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INTRODUCAO

No dia 9 de julho de 2024, o presidente dos Estados Unidos, Donald Trump,
anunciou a imposicao de uma tarifa de 50% sobre os produtos brasileiros exportados
ao mercado norte-americano, com inicio de vigéncia previsto para 12 de agosto.

A medida foi justificada com base no que Trump classificou como um desequilibrio comercial entre os dois
paises, afirmando que essas tarifas sao necessarias para corrigir barreiras impostas pelo Brasil aos
produtos americanos, que causaram déficits comerciais insustentaveis aos EUA. Além disso, as agoes
judicidrias do Brasil contra o ex-presidente Jair Bolsonaro e uma suposta censura aos meios de
comunicagao também serviram como razdes a decisdao de Trump.

ECEHENIE]

Q' Buscar ‘a]( )[‘ 23 m Mundo
Os potenciais impactos das tarifas anunciadas causaram

preocupagao quanto a relagao bilateral entre os paises. No

[ ] L ] o
Trump anuncia tarlfa de SOA SObre aspecto econdmico, a relacao entre Brasil e Estados Unidos
produtos do Brasil e atribui ao caso é marcada por interesses complementares e por uma

l ' ' ampla variedade de produtos comercializados. Portanto,
BO sonaro € aSUPOSta censura a torna-se essencial analisar a dinamica comercial entre as
l'edes duas nagdes, a fim de compreender os possiveis impactos

da decisao sobre a economia brasileira.

O americano ainda ameacou taxa¢do adicional de mais 50% em caso de retaliacdo por parte do
Brasil

FIEMG
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EXPORTACAO DOS PRODUTOS BRASILEIROS

O Brasil é um dos principais exportadores de commodities no cendrio global. Os Estados Unidos é o segundo maior
consumidor dos produtos brasileiros, ficando atras apenas da China. Atualmente, dos USS 337 bilh&es exportados, os EUA
contribuiram com 12% desse comércio.

O principal produto exportado pelo Brasil em 2024 foi o
petréleo bruto, que totalizou USS 45 bilhées no ano. Desse
montante, cerca de 13% teve como destino os Estados
Unidos, somando aproximadamente USS 5,8 bilhdes.

Exportagoes Brasil - 2024

uss % do total
(bilhées) exportado

0,
Produtos Uss % do total

(bilnbes) exportado

China 94,4 28,0% Oleos brutos de petréleo 45,0 13,3%
Estados Unidos 40,4 12,0% Soja triturada 42,9 12,7%
Argentina 13,8 4,1%

Minério de ferro 26,6 7,9%
Paises Baixos (Holanda) 11,7 3,5%

Outros acucares 15,9 4,7%

0,
Espanha 10,0 3,0% Café 11,3 3,4%
Total das exportagdes 337,0 100,0% Total das exportacdes 337,0 100,0%

FIEMG

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais.



PRINCIPAIS PRODUTOS BRASILEIROS EXPORTADOS PARA OS EUA

Em 2024, o Brasil exportou, aproximadamente, USS 40 bilhdes aos EUA (cerca de 1,8% do PIB nacional) e, em 2025, ja
acumula um total de USS 20 bilhdes. Essas exportacdes foram fortemente concentradas em trés grandes grupos de
produtos: combustiveis minerais (USS 7,7 bilhdes), ferro e ago (USS 5,7 bilhdes) e maquinas e aparelhos mecénicos
(USS 3,6 bilhdes), que juntos responderam por mais de 42% do total exportado ao mercado norte-americano.

Exportagoes Brasil aos EUA - 2024 1.8% do PIB do Brasil
/4

Atividades Exportagoes % nas exportagdes
USS (bilhdes) TOtait

Ferro fundido, ferro e aco 5,7 14,1%
Reatores nucleares, caldeiras, maquinas, aparelhos e
instrumentos mecanicos

Aeronaves e aparelhos espaciais 2,7 6,7% i O
Café, cha, mate e especiarias 1,9 4,8% produtos exportados, identificamos
(v)
Pastas de madeira; papel ou cartdo para reciclar 1,7 4,1% que etlesrisonlar: _Cerca de 70E'L7J£ d[:;\s
exportacoes totals para 0S . e
Madeira, carvao vegetal e obras de madeira 1,6 3,9% P ¢ P .
modo geral, os setores mais afetados
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 1,4 3,5% pertencem & manufatura,
PreparagGes de produtos horticolas 1,2 3,1% responsaveis por 12,4% do PIB da
Carnes e miudezas, comestiveis 1,0 2,5% industria de transformagao.

fotal exportado | 404 100,0%

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais.

