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SETOR EXTERNO

Balanço de pagamentos, balança 
comercial, efeitos da guerra, taxa de 
câmbio e as restrições às exportações 
brasileiras
Sumário

O setor externo brasileiro apresentou melhora relevante em 2026, com redução do 
déficit em transações correntes e aumento expressivo dos investimentos diretos no 
país (IDPs). No segundo trimestre, o déficit em conta corrente caiu para US$ 7 bi-
lhões, 28% abaixo do observado no mesmo período de 2025, enquanto o acumulado 
em doze meses recuou para US$ 61 bilhões, equivalente a 2,5% do produto interno 
bruto (PIB). Essa melhora foi impulsionada principalmente pelo desempenho da 
balança comercial, em especial pelo crescimento das exportações de bens, ainda que 
o aumento do déficit em rendas primárias tenha limitado o ajuste. Ao mesmo tempo, 
os IDPs mais que dobraram no trimestre, alcançando US$ 26 bilhões, e as reservas 
internacionais avançaram para US$ 368 bilhões em junho.

A balança comercial também registrou resultado positivo nos primeiros sete meses 
do ano, com superávit de US$ 49 bilhões, 32% superior ao de igual período do ano 
anterior. O avanço decorreu do crescimento de 10% das exportações, que somaram 
US$ 218 bilhões, enquanto as importações aumentaram 6%, para US$ 169 bilhões. 
O desempenho recente, contudo, foi fortemente influenciado pelos preços: tanto nas 
exportações quanto nas importações, a elevação dos valores refletiu sobretudo a alta 
das commodities, em contexto marcado pelos efeitos da guerra no Oriente Médio. A 
composição geográfica do comércio mostrou aumento da participação da Ásia, espe-
cialmente da China, e redução da América do Norte, associada às restrições tarifárias 
impostas pelos Estados Unidos.

Os impactos da guerra no Oriente Médio sobre o comércio brasileiro foram, até o 
momento, limitados no fluxo bilateral com a região, mas relevantes nos preços de 
commodities e fretes. Após altas expressivas no início do conflito, fertilizantes, soja, 
minério de ferro e petróleo passaram a mostrar recuos, acompanhando o avanço das 
negociações e a retomada parcial do trânsito pelo Estreito de Ormuz. Ainda assim, 
o petróleo permaneceu acima dos níveis pré-conflito, e diversos índices de frete ma-
rítimo continuaram pressionados, indicando que os efeitos sobre custos logísticos e 
preços internacionais ainda não se dissiparam completamente e permanecem sob o 
efeito dos desdobramentos da guerra, ainda sem desfecho previsível.

No câmbio, observou-se desvalorização do real desde a última Nota de Conjuntura da 
seção sobre setor externo, com a taxa média passando de R$ 4,98 em maio para R$ 
5,11 em julho. O movimento esteve associado à valorização internacional do dólar 
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e à redução do diferencial de juros entre o Brasil e os Estados Unidos. A depreciação do real foi relativamente 
elevada em comparação com outras moedas emergentes, embora o movimento tenha ocorrido em contexto mais 
amplo de fortalecimento da moeda norte-americana.

O box destaca que as exportações brasileiras passaram a enfrentar restrições simultâneas em três mercados rele-
vantes. Nos Estados Unidos, permanecem medidas tarifárias baseadas em diferentes legislações, com incidência 
concentrada em parte da pauta exportadora e maior impacto potencial sobre manufaturados. Na China, a 
salvaguarda sobre carne bovina introduziu cotas e sobretaxas sobre volumes excedentes, afetando um produto 
de grande peso na pauta brasileira. Na União Europeia, restrições regulatórias a produtos de origem animal e 
novas medidas sobre o aço podem reduzir receitas e margens em setores específicos. O impacto macroeconômico 
agregado tende a ser limitado, mas os efeitos setoriais e regionais podem ser significativos.

1 Balanço de pagamentos1

A conta de transações correntes registrou déficit de US$ 7 bilhões no segundo trimestre de 2026 (abril a junho), 
28% menor se comparado com o mesmo período do ano passado, quando foi de US$ 10 bilhões. No acumula-
do em doze meses encerrados em junho, o déficit somou US$ 61 bilhões (2,46% do PIB), ante US$ 75 bilhões 
(3,52% do PIB) em junho de 2025. O déficit acumulado em doze meses segue em tendência de queda desde 
dezembro último, tendo registrado, em novembro, US$ 73,5 bilhões e 3,3% do PIB (gráfico 1). A redução do 
déficit no primeiro trimestre, em comparação com o mesmo período do ano anterior, foi impulsionada prin-
cipalmente pela melhora do saldo comercial (crescimento de 82% em comparação com o mesmo período do 
ano passado), refletindo, sobretudo, o aumento das exportações de bens. Em junho, essas exportações atingiram 
US$ 36,4 bilhões, o maior valor da série histórica iniciada em 1995. O aumento de 10% no déficit nas rendas 
primárias – compostas, principalmente, de remuneração de empregados, lucros e juros – impediu que a melho-
ria na conta corrente fosse maior (tabela 1).

A balança de serviços apresentou queda no déficit, nos dados acumulados em doze meses, saindo de US$ 55 
bilhões (2,58% do PIB) em junho de 2025 para US$ 52 bilhões (2,11%) em junho deste ano. Em relação às 
contas de rendas, a renda primária2 apresentou aumento no déficit, no acumulado em doze meses, em compa-
ração com o ano anterior, saindo de US$ 80 bilhões (3,74% do PIB) para US$ 86 bilhões (3,43%). Já a renda 

1. Última divulgação das estatísticas do setor externo pelo Banco Central do Brasil (BCB): 28 de julho de 2026, com dados atualizados até junho de 2026.
2. Remuneração de empregados, juros e lucros e dividendos.

GRÁFICO 1
Saldo em transações correntes acumulado em doze meses 
(Em US$ bilhões e % do PIB)

Fonte: BCB.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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secundária3 apresentou aumento no superávit, aumentando de US$ 5,0 bilhões em junho de 2025 para US$ 
6,0 bilhões em junho deste ano – porém, são valores, os da renda secundária, pouco expressivos, representando 
cerca de 0,24% do PIB em 2026.

