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Mercados | Tarifas de Trump

Um més de tarifago: sem “hecatombe”, cenario
de cautela se mantem

Lista de excecdes e diversificacao de mercados minimizaram impacto da medida dos EUA sobre as importagdes
brasileiras; em agosto, pais ampliou as exportagoes gerais em 3,9%
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llustragdo - Donald Trump e tarifas (Imagem: REUTERS/Dado Ruvic/llustragao/Foto de arquivo)

As tarifas de 50% sobre produtos brasileiros exportados aos Estados Unidos completam um més de
vigéncia neste sabado (6), sem que a “hecatombe” econbmica tenha ocorrido — gracas a lista de
exclusdo com quase 700 produtos e a adaptacao das empresas exportadoras que ficaram de fora da
isencdo. Mas, o cenario ainda exige cautela, dadas as incertezas em relagédo as decisdes de Donald
Trump e ao andamento do julgamento do ex-presidente Jair Bolsonaro.

Dados do Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos (MDIC) apontam que as
exportacdes para os EUA tiveram queda de 18,5% em agosto, mas nas exportacdes gerais, O
crescimento foi de 3,9%. Na balanga comercial, o Brasil teve superavit de US$ 6,1 bi, saldo 35,8% mais
alto do que o observado em agosto de 2024.



Eduardo Grubler, gestor da AMW, afirma que o tarifaco teve um efeito menor que o esperado na
economia brasileira como um todo, apesar do susto inicial com o aumento de 50% nas tarifas sobre
alguns produtos (carne, pegas de aviao e suco de laranja).

Embora setores especificos, como o de suco de laranja, tenham sido mais afetados pela dificuldade de
redirecionar as exportacdes, a capacidade de deslocar a carne para outros mercados e a resiliéncia da
Embraer, beneficiada na lista de isengao, atenuaram os efeitos negativos. Apesar disso, ele ressalta
gue o impacto da medida nao foi nulo, especialmente para as pequenas e médias empresas.

Na analise geral, a reagdo dos mercados de risco foi positiva, com alta de mais de 6% no Ibovespa e a
maior alta desde agosto do ano passado, demonstrando uma percepc¢ao de que o cenario nao foi tao
ruim quanto se previa, avalia Grubler.

Diversificacao de destinos

Para Alex Agostini, economista-chefe na Austin Rating, “o principal efeito do tarifago foi tirar o Brasil
da zona de conforto, levando-o a diversificar mercados e relagbes comerciais.”

Olhando o “copo meio cheio”, Agostini diz que o cenario levou as empresas a se adaptarem, buscando
novos clientes e mercados, € o governo passou a estimular o comeércio exterior com ajuda de crédito e
linhas de financiamento. “Apesar de um impacto inicial estimado em 0,6% do PIB, o impacto real sera
menor e diluido ao longo do tempo”, avalia.

Para Jackson Campos, especialista em comércio exterior, a leitura para o primeiro més pos-tarifagco €
que a diversificagdo de destinos e a preferéncia da China na aquisicdo de produtos sul-americanos
evitaram “ruptura na oferta brasileira”, mas o risco persiste nos itens expostos ao mercado dos EUA que
nao tém alternativa logistica ou sanitaria rapida.

Incertezas no radar

Mirella Hirakawa, coordenadora de pesquisa da Buysidebrazil, avalia que ainda ha um grau de incerteza
no ar, ainda que menor do que no inicio de agosto.

“Apesar de no primeiro momento as tarifas terem surpreendido pela magnitude muito alta, as excegdes
mitigaram esse primeiro impacto. Entramos em agosto com um grau de incerteza muito alto, e saimos
de agosto com um grau de incerteza menor. Mas a gente ndo vé ainda uma resolugao de curto prazo
para as negociagoes [dos setores que ficaram de fora da lista de exclusao]”, afirma.

Impacto nas exportacoes

Os dados que apontam queda nas exportagbes para os EUA e aumento nas exportagbes em geral
indicam que “a diversificacdo ndo s6 € possivel, como também se apresenta como uma alternativa
estratégia”, afirma Jorge Viana, presidente da Agéncia Brasileira de Promogédo de Exportacdes e
Investimentos (ApexBrasil).

“As vendas para a China cresceram 31% e para o México, 43,8%. A exportacdo de carne bovina
aumentou 300% para o México e 89,8% para a China; aeronaves e suas partes também deram um
salto de mais de 115 mil por cento no mercado mexicano”, diz Viana.