Estes dados refletem a relevancia do
Combustiveis minerais, 6leos minerais 7,7 19,0% Brasil como fornecedor de recursos
energéticos e insumos industriais
3,6 9,0% estratégicos. Quando ampliamos o
olhar para os 10 principais grupos de



BALANCA COMERCIAL — BRASIL E ESTADOS UNIDOS

Ao longo da ultima década, a balanga comercial entre Brasil e Apesar do crescimento nas exportacdes, o Brasil

Estados Unidos apresentou uma trajetoria marcada por manteve saldos comerciais negativos em todos os anos
crescimento nas trocas comerciais, mas com persistente analisados. O maior déficit ocorreu em 2022, de USS
déficit para o Brasil. As exportag¢des brasileiras para os EUA 13,9 bilhdes, impulsionado por um salto expressivo nas
aumentaram de USS 24 bilhdes, em 2015, para USS$ 40,4 importacdes. Em contraste, 2024 apresentou o menor
bilhdes em 2024. Ja as importagbes passaram de USS 26,5 déficit do periodo analisado, de USS 300 milhGes. Em
bilhdes para USS 40,7 bilhdes no periodo. 2025, ja acumula um déficit de USS 1,7 bilh3o.

Balang¢a Comercial Brasil — EUA em USS (bilhdes)

B Exportacdo M Importacdo M Saldo 51,3

36,9 38,0 40,4 40,7

328 34,8
26,9 27,8 28,7 -’ 29,7
24026I5 T II II II 215I I I II 200 B

-4,1 -5,1 64 _8’2

-13,9

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Acumulado até
junho 2025

Estes dados indicam que o argumento de um mercado bilateral desfavoravel aos Estados Unidos nao se
sustenta do ponto de vista econOmico, uma vez que o pais tem mantido superavits comerciais consistentes na
relagcao com o Brasil.

FIEMG
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PRINCIPAIS ESTADOS EXPORTADORES

No aspecto regional, as exportacdes aos EUA concentram-se nas regides Sudeste e Sul. Juntos, os seis estados indicados
na tabela abaixo concentraram aproximadamente 79,9% das exportacdes do Brasil para os Estados Unidos em 2024. A
predominancia ocorreu nos estados da regido Sudeste: S3o Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Espirito Santo — que
sao responsaveis por cerca de 71% do total exportado.

RR

Estado Exportagdes USS % do Total
Sao Paulo 13.571.896.433 33,6%
Rio de Janeiro 7.412.873.779 18,4% A
Minas Gerais 4.621.726.149 11,4%
Espirito Santo 3.068.423.281 7,6% AC
Rio Grande do Sul 1.847.252.430 4,6% RO
Santa Catarina 1.744.938.746 4,3%

Total exportado Brasil 40.368.569.157 100,0%

Em 2024, Sao Paulo liderou as exportagoes brasileiras para os Estados Unidos,
respondendo por 33,6% do total, seguido pelo Rio de Janeiro, com 18,4%. Minas
Gerais ocupa a terceira posicdo no ranking nacional, representando cerca de
11,4% das exportacoes destinadas ao mercado norte-americano.

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Financas Empresariais.