Os IDPs somaram ingressos líquidos de US$ 26 bilhões no segundo trimestre de 2026, mais que o dobro do 
registrado no mesmo período de 2025 (US$ 12 bilhões). No acumulado em doze meses até junho, o IDP al-
cançou US$ 89,3 bilhões (3,6% do PIB), ante US$ 68,4 bilhões (3,2% do PIB) em junho de 2025. Após um 
período de desaceleração, os IDPs voltaram a apresentar trajetória de crescimento, conforme mostra o gráfico 2.  

O gráfico 3 apresenta a evolução das reservas internacionais, com trajetória de aumento no período recente. Em 
junho de 2026, as reservas somaram US$ 368,0 bilhões, comparados com US$ 344 bilhões em junho de 2025, 
o que representa um aumento expressivo de US$ 24 bilhões. A tabela 2 detalha as fontes de variação das reservas 
internacionais entre janeiro e junho de 2026. As intervenções do BCB no mercado à vista constituíram a prin-
cipal fonte de variação das reservas no período. Nesse intervalo, a autoridade monetária vendeu US$ 4 bilhões, 
sendo US$ 2 bilhões em março e US$ 2 bilhões em junho, e recomprou US$ 10,7 bilhões nos demais meses.

3. Transferências.

GRÁFICO 2
Investimento direto no país (IDP): dados acumulados em doze meses 
(Em US$ bilhões e % do PIB)

Fonte: BCB.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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TABELA 1
Composição da variação do saldo em transações correntes entre abr.-jun./2025 e abr.-jun./2026 
(Em US$ bilhões)

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

Transações Correntes  2,8 
  Balança comercial 6,8 
        Exportações 13,3 

        Importações 6,5 

  Serviços -2,2 

  Renda Primária -1,8 

  Renda Secundária 0,0 
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2 Balança comercial4

O saldo da balança comercial nos primeiros sete meses de 2026 foi de US$ 49 bilhões, 32% maior que no mes-
mo período do ano passado. Esse aumento foi consequência do crescimento das exportações, que registraram 
US$ 218 bilhões (+10%), enquanto as importações aumentaram apenas 6,0%, somando US$ 169 bilhões. Em 
junho, as exportações alcançaram US$ 36 bilhões, maior valor da série histórica. 

O gráfico 4 mostra que as exportações (em média móvel trimestral dessazonalizada e anualizada) cresceram de 
junho de 2025 até abril de 2026, e vêm se mantendo aproximadamente estáveis desde então. As importações, 
que, por sua vez, vinham em crescimento desde novembro de 2023, apresentaram quedas significativas em de-
zembro de 2025 e janeiro de 2026, mas voltaram a subir nos últimos meses. 

4. Última atualização dos dados consolidados ocorreu em 7 de maio, referente a abril de 2026.

TABELA 2
Variação das reservas internacionais (jan.-jun. 2026)
(Em US$ milhões)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. 
1/ Compreende pagamentos/recebimentos do Convênio de Créditos Recíprocos (CCR), recebimento/pagamento de ágio/deságio, pagamento de comissões,    reclas-
sificações e variação de derivativos financeiros (forwards).

  Jan. Fev. Mar. Abr. Mai. Jun. Jan. - Jun 

I - Posição das reservas (final do mês anterior) 358.234 364.367 371.074 362.002 366.913 371.137  

  1. Intervenções do Banco Central 0 3.000 -2.000 1.950 3.700 50 6.700 
      Pronto 0 0 -2.000 0 0 -2.000 -4.000 

      Linhas com recompra 0 3.000 0 1.950 3.700 2.050 10.700 

  2. Operações externas 6.134 3.706 -7.072 2.961 524 -3.629 2.624 

      Desembolsos / Depósitos 6 11 641 45 10 28 740 

      Remuneração das reservas (juros) 789 706 801 785 836 854 4.770 

      Outras variações 5.339 2.990 -8.513 2.131 -322 -4.511 -2.886 

         Variações por preço -218 1.686 -2.964 145 53 -329 -1.628 

         Variações por paridades 5.093 928 -5.147 1.651 -501 -4.451 -2.428 

         Demais1/ 464 376 -402 335 126 269 1.170 

II - Total das operações (1+2) 6.134 6.706 -9.072 4.911 4.224 -3.579 9.324 
III - Posição das reservas 364.367 371.074 362.002 366.913 371.137 367.558 367.558 

 

GRÁFICO 3
Reservas internacionais
(Em US$ bilhões e % do PIB)

Fonte: BCB.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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O gráfico 5 indica que o aumento recente das exportações foi consequência, principalmente, do aumento dos 
preços (10,0% em relação a dezembro de 2025), uma vez que a quantidade exportada foi 6,1% menor em rela-
ção a dezembro de 2025 e 10,9% abaixo do nível recorde alcançado em fevereiro de 2026. Por sua vez, o gráfico 
6 revela que o aumento das importações nos primeiros meses do ano também foi puxado principalmente pelo 
aumento dos preços, que cresceram 15,8% no período, enquanto a quantidade importada caiu 1,5%. Esses 
comportamentos são consistentes com a elevação dos preços das commodities decorrente da guerra no Oriente 
Médio.

O gráfico 7 apresenta os principais destinos das exportações brasileiras por blocos no acumulado do período de 
janeiro a julho. Observa-se aumento das exportações, em relação a 2025, para a Ásia (+19,0%), destino de 46% 
das exportações brasileiras no período, com destaque para a China, que cresceu 20%, e para a Europa (+13%). 
Em contrapartida, houve retração de 6% nas exportações para a América do Norte, reflexo principalmente da 
queda de 12% nas vendas para os Estados Unidos, parcialmente compensada pelo aumento de 15% nas ex-
portações com destino ao México e 9% para o Canadá. Como se pode observar na tabela 3, a participação das 

GRÁFICO 4
Exportações, importações e saldo comercial: médias móveis de três meses anualizadas – séries mensais dessazonalizadas 
(Em US$ bilhões)

Fonte: Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento, Indústria, Comércio e Serviços (Secex/MDIC).
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 6
Índices de preço e quantum de importações
(2006=100)

Fonte: Secex/MDIC.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 5
Índices de preço e quantum de exportações
(2006=100)

Fonte: Secex/MDIC.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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exportações para a América do Norte no período caiu 2,4 pontos percentuais (p.p.) – de 16,2% em 2025 para 
13,8% em 2026 –, sendo realocadas principalmente para a Ásia, que cresceu 3,4 p.p. – de 42,7% para 46,2%. 
Tal fato pode ser explicado pelas tarifas impostas pelo presidente Donald Trump em abril de 2025 e por medidas 
semelhantes subsequentes, que impactaram todo o fluxo de comércio mundial. Mais detalhes sobre esse tema 
são apresentados no box. 

