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Brasil Tarifado
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/ Trump anunciou tarifa de 50% para a importac¢des brasileiras.

/ Brasil recebeu a maior tarifa passados os 90 dias de negociacio
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/ O impacto é negativo para economia, tanto pela maior incerteza como pela potencial queda da atividade,
mas deve ser limitado devido a relativa baixa significincia das exportac¢des brasileiras para os EUA

/ A maior incerteza e riscos na relacdo politica e comercial com os EUA podem ainda trazer eventual pressdo

na taxa de cambio e ser um entrave ao atual processo de desinflagdo

Trump anunciou que a partir do dia 01 de agosto, os produtos
brasileiros exportados aos Estados Unidos serdo tarifados em 50%,
bem acima dos 10% inicialmente anunciados no dia 02 de abril. Até
o0 momento, o Brasil foi o pais que teve a maior tarifa aplicada, apés
o fim do prazo de 90 dias dado para a negociagdo dos acordos
bilaterais.

Ao anunciar sua decisdo, Trump elencou mais motivos politicos que
comerciais, deixando clara sua insatisfacdo com o processo que o
ex-presidente Jair Bolsonaro responde na justica, assim como a
postura do STF com empresas de tecnologia americanas.
Considerando que o Brasil incorre em déficits recorrentes com os
Estados Unidos, ou seja, importa mais produtos do que exporta,
vemos pouco sentido econdmico nessa decisdo de impor uma
elevada tarifa nesse momento.

Apesar de relevante, o impacto econdmico no curto prazo deve ser
limitado, considerando a baixa participacdo das exportacées no PIB
brasileiro, cerca de 2%, focada em commodities, que pode ter
maior redirecionamento. No médio e longo prazo, no entanto, o
cenario de maior incerteza pode pressionar o cambio e manter a
inflacdo acima da meta, além de potencialmente reduzir o
investimento no pais, um quadro de desaceleragdo que pode ser
ampliado pelo impacto da elevada Selic no momento.
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Brasil foi o mais afetado pela politica
Aliquota tarifariaimposta no dia 09 de julho
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Comércio brasileiro: menor dependéncia dos EUA
Exportacdes liquidas acumuladas em 12 meses, por destino
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A economia brasileira é uma economia bastante fechada ao comércio
internacional, com elevadas tarifas de importacdo em geral. Além
disso, nossa exposicdo ao mercado americano é relativamente
pequena. Apesar de ser o 22 maior parceiro comercial, atrds da
China, apenas 12% das nossas exportagdes tem como destino os EUA.

Além disso, nossa pauta de exportagdo é amplamente baseada em
commodities. Entre os 10 principais produtos exportados para os
Estados Unidos, 7 sdo commodities, como petréleo e café. Tais itens
sdo mais facilmente redirecionados para outras economias,
condicionado que haja demanda internacional para absorver esses
produtos.

Em termos macroeconémicos gerais, confirmada a tarifa, podemos
observar uma depreciacdo do real, movimento que tipicamente
ocorre de modo a compensar o impacto, mantendo a competividade
dos produtos exportados em doélar. Além disso a maior incerteza e
aversdo a risco também pode resultar em potencial depreciacdo do
real. Caso se confirme, esse movimento poderia ser um entrave ao
atual processo de desinflagdo da economia brasileira. Por outro lado,
o real ainda estd longe dos patamares vistos no fim do ano passado,
quando a taxa de cdmbio chegou préximo a RS6,30, e o alto
diferencial de juros entre a economia brasileira e americana tende a
evitar movimentos mais abruptos na taxa de cambio.

A médio prazo, o aumento das tarifas, ndo somente para o Brasil,
deve levar a um impacto negativo na atividade, principalmente na
produgdao industrial, que ja se encontra em tendéncia de
desaceleracdo. Dadas as condi¢cdes financeiras adversas, com Selic a
15%, isso pode contribuir para uma desaceleragdo maior que o
esperado do PIB, potencialmente gerando leituras negativas nos
proximos trimestres. Diretamente, o impacto sobre o PIB tende a ser
moderado, dada a baixa exposicdo da economia brasileira a
americana, mas o risco de desaceleracdo da economia global deve
persistir com a confirmacdo das elevadas tarifas impostas a diversos
paises.
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Dependéncia nos EUA - Exportacdes
% do total das exportacdes de cada item
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Dependéncia nos EUA - Importacdes
% do total das importacdes de cada item
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Tarifas geraram volatilidade aguda no cambio
Cotacédo intradia do dolar
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Risco reagiu, porém ficou mais comportado
Cotacdo intradia do CDS brasileiro de 5 anos
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. (“Inter”) e destina-se a informagdo de investidores, ndo configurando um relatério de andlise para os fins da Resolugdo
CVM 20/2021. Este material tem como Unico objetivo fornecer informag&es macroecondmicas e ndo deve ser interpretado como uma recomendagdo, oferta ou
solicitagdo de oferta para aquisicdo ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdigdo.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi preparado de maneira
independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informag6es aqui contidas, nenhuma garantia é firmada
pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregdo, precisdo e integridade de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informacgdes,
opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo
implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo, atualizagdo ou revisdo do presente material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de
opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. O Inter
ndo é responsavel por eventuais perdas e danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui divulgados. Antes de tomarem decisdes com base no
presente material, os potenciais investidores devem buscar orientacdo individual financeira, legal, contabil, econémica, de crédito e de mercado, considerando seus
objetivos e caracteristicas pessoais. Ao acessar este material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis
em sua jurisdigdo referentes a aquisicdo e venda de produtos de servigo financeiro.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo prévia por escrito do Inter.
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