Um estudo da agéncia identificou 195 produtos brasileiros potencialmente impactos pelas tarifas,
considerando o peso das exportagdes para cada unidade da federagdo. A analise também aponta
mercados alternativos, estimulando a diversificacao.

Entre esses produtos, os semimanufaturados de ferro ou ago néo ligado e o café ndo torrado estéo
entre os mais vulneraveis as novas tarifas, correspondendo a 6,9% do total da exportacao brasileira aos
EUA.

Café teve corte de 50%, carne ampliou destinos

Entre os produtos que ficaram de fora da lista de exportagéo, os setores de carne, café e citricos foram
0s que mais sofreram neste primeiro més de taxagao.

Segundo o Conselho dos Exportadores de Café do Brasil (Cecafé), o anuncio do tarifago — e a auséncia
do café na lista de iseng¢édo — paralisou novos negocios e suspendeu contratos que estavam previstos.
O resultado foi uma queda de 50% nas exporta¢des, comparado ao mesmo més do ano passado.

O setor de carnes teve maior facilidade de ampliar os destinos de exportacao, redirecionado a produgéo
para mais de 150 paises, além de abrir novos mercados, de acordo com a Associagao Brasileira das
Industrias Exportadoras de Carnes (ABIEC).

Indonésia e Filipinas, por exemplo, estdo recebendo carne com osso e miudos; Sao Vicente e
Granadinas estao importando carne bovina. Além disso, a associagdo afirma estar avangando nas
negociagdes com o mercado japonés.

Segundo a ABIEC, o setor segue negociando com os EUA para buscar estabelecer maior equilibrio na
relagdo comercial. “O saldo deste primeiro més comprova que, mesmo diante de barreiras, o Brasil tem
condigbes de seguir expandindo mercados e garantindo alimentos de qualidade, sustentabilidade e
confianga para o mundo”, afirma o presidente da ABIEC, Roberto Perosa.

Julgamento de Bolsonaro e tarifas

Além do cenario econdmico, as incertezas que pairam no radar das projegbes dos economistas
envolvem também o contexto politico, ja que a imprevisibilidade de Donald Trump n&o exclui a
possibilidade de aumento das tarifas a depender do resultado do julgamento de Bolsonaro e das
relacdes entre Brasil e China, analisa Alex Agostini.

Bolsonaro é réu no Supremo Tribunal Federal (STF) na agdo que o acusa de liderar organizagcéo
criminosa armada, tentativa de abolir violentamente o Estado Democratico de Direito, tentativa de golpe
de Estado, dano qualificado contra o patriménio da Unido e deterioracdo de patrimonio tombado.
Na carta em que anunciou as tarifas de 50% ao Brasil, Donald Trump cita o julgamento, pressionando
pela anulagéo da agao.

Segundo Agostini, alguns analistas afirmam que as tarifas podem cair sob a combinacao conjunta do
efeito do julgamento na Suprema Corte americana, do peso sobre a inflagéo local (ja que as tarifas
encarecem os produtos importados), e a pressao das associagoes de empresas dos EUA, que também
buscam diminuir os custos de producao barateando os insumos usados no processo.



Outra hipotese mais remota, mas ainda assim considerada por alguns analistas, € que o andamento do
processo contra Bolsonaro no Brasil pode levar os EUA a identificarem que as informagdes levadas a
eles ndo sao verdadeiras, o que poderia refletir em uma mudanga de postura do governo.

“Séao dois lados que se véem aberto, mas o mais provavel, até pelo discurso de Trump, € que ele possa
aumentar algumas tarifas, inclusive porque ele tem dito que o BRICS é contra os Estados Unidos e a
gente viu recentemente China, india e Russia se reunindo, apertando maos’, diz Agostini.

Investir com cautela

A recomendagéo para investidores é de cautela, avalia Grubler, ainda que a alta taxa de juros no Brasil
seja vista como um fator mais relevante para a desaceleragéo do PIB do que as tarifas.

O especialista sugere diversificagdao, com opg¢des como Tesouro IPCA (titulos atrelados a inflagéo) para
um perfil de menor risco e agdes de empresas brasileiras com bom historico de geragéo de caixa e
pagamento de dividendos — como varejo e incorporadoras —, para aqueles com maior apetite ao risco.

Para ele, a estratégia de investimento recomendada é a de manter liquidez e diversificagdo, buscando
ativos com perfil de retorno conhecido e alta liquidez. Assim, é possivel aproveitar oportunidades quando
elas surgirem.