Do lado das importações, verificou-se crescimento das compras vindas da Ásia (+13%), da América do Sul 
(+7%) e da Europa (+3%), enquanto as importações provenientes da América do Norte recuaram 4,0% (gráfico 
8). A tabela 4 indica que, assim como aconteceu com as exportações, a participação das importações da América 
do Norte caiu no período observado (-2 p.p.), puxada pela queda nas importações vindas dos Estados Unidos, 
que caíram 10% no período, sendo compensada pelas originadas na Ásia, que aumentaram 3,0 p.p. 

TABELA 4
Participação dos blocos nas importações brasileiras (jan.-jul.)
(Em %)

Fonte: Secex/MDIC.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

  2023 2024 2025 2026 
Ásia (excl. Oriente Médio) 33,7 35,8 38,7 41,4 

Europa  26,3 26,3 25,1 24,5 

América do Norte 20,0 18,8 19,3 17,5 

América do Sul 11,7 11,6 10,1 10,3 

 

TABELA 3
Participação dos blocos nas exportações brasileiras (jan.-jul.)
(Em %)

Fonte: Secex/MDIC.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

  2023 2024 2025 2026 
Ásia (excl. Oriente Médio) 44,5 45,3 42,7 46,2 

Europa  17,2 17,3 18,4 18,8 

América do Norte 14,7 15,5 16,2 13,8 

América do Sul 13,6 10,2 12,3 11,2 

 

GRÁFICO 7
Exportações brasileiras para blocos selecionados: valor acumulado de janeiro a julho de cada ano 
(Em US$ bilhões)

Fonte: Secex/MDIC. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: As exportações para a China corresponderam a 69% do bloco Ásia (exclusive Oriente Médio) de janeiro a julho de 2026.
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3 Efeitos da guerra

Na última Nota de setor externo desta Carta de Conjuntura, havia a preocupação com o impacto da guerra no 
Oriente Médio no comércio entre o bloco e o Brasil e com os reflexos sobre a balança comercial dos aumentos 
de preços das commodities decorrentes do conflito.

Quanto ao comércio entre o Brasil e o bloco, não houve grandes impactos. Nos primeiros sete meses do ano, as 
exportações cresceram 3% em relação ao mesmo período do ano anterior, embora tenham perdido 0,3 p.p. de 
participação no total exportado (de 4,2% para 3,9%). Já as importações avançaram 9%, elevando em 0,1 p.p. 
sua participação nas importações totais (de 2,3% para 2,4%).

Quanto aos preços das commodities analisados na última edição, houve fortes variações, com tendência de queda, 
refletindo o avanço das negociações entre os Estados Unidos e o Irã e os períodos de trégua entre as partes, que 
permitiram a retomada do trânsito pelo Estreito de Ormuz. Os preços de fertilizantes, que haviam apresentado 
forte alta desde o início da guerra, acumulando valorização de 25%, voltaram a mostrar tendência de queda, 
recuando 14% desde maio, de acordo com o Índice de Preços Semanais de Fertilizantes da Green Markets Brasil 
(gráfico 9). O preço da soja caiu 4%, aproximando-se dos níveis de preços observados no período pré-conflito 
(gráfico10). O do minério de ferro, por sua vez, acumula queda de 13% e atingiu patamares 5% inferiores aos 
registrados antes da guerra, conforme observado no gráfico 11. Já o petróleo recuou de níveis próximos a US$ 
114 para US$ 87, uma queda de 23%, embora ainda permaneça 24% acima dos patamares pré-conflito (gráfico 
12).

Outra variável relevante para o comércio internacional que vem sendo impactada pela guerra é o preço do frete 
marítimo, que, conforme apresentado na última seção Setor Externo da Carta, em maio, havia registrado au-
mentos significativos. Com a possibilidade de um acordo entre os Estados Unidos e o Irã, o índice que mede o 
custo do transporte marítimo de produtos petrolíferos refinados em navios-tanque (como gasolina, diesel e com-
bustível de aviação), que havia acumulado alta de 125% desde o início da guerra até o fim de abril, apresentou 
queda de 31% desde então até o início de agosto. Porém, outros índices de preços de frete marítimo seguiram 
apresentando altas, como se pode observar na tabela 5.

GRÁFICO 8
Importações brasileiras de blocos selecionados: valor acumulado de janeiro a julho de cada ano 
(Em US$ bilhões)

Fonte: Secex/MDIC. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO12
Preço do petróleo Brent
(Em US$/barril)

Fonte: Bloomberg.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: A linha verde indica a data da última edição de setor externo desta Carta. 
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GRÁFICO 11
Preço do minério de ferro
(Em US$/t)

Fonte: Bloomberg.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: A linha verde indica a data da última edição de setor externo desta Carta.
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TABELA 5
Índices de frete marítimo: variação entre antes e depois da guerra no Irã e variação desde a última Nota de setor externo
(Em %)

Fonte: BCTI e BDTI;  SCFI e BDI; e WCI. Disponível em: stockq.org; tradingeconomics.com/; e drewry.co.uk/.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: 1 Em alguns casos, 1º de maio.

  Var.% entre 27/2 e 30/4/2026¹ Var. % entre 30/4 e 10/08/2026 
Baltic Clean Tanker index – BCTI 125 -31 
Shanghai Containerized Freight Index – SCFI 43 71 
Baltic Dirty Tanker index – BDTI 38 -4 
Baltic Dry index (BDI) 27 15 
World Container Index Drewry – WCI 17 94 

 

GRÁFICO 10
Preço da soja
(Em US$ cents/bushel)

Fonte: Bloomberg.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: A linha verde indica a data da última edição de setor externo desta Carta. 
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GRÁFICO 9
Índice de preços: fertilizantes
(Índice semanal, 5/1/2020 = 100)

Fonte: Green Markets Brasil.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: A linha verde indica a data da última edição de setor externo desta Carta. 
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4 Taxa de câmbio 

Em relação à última Nota de setor externo da Carta de Conjuntura, divulgada em maio de 2026, observou-se im-
portante movimento de desvalorização da taxa de câmbio, que passou de R$ 4,98, na média, em maio, para R$ 
5,11 em julho. Esse movimento foi influenciado, principalmente, pela valorização do dólar no mercado inter-
nacional, conforme observado no gráfico 13, que apresenta a evolução do índice DXY, indicador que compara 
o valor da moeda norte-americana com uma cesta das principais moedas de países desenvolvidos. Outro fator 
que pode ter contribuído para a desvalorização cambial foi a redução do diferencial de juros entre o Brasil e os 
Estados Unidos, uma vez que, em suas últimas reuniões, o Federal Reserve (Fed) decidiu manter a taxa básica de 
juros, enquanto o Comitê de Política Monetária (Copom) optou por reduzi-la em 0,25 p.p.

