizador antecipado do desempenho do 120,0%
PIB. O indicador busca captar a tendéncia da atividade

econdmica nacional, fornecendo uma estimativa prévia 113,2%
do ritmo de crescimento do produto e auxiliando na

identificacdo de oscilagdes na dindmica de oferta e 110,0%
demanda do pais.

Em maio de 2026, o indice registrou variagao de 0,1% em

relagcdo a abril, com ajuste sazonal. Esse resultado 100,0%
mensal confirma o cendrio de acomodacdo e fragil

estabilidade da atividade, em que as leves oscilagbes da

Industria (0,4%) e de Servicos (0,1%) apenas

compensaram a retragdo de 1,0% observada na 90,0%
Agropecudria. No acumulado entre janeiro e maio de

2026, frente ao mesmo periodo de 2025, o avango da

atividade foi de 1,4%.

80,0%
Pela analise histérica, a atividade econdémica atingiu o
patamar de 113,2% em relagdo a base de fevereiro de
2020, situando-se 13,2% acima do nivel pré-pandemia.
Para o encerramento do ano, o relatério Focus de 17 de 70,0%
julho projeta crescimento de 1,99% para o PIB, em 2026, e
de 1,65%, em 2027, corroborando o cenario de
desaceleracao gradual esperado para os proximos
trimestres. 60,0%

fev/20
jul/20
dez/20
mai/21
out/21
mar/22
ago/22
jan/23
jun/23
nov/23
abr/24
set/24
fev/25
jul/25
dez/25
mai/26

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de Banco Central do Brasil.
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Inflacao

IPCA desacelera para 0,16% em junho e surpreende mercado, mas acumulado de 12 meses resiste acima do teto da meta.
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IPCA, grupos Transporte e Oleo diesel — Junho de 2025 a junho de 2026

IPCA acumulado em 12 meses (%)

Em junho de 2026, o IPCA registrou alta mensal de 0,16%,

resultaglo Signiﬁ(fa:ivamente al?ai)fo dast eXpZCt%tiBV&S '(\3]'0 mmm indice geral  mmm Transportes Oleo diesel Meta IPCA Teto Meta IPCA
mercado, que projetava uma variagdo em torno de 0,30%. No
acumulado em doze meses, a inflagdo oficial do pais 18,0 o
desacelerou para 4,64%, ante os 4,72% registrados em maio. n . ~
Apesar desse recuo, o indice acumulado permaneceu acima 16,0 2 <
do teto da meta de inflagdo (4,50%) estabelecida pelo -
Conselno  Monetario Nacional pelo segundo més 14,0
consecutivo.
12,0
A principal forgca deflaciondria do més veio do grupo ®
Alimentos e Bebidas, que apresentou recuo médio de 0,24% e 10,0 o
aliviou de forma expressiva o indice cheio. Em contrapartida,
os grupos Habitacdo (0,63%) e Despesas Pessoais (0,25%) 8,0
exerceram as maiores pressdes de alta. Completando o B o o N w N -
cenario de acomodagdo de custos, outros grupos 6,0 ‘”m‘<r & w o Fon < 5 =3 - S - an <9 S
registraram variagbes timidas no periodo, como Saldde e > L§ = ® © "8 {'8 ~ ! vQ b < .
a q o 2 = o o ~ 00 ) X o))
Cuidados Pessoais (0,23%) e Comunicagao (0,19%). 4,0 3 5 " & o Im = lm IE R B= - L
Ainda assim, o grupo de Transportes registrou elevagao de 2,0 I I I I I I§ .m I I I
0,17% no més de junho, puxado principalmente pelas ©
passagens aéreas, que ficaram 7,12% mais caras, 0,0
compensando o alivio observado em outros subitens
importantes e consolidando o comportamento misto dos -2,0
precos ao consumidor no encerramento deste primeiro
semestre. -4,0 p
m
6,0 -
jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25 jan-26 fev-26 mar-26 abr-26 mai-26 jun-26

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de IBGE.
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Inflacao

Cenario externo arrefece pre¢go dos combustiveis, mas 6leo diesel fecha 1° semestre com alta de 15,68%.
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Precgos dos insumos de transporte — Junho de 2025 e Junho de 2026

