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Imprevisibilidade: tarifas, inflagcao, juros, desaceleracao econ6mica

Protecionismo radical de Trump desestrutura relacdes de comércio das cadeias de producdo e
oferta global, implica em custos e precos crescentes, substituicdo de produtos e servicos e/ou
reducdo do consumo, com efeitos inflacionarios.

Depois de anunciar tarifas sobre importacées do Canada, México e China; Trump anunciou dia
26/03 a imposicao de tarifa de 25% sobre importacao de carros feitos no exterior. As tarifas
entram em vigor dia 02/04, ao mesmo tempo que medidas de reciprocidade contra parceiros de
comeércio.

Avaliagdes especializadas no setor automotivo indicam que quase metade dos veiculos vendidos
nos USA sao importados, e as montadoras locais tem 60% de componentes vindos do exterior.
Analistas estimam que as tarifas podem gerar até USD 110 bilhGes em custos anuais para as
montadoras.

Para o Brasil, estimativas preliminares sdo de que tarifas afetem a indUstria de autopecas de
exportacdo. E também devem reduzir investimentos automobilisticos na producao brasileira.

Bolsas americanas - fechamento 28/03/2025
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O anuncio tarifario derrubou fortemente o valor das acdes do setor automotivo, implicando em
forte baixa adicional nas bolsas americanas. Os consumidores sairam em disparada para comprar
veiculos, antes que o aumento de tarifas chegue no preco de venda.

Os mercados também precificam risco de alta da inflagdo, e expectativa de desaceleragdo
econ6mica. Ou seja, cresce a perspectiva de ambiente de estagflacdo nos USA (estagnacao
econdmica e inflagdo).

Em recente decisdo de politica monetaria, o FED manteve taxa de juros inalterada com énfase na
complexidade do cenario atual. Houve sinalizacdo dos membros de dois cortes de juros até final
do ano, em sinal de maior preocupacao com a desaceleracao da economia.




Os analistas do Goldman Sachs estimam que ha probabilidade de 35% de recessao nos USA nos
proximos 12 meses (alta em relacdo a previsdo anterior de 20%); devido escalada da guerra
comercial global, forte deterioracao da confianga das familias e das empresas, inflacdo em alta
(PCE 2025 de 3,50%), alta do desemprego para 4,5%, e PIB em baixa para 1,0% em dezembro.
Nesse ambiente preveem trés cortes de juros até dezembro 2025. (Fonte: Estadao, 31/03/2025).

No Brasil, o excesso de estimulos a demanda pelo governo Lula fragiliza as contas publicas e
reforca a pressao inflacionaria, em momento de elevada incerteza global. Esse ambiente dificulta
o Banco Central em sua missao de proteger o poder de compra da moeda. Na decisao do Copom,
Relatorio de Politica Monetaria, entrevistas de autoridades da autarquia; foram explicitados
diversos aspectos do “balanco de riscos” e elevada "preocupacao" que motivam a sinalizacao de
continuidade da alta da taxa de juros SELIC em patamar elevado por longo periodo.

Relatério de Politica Monetaria — marco 2025 (Banco Central do Brasil)

Balango de Riscos

O balanco de riscos permanece assimétrico indicando maior probabilidade de uma inflagao mais
elevada do que aquela contemplada no cenario-base.

¢ Entre os riscos de alta para o cenario inflacionario e as expectativas de inflacdo, destacam-se:
i. uma desancoragem das expectativas de inflagdo por periodo mais prolongado;

ii. uma maior resiliéncia na inflacdo de servicos do que a projetada em funcdo de um hiato do
produto mais positivo; e

iii. uma conjuncao de politicas econdmicas externa e interna que tenham impacto inflacionario
maior que o esperado, por exemplo, por meio de uma taxa de cambio persistentemente mais
depreciada.

¢ Entre os riscos de baixa, ressaltam-se:

i. impactos sobre o cendrio de inflacdo de uma eventual desaceleracao da atividade econdémica
doméstica mais acentuada do que a projetada; e

ii. um cenario menos inflacionario para economias emergentes decorrente de choques sobre o
comeércio internacional e sobre as condicdes financeiras globais.

IPCA - Projecdes de curto prazo'/
Variacéo %

2025

Mar Abr Mai Jun
Variacao mensal 0,63 0,42 0,26 0,27
Variacao trimestral 2,11 2,38 1,32 0,95
Variacdo em 12 meses 5,55 5,59 5,38 5,45

Fontes: IBGE e BC
1/ Cenario de referéncia do Copom na data de corte.

Projecao IPCA

e Os precos ao consumidor devem seguir com variagdes mensais elevadas e a inflagao em doze
meses deve permanecer ao redor de 5,5%, acima do intervalo de tolerancia da meta.

¢ Inflacdo mensal elevada esta associada com comportamento de precos livres em geral, com
altas mais disseminadas, e reflete inércia elevada, mercado de trabalho ainda apertado, repasse
da depreciagdao acumulada do cambio e outros fatores mais especificos (como a alta do café e
perspectiva de oferta mais restrita de carne bovina). A média trimestral dessazonalizada e
anualizada dos nucleos deve se situar acima de 5% no periodo.




Contratos de DI FUTURO (B3) - mercado precifica taxas de juros elevadas por longo periodo
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SIMULACAO COPOM - SELIC
SIMULACAO COPOM (SELIC) 2025
DATA do COPOM | Cenario base | Cenario alternativo Movimento
2025
28 e 29 janeiro 1325 13:25
fevereiro
18 e 19 margo 14,25 14,25 1,00
abril
6 e 7 maio 15,00 15,00 0,75
17 e 18 junho 15,00 15,50 0,50
29 e 30 julho 15,00 15,50 0,00
agosto
16 e 17 setembro 15,00 15,50 0,00
outubro
4 e 5 novembro 15,00 15,50 0,00
9 e 10 dezembro 15,00 15,50 0,00

Simulacado por Nicola Tingas em 31/03/2025

Informacgao Importante - O contelldo acima ndo esta vinculado a quaisquer operagdes de compra, venda,
oferta e/ou participagdo em negdcio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informacdes
macroeconomicas que foram extraidas de fontes publicas consideradas confidveis e complementadas
pelo autor indicado acima que é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visoes
e opiniGes pessoais, que foram produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associagao
Nacional das Instituices de Crédito, Financiamento e Investimento ndo da nenhuma seguranca ou
garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas
informacgoes e projecdes proprias.