TABELA 6
Variação da taxa de câmbio: Brasil e principais emergentes
(Em %)

Fonte: Bloomberg.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: Variação entre 7 de agosto de 2026 e média de maio de 2026.

País Variação 
Turquia 4,8 
Malásia 3,2 
Brasil 1,9 
Chile 1,8 
Indonésia 1,8 
Tailandia 1,7 
Romenia 1,4 
Bangladesh 0,8 
Índia -0,3 
China -0,7 
Filipinas -0,8 
México -1,0 
Peru -1,6 
África do Sul -2,0 
Polônia -2,3 
Colômbia -15,1 

 

GRÁFICO 13
Índice do dólar norte-americano (cesta de moedas/dólar) e taxa de câmbio real/dólar
(Mar./1973 = 100 e R$/US$)

Fonte: BCB.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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A valorização do dólar não aconteceu apenas no Brasil, mas também em diversos mercados emergentes. Isso 
pode ser observado na tabela 6, que apresenta a variação percentual das taxas de câmbio (moeda local/dólar) para 
o Brasil e os principais países emergentes em comparação com a média de maio, mês da última Nota de setor 
externo.  Entre as moedas desses países, o real figura na terceira posição como a moeda que mais se depreciou, 
atrás apenas de Turquia e Malásia. Oito países apresentaram valorização de suas moedas, com destaque para a 
Colômbia, que apresentou valorização de 15%. 

Box

Estados Unidos, China e União Europeia: as restrições comerciais em vigor sobre as expor-
tações brasileiras

As exportações brasileiras enfrentam, desde o início de 2026, restrições simultâneas em três dos principais mer-
cados de destino do país. O caso norte-americano vem sendo acompanhado nesta seção desde março de 2025 
e foi analisado em O tarifaço de Trump: organizando fatos e ideias, Nota publicada em maio daquele ano. Ao 
longo de 2026, contudo, essa política passou por reformulação completa das bases jurídicas nas quais se apoia, 
de modo que os instrumentos hoje vigentes diferem, em caráter legal e em alcance, daqueles analisados anterior-
mente. Essa é apenas a frente mais visível de um quadro mais amplo. Ainda neste ano, a China passou a limitar 
por cotas a importação de carne bovina, em defesa de sua própria pecuária, e a União Europeia excluiu o Brasil 
da lista de países habilitados a exportar produtos de origem animal por exigências regulatórias relativas ao uso 
de antimicrobianos, além de aumentar a restrição de acesso do aço ao seu mercado. Este box busca sintetizar as 
principais barreiras que hoje incidem sobre as exportações brasileiras e avaliar seus possíveis impactos sobre a 
economia do país. 

As medidas dos Estados Unidos

Em 20 de fevereiro de 2026, a Suprema Corte dos Estados Unidos decidiu que a Lei de Poderes Econômicos de 
Emergência Internacional (International Emergency Economic Powers Act – IEEPA), de 1977, não autoriza o 
presidente a impor tarifas, invalidando todos os programas tarifários erguidos sobre aquele instrumento.5 Duas 
das medidas incidiam sobre as exportações brasileiras. A primeira era a tarifa recíproca, anunciada em abril de 
2025 no chamado Liberation Day, que fixou uma alíquota mínima de 10% sobre praticamente todos os parcei-
ros comerciais do país, entre eles o Brasil. A segunda, que entrou em vigor em 6 de agosto daquele ano, por mo-
tivação política, acrescentou 40 p.p. e elevou a alíquota total a 50%. Ambas, contudo, já não alcançavam alguns 
dos principais itens da pauta brasileira desde novembro de 2025, quando o adicional de 40 p.p. foi retirado de 
mais de duzentos produtos,6 entre os quais café e carne bovina, em função das negociações bilaterais então em 
curso. Com a decisão da Suprema Corte, a cobrança do que restava cessou em 24 de fevereiro. Permaneceram 
vigorando as medidas apoiadas em outros dispositivos legais, entre as quais a sobretaxa aplicada ao aço e ao alu-
mínio, fundada na Seção 232 da Lei de Expansão Comercial de 1962. 

No mesmo dia da decisão, instituiu-se uma sobretaxa global de 10% amparada na Seção 122 da Lei de Co-
mércio de 1974,7 dispositivo que autoriza medida temporária de até 150 dias para enfrentar desequilíbrios do 

5. Decisão da Suprema Corte dos Estados Unidos em Learning Resources, Inc. v. Trump. Disponível em:  https://www.supremecourt.gov/docket/docketfiles/html/public/24-1287.html
6. Diante da retirada, 36% das exportações brasileiras aos Estados Unidos ficaram sem tarifas adicionais; 27% sob tarifas horizontais; 22% sob a taxa somada de 50% ou de 40%; e apenas 
15% sob a de 10%.
7. Foi a primeira vez que um presidente norte-americano usou a Seção 122. O dispositivo foi criado em agosto de 1971. Ao suspender a conversibilidade do dólar em ouro, Richard Nixon 
impôs uma sobretaxa de 10% sobre as importações, que durou 127 dias. Questionada na Justiça, a medida levou o próprio Nixon a pedir ao Congresso uma autorização legal expressa. Daí 
nasceu a Seção 122, com os limites de 15% e 150 dias.
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balanço de pagamentos e que, diferentemente das anteriores, não previa alíquotas diferenciadas por país. Em 7 
de maio, o Tribunal de Comércio Internacional também julgou essa medida equivocada, por entender que as 
condições econômicas vigentes não constituíam “déficits de balanço de pagamentos grandes e graves” exigidos 
pela lei para justificar as tarifas. A decisão, porém, teve pouco efeito prático: a cobrança seguiu durante o recurso 
e expirou em 24 de julho, por esgotamento do prazo legal.