* 0O grupo de Transportes observou um importante alivio no

. o Ar o
més de junho de 2026, caracterizado pelo recuo generalizado Insumo Ano IREAIENURTIDl ) AcimUlzdolnglanelatel Mnho{)
nos pregos de todos os combustiveis. O etanol liderou as . - 2025 -0,05 0,86
quedas mensais com reducdo expressiva de 3,09%, seguido Oleo lubrificante 2026 323 265
diretamente por Oleo Diesel (-1,19%), Gas Veicular (-0,19%) e ’ ’
Gasolina (-0,12%). 2025 0,12 3,38
Pneu
Esse movimento de queda no prego dos combustiveis em 2026 -1,01 -2,63
junho diz respeito ao acordo de cessar-fogo temporario que
havia sido pactuado entre Estados Unidos e Irda e a Pedagio 2025 0,00 -5,41
subsequente queda do preco do barril de petréleo a niveis 2026 0,00 2,23
equivalentes aos registrados antes do conflito. Apesar de o
confronto ter apresentado novas tensdes em julho, a redugéo 2025 -0,42 2,51
no preco dos combustiveis representa um alivio para os Combustiveis (veiculos)
transportadores. 2026 -0,48 5,49
: 2025 -0,34 2,53

Contudo, o acumulado no ano ainda apresenta um panorama Gasolina
extremamente desafiador para o setor: o 6leo diesel acumula 2026 -0,12 6,37
alta de 1568%, a gasolina registra avangco de 6,37%,
enquanto apenas o etanol apresentou queda de 3,98%. 2025 -0,61 3,22
Adicionalmente, destaca-se o encerramento do subsidio Etanol 2026 3.0 308
federal ao 6leo diesel de RS 0,35/litro a partir de 1° de julho el B
de 2026 e a alta de 6leo lubrificante, que avangou 3,23% em 2025 -1,36 1,61
junho e acumula aumento de 7,65% no ano. Oleo diesel

2026 -1,19 15,68

2025 -1,10 -2,67

Gas veicular
2026 -0,19 0,25

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de IBGE.
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Taxa de Cambio e Bolsa de Valores

Délar se estabiliza em RS 5,10, enquanto Ibovespa recupera perdas. c‘ I r

Taxa de cambio — Janeiro/2020 a julho/2026 Ibovespa — Janeiro/2020 a julho/2026

Taxa de cdmbio — média — compra e venda (RS/USS) Indiice Ibovespa (pontos)
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* No mercado de cambio, o ddlar voltou a se aproximar de
RS 5,10 ao longo de julho, apds permanecer entre RS 5,15 e
RS 520 durante a segunda quinzena de junho. Esse
movimento refletiu fatores externos e domésticos. No R$6,50 250.000
cendrio internacional, a postura cautelosa do Federal Reserve
diante de uma inflagédo ainda resistente nos Estados Unidos
sustentou o fortalecimento global da moeda norte- R6,00
americana. Mesmo nesse ambiente mais restritivo, o real ' , 200.000
manteve desempenho relativamente favoravel entre as
economias emergentes. r

R$5,50 - -
As expectativas para o cambio permaneceram estaveis. O ) X 150.000
relatério Focus manteve a projegdo da taxa de cambio em RS / "L \']
5,20 por dolar para o final de 2026 e em RS 5,28 para 2027, R$5,00 \ ) R$ 5,09
sinalizando auséncia de mudangas relevantes na percepgao ' ‘ .:f LT
do mercado para os proximos meses. Esse cenario sugere 100.000
que, apesar das oscilagdes observadas nas ultimas semanas,
ndo houve alteracdo significativa nas expectativas para a R$4,50
trajetoria da taxa de cambio.
50.000

No mercado aciondrio, o Ibovespa encerrou a terceira R$4,00
semana de julho aos 173.714 pontos, recuperando parte das
perdas registradas desde o recorde histérico, alcangado em
abril. A recuperacao, contudo, permanece limitada pelo 0
ambiente de juros elevados. Com a maior taxa real de juros R$3'50gsa:::mnmnmm:::ﬁnma@w RS RENNNNNNANRNNRRIIIIRARLRES
do mundo, o Brasil mantém a renda fixa mais atrativa, SS88S8gg8gcgsgscsssggssgesecs SSSSSS8SSSSS8SSSS8SSSS8S8SSSS8SSS8S88