PRINCIPAIS PRODUTOS EXPORTADOS POR ESTADO - 2024

e Exportacoes
Principais produtos (bilhdes)

1. Reatores, caldeiras e maquinas

I

, . . . USS 2,51
Em 2024, S3ao Paulo liderou as exportacoes industriais
brasileiras para os Estados Unidos, com USS$ 13,57 5 A . -
bilhoes, representando 33,6% do total nacional. - AGronaves € equipamentos USS 2,45

. . - aeroespaciais
Entre os principais itens exportados estao P

maquinas industriais, aeronaves, combustiveis 3. Combustiveis minerais e 6leos uss$ 1,77
refinados, processados de hortalicas e frutas e

equipamentos elétricos. 4. Preparacao de produtos horticolas USS 1,07

5. Maquinas e equipamentos elétricos USS 0,62

Exportagoes
Principais produtos ilhé

1. Combustiveis minerais e 6leos USS 4,70
0] Bio de Janeiro figura como o segundo estado que 2. Ferro fundido, ferro e aco USS$ 2,07
mais exportou para os EUA em 2024, com o
montante de USS 7,41 bilhdes, o que equivale a 3. Reatores, caldeiras e maquinas USS$ 0,29
18,4% das exporta¢cées. Mais da metade desse industriais ’
valor veio da venda de petrdleo, seguido por
produtos da siderurgia e da industria de base. sl HeLEE LES U0

5. Carnes processadas USS 0,04

FIEMG

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Financas Empresariais.



PRINCIPAIS PRODUTOS EXPORTADOS POR ESTADO - 2024

L Exportacoes
Principais produtos (bilhes)

Minas Gerais performa como o terceiro principal 1. Café e especiarias UssS 1,53
exportador para o mercado norte-americano, .
movimentando US$ 4,62 bilhdes em 2024, ou 11,4% 2, Ferrofundido, fefro efaco US5 1,35
do total brasileiro. As exportacdes do estado . o

. . . 3. Maquinas e aparelhos elétricos USS 0,21
combinam produtos agroindustriais e
rrjanufat.urados, cczm E:Iestaque'pa.ra o café, prthftos 4. Obras de ferro e aco USS 0,20
siderurgicos, maquinas elétricas e quimicos
inorganicos. 5. Produtos quimicos inorganicos USS 0,20

] Exportacoes

Espirito Santo ot Principais produtos (bilhGes)

_ o . 1. Ferro fundido, ferro e aco USS 1,14
Com um perfil exportador diversificado, o Espirito
Santo respondeu por 7,6% das exportacdes 2. Obras de pedra, gesso ou materiais US$ 0,68
brasileiras para os Estados Unidos em 2024, semelhantes '
to’.call.zando USS 3,07 bilhdes. O e§tad(3 S(? destacou, 3. Pasta de madeira e papel para
principalmente, pelos produtos sidertrgicos, obras reciclagem US$ 0,56
minerais e celulose, além de itens tradicionais
como café. 4. Minérios, escorias e cinzas USS 0,39

5. Café e especiarias USsS 0,16
FIEMG

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Financas Empresariais.



PRINCIPAIS PRODUTOS EXPORTADOS POR ESTADO - 2024

™ - Exportagdes
Rio Grande do Sul Principais produtos (bilhdes)

Em 2024, o Rio Grande do Sul exportou 1. Tabaco e seus sucedaneos USS 0,25
aproximadamente US$ 1,85 bilhdo para os Estados manufaturados
Unidos, o que repres'er.ltou 4,6% do total exportado S USS$ 0,17
pelos estados brasileiros para esse destino. Os
principais produtos enviados foram tabaco e seus 3. Pasta de madeira e papel para
sucedaneos manufaturados, armas e municées, reciclagem US5 0,14
pastas de madeira e papel para reciclagem,
calcados e partes e veiculos automotores e seus 4. Calgados e partes US$0,14
componentes. ,

P 5. Veiculos automotores USS 0,13

Exportagoes

Santa Catarina

Santa Catarina se destacou no comércio

Principais produtos (bilhdes)

1. Madeira, carvao vegetal e obras de

exterior com os Estados Unidos, alcancando US$ madeira US5 0,65
1,74 bilhdo em exportacdes, o que representou 5> Reator Ideir maauin
4,3% do total exportado pelo Brasil para esse - heatores, caldeiras e maquinas USS 0,30