A estrutura hoje vigente combina três camadas de instrumentos normativos distintos. Duas resultam de inves-
tigações concluídas em julho de 2026 sob a Seção 301 da Lei de Comércio de 1974. A outra, já mencionada 
anteriormente, apoia-se na Seção 232 da Lei de Expansão Comercial de 1962. A primeira decorre de uma in-
vestigação bilateral aberta em julho de 2025. O escritório do Representante de Comércio dos Estados Unidos 
(United States Trade Representative – USTR) concluiu que determinadas práticas brasileiras seriam irrazoáveis 
e onerariam o comércio norte-americano em seis áreas: comércio digital e serviços de pagamento eletrônico; 
tarifas preferenciais concedidas a terceiros países; aplicação de normas anticorrupção; proteção à propriedade 
intelectual; acesso ao mercado de etanol; e desmatamento ilegal.

O comércio digital é a área mais desenvolvida no relatório. Questionam-se decisões judiciais brasileiras que de-
terminaram a remoção de conteúdos e a suspensão de perfis de residentes nos Estados Unidos por plataformas 
norte-americanas. Menciona-se também o tratamento dado ao sistema brasileiro de pagamentos instantâneos, 
o Pix, cuja operação pelo BCB é descrita como conflito de interesses. Nas demais áreas, o relatório aponta as 
preferências tarifárias concedidas a produtos mexicanos e indianos, a fiscalização insuficiente contra a corrupção, 
a demora na análise de pedidos de patente, a fragilidade do combate à pirataria, o fim do tratamento recíproco 
ao etanol e a aplicação deficiente da legislação ambiental. 

O ato veio acompanhado de uma série de isenções negociadas bilateralmente e específicas ao Brasil. Levanta-
mento da Agência Brasileira de Promoção de Exportações e Investimentos (ApexBrasil) identifica 699 produtos 
isentos da sobretaxa, ante 614 na lista provisória de junho. Segundo USTR, entraram na lista: matérias-primas 
cuja tarifação poderia comprometer o abastecimento interno; produtos capazes de desorganizar cadeias produ-
tivas; bens que não podem ser produzidos em quantidade suficiente nos Estados Unidos nem obtidos de outras 
origens; e artigos cuja tarifação pouco contribuiria para os objetivos da investigação. Constavam, entre outros, 
café, carne bovina, suco de laranja, frutas, aeronaves e partes, celulose, minérios e produtos energéticos. Foram 
negados os pedidos de máquinas agrícolas e industriais, vestuário, calçados, equipamentos elétricos, papel e 
açúcar orgânico, sob o argumento de que produtos indisponíveis nos Estados Unidos poderiam vir de países 
terceiros.

A segunda camada resulta de uma investigação distinta, também sob a Seção 301, aberta em março de 2026 e 
concluída em 23 de julho, relativa a práticas de trabalho forçado. A apuração alcançou cerca de sessenta eco-
nomias, que respondem por 99,4% das importações norte-americanas. A medida não trata das condições de 
trabalho vigentes nesses países, mas da ausência de mecanismos que impeçam e fiscalizem a entrada, em seus 
territórios, de mercadorias produzidas nessas condições. O argumento é que bens produzidos a custos artificial-
mente baixos criam concorrência desleal para empresas e trabalhadores norte-americanos. As economias que 
assumiram o compromisso de proibir e fiscalizar importações dessa natureza foram enquadradas em alíquota de 
10%. As demais, entre elas o Brasil, ficaram sujeitas a 12,5%, com vigência desde 24 de julho, mesma data em 
que expirou a sobretaxa global da Seção 122, à qual a medida sucede. As duas resoluções da Seção 301 são cumu-
lativas entre si, de modo que os produtos alcançados pelas duas passaram a responder por sobretaxa de 37,5%. 

Diferentemente da anterior, esta determinação não veio acompanhada de anexo com isenções específicas ao Bra-
sil. Aplica-se ao país a lista universal comum às demais economias investigadas, que alcança mais de 2 mil itens 
e apresenta sobreposição elevada com a lista brasileira.  O governo brasileiro manifestou discordância, alegando 
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que o país é reconhecido pela Organização Internacional do Trabalho (OIT) como referência no combate ao 
trabalho forçado e que a autoridade aduaneira já dispõe de competência legal para barrar mercadorias produzi-
das nessas condições.

A terceira camada, anterior às demais, deriva da Seção 232 da Lei de Expansão Comercial de 1962, que autoriza 
restringir importações por motivos de segurança nacional. O instrumento já havia sido empregado no primeiro 
mandato do presidente norte-americano, quando aço e alumínio foram sobretaxados em 25% e 10%, respecti-
vamente. A medida foi retomada em 10 de fevereiro de 2025: a alíquota de 25% sobre os dois produtos passou 
a vigorar em 12 de março e subiu para 50% em 3 de junho. A cobertura vem sendo ampliada desde então e al-
cança hoje também cobre, veículos de passageiros, autopeças, veículos médios e pesados, produtos de madeira e 
semicondutores. Em abril de 2026, o regime foi reestruturado. As alíquotas passaram a incidir sobre o valor adu-
aneiro integral do produto, e não apenas sobre seu conteúdo metálico, e a cobrança tornou-se escalonada: 50% 
para os artigos essencialmente de metal e 25% para os derivados. As duas etapas de 2025 foram acompanhadas 
nesta seção: a primeira em maio daquele ano, em box dedicado ao tema, e a segunda na edição de setembro. A 
Seção 232 não foi atingida pelas decisões judiciais de 2026 por se ancorar em outra base legal. E não se acumula 
com as medidas da Seção 301: onde há tarifa da Seção 232, é ela que vale.

FIGURA B1
Linha do tempo – resumo das tarifas norte-americanas incidentes no Brasil

Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO B1
Evolução da tarifa efetiva média sobre as importações dos Estados Unidos: total e Brasil

Fonte: Bloomberg.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Segundo o MDIC, as duas medidas da Seção 301 alcançam em conjunto 23,1% do valor exportado ao mercado 
norte-americano. Desse total, 16,5% da pauta paga a sobretaxa acumulada de 37,5%; 4,7%, apenas a de 12,5%; 
e 1,9%, apenas a de 25%. Outros 52,7% não pagam sobretaxa alguma e seguem sujeitos apenas às tarifas ordi-
nárias norte-americanas. O que resta, cerca de um quarto da pauta bilateral, é a parcela coberta pela Seção 232.