= e S S A S S s s A sy sy es s = TN WO AT ANLNONMILOATTTNDODNMW OO I O - N W
reduzindo o fluxo de recursos para a bolsa e contribuindo S 8683883883588 838 83 S SELLILLLITLR85888858882888¢8s58%
para uma postura mais cautelosa dos investidores. €8 6565888866658588888¢6¢086858 eHmATmeNeneNaedde N HoNe N Te NS N an

e \/enda Compra indice de agdes - Ibovespa

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de Banco Central do Brasil.
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Preco do Petréleo

Novas tensdes no Oriente Médio voltam a pressionar prego do petréleo. c‘ I r
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Prego do petréleo — Janeiro/2021 a julho/2026

Prego petrdleo Brent (USS por barril)
+ Apés atingir o pico de USS 138,21 por barril, em abril, devido

ao conflito no Oriente Médio, o petréleo Brent permaneceu
em ftrajetéoria de queda em junho, fechando o més a 138,21
USS 70,46. Essa descompressdo refletiu o acordo de 140 133,18

cessar-fogo temporario firmado entre Estados Unidos e Ir3,

além do avango diplomatico para a reabertura do Estreito

de Ormuz e da adaptagdo logistica das rotas maritimas. 120

160

Contudo, o més de julho trouxe a renovagao das tensodes

P . . . , . , . 100 95,55

geopoliticas no Oriente Médio. Apds registrar a minima

recente de USS 68,53 no dia 2 de julho, a cotagdo da 1.62

commodity voltou a subir no mercado internacional, 80 61.35 )

alcangando USS 81,62 no dia 13 de julho. O reacendimento ’

das hostilidades e os renovados riscos de restricbes ao

trafego de navios no Estreito interromperam o alivio recente 60

das cotagoes globais.

Para o setor de transporte brasileiro, a oscilagdo do Brent 40

mantém forte pressao sobre os custos operacionais, pois o

combustivel responde por cerca de 35,0% das despesas no

transporte rodoviario e até 40,0% nos modos aéreo, A

aquaviario e ferrovidario. Essa oscilagdo permanente

comprime as margens operacionais das transportadoras e 0

acelera os riscos de repasse de custos ao longo das H Hd4 o d o+ 0+ N N N N NN O ®m®m ®m M 0 ¥ T ¥ T T YT LWL O O © © © ©

. . [9\] N N N N N N N N (9] N [9\] N N N N N N [9\] N N N [9\] N [9\] N [9\] N N [9\] N N N N

cadeias de suprimentos. S &6 &6 & 6 6 6 & 6 6 O O6 6 & O 6 O O O 6 O o o6 O o b6 o o 6 o o 6 o o
S & 3 £ 5 8 3 £ © £ 5 8 3 £ T £ 5 58 3 &£ @ S 58 a8 3 &£ @8 S a8 a5 3 &£ ® S
c © E 3 € £ ¢ © E 2 € E € © E 32 g € £ ®© E 2 g E  © E 3 g g€ c © g 3
s E g g 8 E g g S E g o S8 E g ¢ S E g g & E

& 8 & 8 & 8 & 2 & 2

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de U.S. Energy Information Administration.
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Pesquisa Mensal de Servigos (PMS)

Volume de servicos recua 0,4% em maio sob impacto de juros elevados, consolidando cenario de acomodac¢ao no ano.
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Evolu¢do mensal do volume de servigos (PMS)

« Em maio de 2026, o volume de servicos no Brasil registrou Variagdo no volume de servigos em abril e maio de 2026,
recuo de 0,4% em relagao a abril, segundo a Pesquisa Mensal

de Servicos (PMS), do IBGE. O setor de servigos, que
corresponde a cerca de 70,0% do PIB nacional, vem
mostrando sinais de moderacao do ritmo de crescimento ao
longo do ano. Entre os fatores para essa desaceleracao,
destacam-se os efeitos defasados da politica monetaria
contracionista mantida pelo Copom para conter as pressoes
inflaciondrias. Mesmo com redugdes graduais na taxa Selic, 1,5
as condicdbes macroecondmicas seguem restritivas, 11 . 120,00 ,,@
limitando o impulso ao consumo. 1 :

Ndmero-indice — Janeiro de 2020 a maio de 2026
em relagdo ao més anterior (%) Série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100)