: o in riai
destino. Entre os principais produtos exportados gUSEs

estdo madeira e derivados, maquinas e aparelhos 3. Maquinas e aparelhos elétricos USS$ 0,23

mecanicos, equipamentos elétricos, mdveis e itens 4. Méveis, colchBes, lluminacio e
. 7 7

de iluminagdo, além de veiculos automotores e ~ UsS 0,12
construgdes
seus componentes.
5. Veiculos automotores USS 0,08
FIEMIG

Fonte: Comex Stat. Elaboracdo: Geréncia de Economia e Financas Empresariais.
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Diante da forte relacao comercial entre os paises, torna-se necessario

avaliar os efeitos da imposicao da tarifa de 50% anunciada pelo

presidente Donald Trump, bem como os possiveis cenarios de
| retaliacdo anunciados por ambas as partes.

LR AN

AVALIACAO DOS IMPACTOS ‘
ECONOMICOS
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HIPOTESES E CENARIOS

CENARIO PRINCIPAL

Imposicao de tarifa de 50% sobre todas as exportacgoes brasileiras

para os Estados Unidos.

O cenario principal considera as informagoes oficialmente divulgadas até o momento, com base na
carta enviada pelo presidente Donald Trump ao presidente Luiz Indcio Lula da Silva. Nessa
correspondéncia, o governo norte-americano anuncia a imposi¢ao de uma tarifa de 50% sobre todos os
produtos brasileiros exportados para os Estados Unidos. A medida prevé a aplicacdao da aliquota
maxima, sem distingcao entre setores ou produtos, impactando de forma generalizada as exportagoes
do Brasil para o mercado norte-americano.

Vale destacar que, até a presente data, nao foram detalhadas possiveis excecdes, salvaguardas ou
mecanismos de compensacao. Dessa forma, o cenario simulado parte do pressuposto de aplicacao linear
da tarifa sobre toda a pauta exportadora brasileira aos EUA, conforme os termos expostos na
comunicacao oficial.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



HIPOTESES E CENARIOS

CENARIOS HIPOTETICOS (CH)

setores da economia brasileira.

Além do cenario principal, sdo analisados cenarios hipotéticos que buscam mensurar os possiveis desdobramentos de
uma escalada de retaliacao entre Brasil e Estados Unidos. Essas simulagdes consideram nao apenas a reacao imediata do
Brasil, j& mencionada pelo presidente Lula, na auséncia de um acordo — como a imposicdao de tarifas e a quebra de
patente —, mas também possiveis respostas subsequentes dos Estados Unidos.

Os cenarios hipotéticos a serem analisados procuram contemplar desde a imposi¢ao de tarifas reciprocas até possiveis
efeitos indiretos, como a reducao do investimento externo em razao do aumento da incerteza. O objetivo é simular as
potenciais consequéncias de um ciclo de retaliagées, avaliando o impacto sobre as relagdes comerciais e sobre os

CHI
RETALIACAO DO BRASIL
Tarifas:

EUA: 50%
BRASIL: 50%

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.

CHII
REACAO DOS EUA
Tarifas:

EUA: 100%
BRASIL: 50%

EUA: 100%
BRASIL: 100%

CH Il
DUPLA RETALIACAO

Queda dos
investimentos no Brasil
EUA: 40%
MUNDO: 30% l

Esse cenario hipotético busca captar a redugao dos
investimentos externos em decorréncia da adocao
de medidas mais severas, como a imposicao de
tarifas mais elevadas pelos Estados Unidos e a
eventual quebra de patentes pelo Brasil

A

FIEMG



HIPOTESES E CENARIOS

O QUE ESPERAR DOS RESULTADOS?

Tarifa imposta pelos EUA Tarifa imposta pelo Brasil

Quando o Brasil impoe uma tarifa sobre produtos importados, o
impacto recai diretamente sobre a pauta de importagoes, alterando
o custo dos produtos estrangeiros e impactando diferentes setores
da economia.

Quando a tarifa é imposta pelos EUA contra o
Brasil, o impacto atinge diretamente a pauta
exportadora brasileira.