O gráfico B1 compara, ao longo do tempo, a tarifa efetiva média aplicada pelos Estados Unidos ao total de 
suas importações com a incidente sobre os produtos brasileiros. Até o início de 2025, o Brasil situava-se abaixo 
dessa média, em cerca de 1 p.p. – em janeiro daquele ano a alíquota incidente sobre o país era de 1,3% e a do 
conjunto, de 2,3%. A sobretaxa de 25% sobre aço e alumínio elevou a tarifa brasileira a 2,2% em março, e o 
piso de 10% do Liberation Day, a 8,4% em abril. As taxas adicionais por país, em vigor desde 9 de abril, não 
atingiram o Brasil, que permaneceu no piso. Nesse mesmo dia, a tarifa aplicada ao conjunto chegou a 27,4% – a 
maior distância entre as duas séries em todo o período. Essa relação se inverteu em 6 de agosto de 2025, com a 
entrada em vigor da sobretaxa adicional de 40 p.p.: a alíquota brasileira passou de 11,2% para 30,4% e atingiu o 
máximo da série, 30,9% naquele mesmo mês, mais de 15 p.p. acima da geral. A ampliação da lista de exceções, 
em novembro, reduziu-a a 26%. Em 24 de fevereiro de 2026, com o fim da cobrança das medidas amparadas na 
IEEPA e a vigência simultânea da sobretaxa global de 10% da Seção 122, a alíquota brasileira recuou a 10,1%, 
o mesmo valor do conjunto das importações e patamar que se manteve estável até junho. As medidas da Seção 
301, porém, colocaram novamente o Brasil acima da média: 17,7% em 24 de julho, ante 10,7% para o conjunto 
das importações. 

As medidas da China

As medidas norte-americanas não esgotam o quadro. Desde 1º de janeiro de 2026, a China aplica salvaguarda 
às importações de carne bovina, com cotas por país de origem e vigência de três anos. Ao Brasil, coube o maior 
volume entre todos os fornecedores: 1,106 milhão de toneladas em 2026, 1,128 milhão em 2027 e cerca de 1,15 
milhão em 2028. Dentro desse limite incide a tarifa regular de 12%. Sobre o excedente aplica-se adicional de 
55%, o que eleva a tributação a 67%. Os saldos não utilizados não são transferíveis para o ano seguinte.

A salvaguarda é um instrumento previsto no arcabou-
ço da Organização Mundial do Comércio (OMC), 
ao qual os países podem recorrer quando identificam 
danos à indústria local decorrentes de aumentos ace-
lerados das importações. A investigação foi conduzida 
pelo Ministério do Comércio chinês, mediante petição 
da associação nacional de pecuária e de nove associa-
ções de regiões produtoras, apresentada em nome da 
indústria doméstica, que alegou queda acelerada dos 
preços domésticos da carne e do boi vivo. Segundo os 
dados apresentados pelo órgão, a participação da car-
ne importada no consumo interno chinês passou de 
20,5% para 30,9% entre 2019 e o primeiro semestre 
de 2024. A medida também atende a um objetivo mais 
amplo: desde o plano quinquenal anterior, o governo 
da China fixa metas de autossuficiência em proteína 
animal, resoluções que foram mantidas e ressaltadas no 
15º Plano Quinquenal. 

GRÁFICO B2
Principais destinos das exportações brasileiras de carne 
bovina em 2025
(Em toneladas)

Fonte: Comex Stat. Disponível em: https://comexstat.mdic.gov.br/pt/ge-
ral/157868.
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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A relevância da medida para o Brasil decorre do peso desse mercado: a China é o principal destino da carne 
bovina brasileira. Em 2025, absorveu 53,7% do volume exportado do produto, com 1,648 milhão de toneladas 
e US$ 8,84 bilhões. Os Estados Unidos, segundo maior comprador, ficaram em 229,5 mil toneladas e US$ 
1,21 bilhão. A cota de 2026 situa-se 33% abaixo do volume embarcado à China em 2025. Na direção inversa, 
o Brasil também é o maior fornecedor de carne bovina ao mercado chinês, à frente de Argentina e Austrália. 

O resultado de 2025 refletiu, em parte, a antecipação de compras pelos importadores chineses diante da inves-
tigação em curso. Em 2026, o padrão tem origem diversa: como a cota é anual, não admite transferência de 
saldos e não é repartida entre empresas exportadoras, o embarque antecipado tornou-se a estratégia dominante, 
o que concentrou os envios no primeiro semestre. Levando em consideração a data de desembaraço aduaneiro 
na China, em 10 de agosto, o Ministério do Comércio chinês registrava 995,4 mil toneladas internalizadas, ou 
90% do limite anual, ante 872,2 mil toneladas ao fim de junho. Como a travessia leva até dois meses, as cargas 
em trânsito ainda não computadas devem consumir o saldo remanescente, com contabilização que se estende até 
setembro. Estimativas do mercado apontam que os embarques já superam a cota em mais de 80 mil toneladas, 
de modo que parte do volume enviado tende a ser sobretaxada.

Diante do risco de que as cargas chegassem à China já fora da cota, as exportações do Brasil para a China tiveram 
em julho o pior resultado mensal de 2026 – uma queda de 47% em relação a junho. Os efeitos, contudo, não 
se limitaram ao comércio externo: os abates recuaram 21,5% no mês e diversos frigoríficos determinaram férias 
coletivas aos seus trabalhadores diante das expectativas de queda abrupta das vendas para o restante do ano. 