140,00
2 1,9 1,9

130,00
1,4

117,8

Os segmentos de Outros Servigos (-1,9%) e de Transportes,

0,7
0,5 05 110,00
Servigos Auxiliares aos Transportes e Correio (-1,0%) foram 0,2 I
os principais responsaveis pela retragdo do indice geral no up

més. Em contrapartida, os setores de Servigos Profissionais,
Administrativos e Complementares (1,9%) e de Servigos
Prestados as Familias (0,2%) apresentaram resiliéncia e 0,5 “ /

100,00 ¢

90,00
fecharam maio positivamente.
4l
Por fim, o crescimento de 0,9% registrado pelo segmento de -1,0 80,00
Transportes em abril ndo foi suficiente para reverter a 1,5
tendéncia de perda de fblego observada apds o pico de
outubro de 2025. Desde entao, o volume acumulado da 5 70,00
atividade de transporte recuou 51%. Apesar disso, 0 -1,9
segmento se mantém 17,8% acima do patamar pré- 60,00
pandemla (feverelro de 2020) -2’5 PMS Servigos Servigos de Servigos Transportes,  Outros servigos 8 8 g S 5 E S S & S 8 8 3 & & S 3 & g @
amilee comunicagio sdministretvose sunfiaresos S ES S PR EEYSEESEREERSE
complementares transportes e —
Fonte: Elaboragdo CNT, com dados de IBGE. Wabr/26 © mai/26 Copee LS Uclikelags
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Pesquisa Mensal de Servigos (PMS)

Setor aéreo contrai 5,1% e lidera queda nos transportes em maio. c‘ I r
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Evolugao mensal do volume de servigos (PMS) para segmentos do transporte, com ajuste sazonal

Nimero-indice — Modos de transporte — Fev./2020 a abr./2026 Numero-indice — Cargas e passageiros — Jan./2020 a mai./2026
Série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100) Série com ajuste sazonal (fev. 2020 = 100)

O principal vetor para a queda no volume de transportes
em maio foi o setor aéreo, que registrou contragao 160,00 - 160,0

mensal de 5,1%. Quando comparado a maio de 2025, o

recuo ¢ ainda mais expressivo, atingindo 19,2%. Apds os 140,00 A==y . -
picos histdricos atingidos ao longo de 2025, o segmento s, N A T 140,0

vem sofrendo quedas sucessivas e, atualmente, situa-se ’ U -

\,A > =

. , 5 P4 Sow A R~
apenas 6,5% acima do nivel de fevereiro de 2020. 120,00 2 r..l”‘:l" 5 s | re i

(A

120,0

) ) » 4 103,1
Os servicos de Armazenagem, Servicos Auxiliares aos 100,00 v FviNs=’ 106,8
i (4

Transportes e Correio (-1,1%) e Transporte Terrestre \ 1065 100
(-0,1%) também acompanharam o movimento de 80.00 ‘| / ’
retragdo mensal. Em sentido oposto, o transporte ’ \

aquaviario avangou 1,3%, mantendo sua trajetéria de 80,0
crescimento dos ultimos meses e consolidando-se como 60,00

o modo de maior expansdo acumulada (42,0%) em

relagéo ao periodo pré-pandemia. 40,00 60,0

Quanto a finalidade do transporte, o segmento de
passageiros recuou 1,3% em maio, enquanto o transporte
de cargas variou -0,2%. No acumulado até maio, em
comparagao com o mesmo periodo do ano anterior, 0 i
transporte de passageiros apresenta queda de 6,3%, e 0

transporte de cargas, de 0,5%.

20,00 40,0

20,0

jan-20
mai-20
set-20
jan-21
mai-21
set-21
jan-22
mai-22
set-22
jan-23
mai-23
set-23
jan-24
mai-24
set-24
jan-25
mai-25
set-25
jan-26

mai-26

0,0
= == == Terrestre

set/20
jan/21
mai/21
set/21
jan/22
mai/22
set/22
jan/23
mai/23
set/23
jan/24
mai/24
set/24
jan/25
mai/25
set/25

= e e Aquaviario

jan/20

mai/20
jan/26
mai/26

Aéreo

. i ili i Transporte de passageiros ===Transporte de cargas
Fonte: Elaboracio CNT, com dados de IBGE. Armazenagem, servicos auxiliares aos transportes e correio
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