Apesar disso, parte do volume encontrou destino alternativo. Em julho, o Chile ampliou compras em 50,2%, 
para 19,2 mil toneladas, e a União Europeia em 52,6%, para 12,5 mil toneladas. Vietnã, Indonésia e Argentina 
registram as maiores altas percentuais do ano, mas partem de bases reduzidas. Ainda assim, as exportações to-
tais de carne bovina brasileira recuaram 16,1% em relação ao mesmo mês de 2025. Os concorrentes tampouco 
devem ocupar o espaço deixado na China: a Austrália esgotou sua cota, e a Argentina, o Uruguai e os Estados 
Unidos, embora disponham de saldo, têm pouca carne excedente. A Associação Brasileira das Indústrias Expor-
tadoras de Carne (Abiec) projeta retração aproximada de 10% no volume exportado em 2026.8

As medidas da União Europeia

A restrição europeia é de outra natureza. Em 12 de maio de 2026, o Comitê Permanente para Plantas, Animais, 
Alimentos e Ração da Comissão Europeia votou, unanimemente, pela retirada do Brasil da lista de países au-
torizados a exportar produtos de origem animal ao bloco. O regulamento que formalizou a decisão saiu em 5 
de junho, com vigência a partir de 3 de setembro. São atingidos carne bovina, carne de frango, carne equina, 
pescado, ovos, mel e tripas, cerca de US$ 1,1 bilhão por ano, na média de 2023 e 2024. O país constava na lista 
inicial, de outubro de 2024, e foi o único retirado na primeira revisão do mecanismo, como analisa o texto O 
veto da UE às exportações brasileiras de bens de origem animal: exposição comercial, base regulatória e cenários de 
reconfiguração.9

A base legal é o art. 118 do Regulamento (UE) 2019/6, sobre medicamentos veterinários, complementado pelo 
Regulamento Delegado (UE) 2023/905. O primeiro proíbe, na pecuária europeia, o uso de antibióticos para 
acelerar o crescimento ou aumentar o rendimento dos animais. O segundo estende essa proibição aos fornecedo-
res de fora do bloco, junto com a que recai sobre os antibióticos reservados ao tratamento de infecções humanas. 
O objetivo declarado é combater a resistência a antibióticos.

8. ABIEC, painel estatístico de Exportações. Disponível em: https://abiec.com.br/exportacoes/
9. Versão preliminar de Nota Técnica, dos autores Marcelo Nonnenberg e Michelle Martins, em fase de edição para publicação na Carta de Conjuntura do Ipea.
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A exclusão não decorreu da detecção de resíduos nos produtos exportados, mas da falta de comprovação docu-
mental, rastreabilidade e certificação em toda a cadeia produtiva. Em abril de 2026, o governo brasileiro vedou 
parte das substâncias usadas para estimular o crescimento animal, mas a Comissão Europeia avaliou que fal-
tavam garantias adicionais. O cumprimento das exigências dependerá de investimento em sistemas capazes de 
acompanhar cada animal do nascimento ao abate. 

Segundo dados da Secex, o bloco importou 108,6 mil toneladas de carne bovina brasileira em 2025, o equi-
valente a 3,5% do volume exportado, mas a 5,5% da receita. O preço médio foi de US$ 8.397 por tonelada, 
patamar bem acima do praticado nos destinos substitutos. Segundo o Sistema de Estatísticas de Comércio Exte-
rior do Agronegócio Brasileiro (Agrostat), do Ministério da Agricultura e Pecuária, o bloco é o terceiro destino 
do produto em valor, atrás da China e dos Estados Unidos. No primeiro quadrimestre de 2026, os embarques 
somaram 28,8 mil toneladas, o correspondente a uma alta de 20% sobre igual período do ano anterior. O Brasil 
tem capacidade de absorver esse volume, uma vez que o bloco compra menos de 4% do que o país exporta. O 
problema não é a falta de destino, mas a perda de um mercado que paga bem acima dos demais. O impacto 
tende a aparecer, portanto, na receita e nas margens dos frigoríficos, e não em queda equivalente do volume 
embarcado.

Ainda no âmbito europeu, entrou em vigor em 1º de julho de 2026 um novo regime para a importação de aço, 
em substituição à salvaguarda vigente desde 2018. O volume que entra sem tarifa caiu 47%, para 18,3 milhões 
de toneladas anuais, e a alíquota sobre o excedente subiu de 25% para 50%, em 26 categorias de produtos 
siderúrgicos. A justificativa declarada é a sobrecapacidade mundial, que a Organização para a Cooperação e o 
Desenvolvimento Econômico (OCDE) projeta em mais de 720 milhões de toneladas até 2027. A medida al-
cança um setor que já opera sob restrição nos Estados Unidos, onde o aço está sujeito à Seção 232 desde 2025, 
e estreita as alternativas de destino para as exportações brasileiras do produto.

QUADRO B1
Resumo das medidas tarifárias

Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Medida Base Legal Produtos alcançados Alíquota Vigência 

Seção 301 Estados Unidos: 
bilateral 

Lei de Comércio de 1974 
Pauta geral, com 699 produtos 

isentos 
25% Desde 22/07/2026, sem prazo 

Seção 301 Estados Unidos: 
trabalho forçado 

Lei de Comércio de 1974 
Pauta geral, com lista universal de 

isenções 
12,5% Desde 24/07/2026, sem prazo 

Seção 232 Estados Unidos Lei de Expansão Comercial de 1962 
Aço, alumínio, cobre, veículos, 

autopeças, madeira, 
semicondutores 

Variável, de 10% a 50% 
Desde 12/03/2025, reformulada 

em 04/2026, sem prazo 

Salvaguarda chinesa 
Acordo sobre Salvaguardas da 

OMC 
Carne bovina 12% dentro da cota, 67% acima 01/01/2026 a 31/12/2028 

Veto sanitário europeu 

Artigo 118 do Regulamento (UE) 
2019/6, complementado pelo 
Regulamento Delegado (UE) 

2023/905 

Carne bovina, frango, carne equina, 
pescado, mel e tripas 

Proibição de importação A partir de 03/09/2026 

Regime europeu do aço 
Regulamento (UE) 2026/1384 e 
Regulamento de Execução (UE) 

2026/1457 
26 categorias siderúrgicas Isento dentro da cota, 50% acima Desde 01/07/2026 
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Os possíveis impactos 

As medidas norte-americanas descritas atingem uma parcela relativamente pequena da pauta exportadora bra-
sileira. Entre janeiro e julho de 2026, os Estados Unidos responderam por 9,6% das exportações do Brasil. No 
primeiro semestre de 2025, essa participação havia sido de 12,1%. De acordo com o levantamento do MDIC, 
23,1% das exportações brasileiras destinadas aos Estados Unidos estão sujeitas a alguma sobretaxa da Seção 301. 
Desse total, 16,5% da pauta bilateral paga a alíquota acumulada de 37,5%. Considerando também a parcela já 
coberta pela Seção 232, aproximadamente 47% das exportações brasileiras para os Estados Unidos enfrentam 
algum tipo de sobretaxa norte-americana. Como o tributo incide apenas sobre uma parcela desse valor e parte 
do custo é repassada ao importador, o impacto macroeconômico tende a ser limitado. Segundo análise da MB 
Associados divulgada pela Folha de S.Paulo, mesmo em um cenário extremo – sem isenções, com elasticidade-
-preço igual a 1 e sem redirecionamento de vendas para outros mercados –, o efeito sobre o PIB não chegaria a 
0,3 p.p. Na prática, com as isenções existentes, o repasse parcial de custos e a possibilidade de substituição de 
destinos, o impacto efetivo deve ficar bem abaixo desse teto.

A incidência, contudo, é bastante concentrada. No plano regional, as medidas norte-americanas atingem cerca 
de 42% da pauta exportadora do Ceará, 18,5% da do Espírito Santo e 9,7% da de Santa Catarina. Em Mato 
Grosso, essa parcela é de 0,2%. No plano setorial, os 16,5% da pauta bilateral sujeitos à alíquota de 37,5% estão 
concentrados em máquinas e equipamentos, produtos de madeira, gorduras e óleos, calçados, móveis e vestu-
ário. A lista de isenções preservou principalmente commodities e bens de início de cadeia, que podem mudar 
de destino a baixo custo. Já os manufaturados diferenciados permaneceram sujeitos à tarifação. Nesse segundo 
grupo, o comprador norte-americano tem alta possibilidade de substituir fornecedores. O fornecedor brasileiro, 
no entanto, enfrenta custos de homologação, certificação e entrada em novos mercados. Por isso, o ajuste tende 
a ocorrer menos pelo volume redirecionado e mais pela margem e pela participação de mercado do exportador. 

As medidas dos Estados Unidos, da China e da União Europeia atingem a economia brasileira por canais dis-
tintos. As norte-americanas afetam principalmente a margem e a participação de mercado dos manufaturados. 
A chinesa afeta o volume e seu impacto está concentrado em apenas um produto. A cota foi esgotada no fim 
de junho. Em julho, as vendas de carne bovina à China caíram 47,9% na comparação anual. O volume total 
exportado do produto recuou aproximadamente 17%. Parte da perda foi compensada pelo crescimento das 
vendas para outros destinos. A medida europeia, por sua vez, afeta mais o preço, e não tanto a quantidade. O 
bloco compra menos de 4% do volume das exportações brasileiras de carne bovina, mas paga US$ 8.397 por 
tonelada. Esse valor está bem acima do praticado pelos destinos substitutos.

O desempenho das exportações conta ainda com alguns fatores de compensação. Desde o início da guerra no 
Oriente Médio, a alta dos preços das commodities ajudou a sustentar o valor exportado. O Acordo Mercosul-
-União Europeia, com vigência provisória a partir de 1º de maio de 2026, ampliou as preferências tarifárias 
para produtos brasileiros. As vendas para o bloco cresceram 11% entre janeiro e julho de 2026, sobre o mesmo 
período do ano anterior. Outro mecanismo foi o Plano Brasil Soberano.10 Até julho, o BNDES havia aprovado 
cerca de R$ 19,6 bilhões em operações no âmbito do programa (mais de mil no acumulado das fases). São Paulo, 
Santa Catarina, Rio Grande do Sul e Paraná receberam 67% desses recursos, em uma distribuição compatível 
com as regiões mais expostas. O alcance desse mecanismo, porém, é limitado. O crédito pode ajudar a empresa 
a preservar capital de giro e empregos enquanto procura novos mercados, mas não recupera automaticamente o 
mercado que foi perdido.

10. O Plano Brasil Soberano é o conjunto de medidas do governo federal (lançado em 2025 e ampliado em 2026) voltado a apoiar empresas exportadoras e setores afetados por tarifas unilaterais 
dos Estados Unidos e por instabilidades geopolíticas, inclusive conflitos no Oriente Médio. Oferece linhas de crédito do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) – 
capital de giro, investimentos, bens de capital e diversificação de mercados –, com recursos do Fundo de Garantia à Exportação (FGE), do Tesouro e do próprio banco.
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Ainda é cedo para medir integralmente esses efeitos. As sobretaxas da Seção 301 começaram a valer em 22 e 24 
de julho, e uma regra de transição manteve a isenção para mercadorias desembaraçadas até 29 de julho. A cota 
chinesa, por sua vez, foi esgotada no fim de junho. Na Europa, o veto só entrará em vigor em 3 de setembro. 
Em julho, as exportações brasileiras para os Estados Unidos já apresentaram queda de 5% em valor e de 11,9% 
em quantidade, em relação ao mesmo mês do ano anterior. Esse resultado, porém, ainda não permite identificar 
plenamente o impacto das novas tarifas, pois elas não estiveram em vigor durante todo o mês. O primeiro perí-
odo que permitirá uma leitura mais limpa será o trimestre entre agosto e outubro.

O cenário também permanece sujeito a novas mudanças. A política tarifária dos Estados Unidos mudou de base 
legal três vezes nos últimos dezoito meses, e duas dessas bases foram posteriormente invalidadas pelo Judiciário. 
A medida da Seção 301 relacionada ao trabalho forçado é alvo de duas ações no Tribunal de Comércio Inter-
nacional. A primeira foi apresentada por importadores em 25 de julho e a segunda, por procuradores-gerais de 
25 estados em 4 de agosto. As ações questionam, entre outros aspectos, a ausência de conclusões específicas por 
país e a utilização do tema como justificativa para recuperar tarifas que já haviam sido derrubadas. O serviço 
de pesquisa do Congresso norte-americano também registra dúvidas semelhantes. No âmbito internacional, o 
Brasil pediu consultas na OMC em 27 de julho e avalia recorrer à Lei de Reciprocidade.

Ao mesmo tempo, a possibilidade de novas tarifas permanece aberta. As investigações da Seção 232 sobre fárma-
cos, semicondutores e minerais críticos continuam. A investigação sobre aeronaves e motores a jato terminou em 
17 de julho sem a aplicação de tarifas. O governo norte-americano abriu, contudo, um período de negociação 
de 180 dias, até 5 de janeiro de 2027, e manteve a possibilidade de adotar medidas depois desse prazo. Isso é es-
pecialmente relevante porque aeronaves e motores a jato representam o item de maior valor entre os atualmente 
isentos.
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