Curto Prazo Curto Prazo

A contracao de vendas externas reduz o PIB nacional e Com capital fixo e possibilidade de desemprego, os setores
aumenta o desemprego, pois estoques de capital e beneficiados pela protecao tarifaria conseguem elevar sua producao
mao-de-obra permanecem ociosos nos setores usando capacidade ociosa e forca de trabalho deslocadas dos
exportadores. setores mais afetados, resultando em uma elevacao da producao.

Longo Prazo Longo Prazo

Com capital e trabalho plenamente realocados, os setores beneficiados
pela tarifa atraem recursos, mas tendem a ser menos eficientes,
reduzindo o retorno médio do capital. Isso gera uma alocagao mais
ineficiente na economia, com menor produto agregado. O modelo
mostra que politicas protecionistas resultam em ineficiéncia estatica de
longo prazo, distorcendo incentivos e reduzindo o produto potencial.

Parte desse capital é redirecionada para o mercado
interno e para outros paises; ainda assim, a perda
permanente de termos de troca reduz o produto
potencial.

Periodo do efeito de Curto Prazo: Periodo do efeito de Longo Prazo:
De 1a2anos De 5a 10 anos

FIEMG

Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.
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METODOLOGIA

Para avaliar os efeitos da tarifa nos diferentes cenarios adotados, optou-se por um modelo
em dois estagios:

0 No primeiro estagio, utilizou-se a funcao de demanda com elasticidade de
substituicao constante (CES) e a hipotese de Armington, que diferencia os
produtos conforme a origem. A finalidade foi identificar os efeitos da
demanda dos Estados Unidos sobre os produtos do Brasil diante do aumento
dos precos decorrente da tarifa.

No segundo estagio, foi utilizada a aplicacao de Equilibrio Geral Computavel,
denominada Brazilian Model Minas Gerais, a fim de mensurar os impactos de

curto e de longo prazo decorrentes das variacoes da demanda e outros
desdobramentos das sancdes impostas.

Os detalhes metodoldgicos de cada etapa e os dados utilizados podem ser vistos a
seguir.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA — 12 ESTAGIO

Os efeitos decorrentes das mudancas na politica comercial a partir de tarifas decorrem diretamente das
mudancas nos precos dos produtos. A partir das variagdes nos precos, € possivel estimar o impacto sobre a
demanda. O efeito esta relacionado tanto a magnitude do choque — ou seja, a mudanca no preco/valor da
tarifa — quanto as relagdes comportamentais da economia e das partes envolvidas.

No caso da tarifa em questdao, o primeiro passo é estimar como ela afeta a demanda por determinado
produto. Para isso, sao utilizadas uma fun¢ao de demanda com elasticidade de substituicdo constante
(CES) e a hipotese de Armington, que diferencia os produtos conforme a origem.

Modelo de Demanda

Em que:

Q — APE, E < O (1) - Q é a quantidade demandada;
-P é o preco;

- A é um parametro de escala;

- € é a elasticidade de substituicao.

Se o preco passa de P para P’ = P(1+1) apds a tarifa ad valorem t, a nova quantidade é:

Q'=AP1+D]*F =1 +7)* | (2)

Dividindo por Q e subtraindo 1, tem-se a variagao percentual:

_ & _ E a variagdo na quantidade demandada,
AQ - (1 T T) 1 (3) dada a imposicao de uma tarifa. FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA — 12 ESTAGIO

Para a atual analise, é necessario compreender como a demanda pelo produto brasileiro (exportacoes
do Brasil aos EUA) é alterada em razao da imposicao de uma tarifa (e consequente aumento de preco
das exportacdes). Diante disso, assumiu-se que:

A variacdo nas exportacées (AExp,,;) de um determinado produto i do pais w em resposta a
imposi¢ao de uma tarifa por parte do pais w' é estimada da seguinte forma:

Multiplica-se a participacdo daquele mercado no total exportado (share,, ,, ;) pelo

impacto da tarifa sobre a quantidade demandada pelo pais importador (AQ,, ;).

Ou seja, o calculo pondera o efeito da tarifa pela relevancia do destino afetado nas exportagoes totais
do produto, tal como apresentado na equacao abaixo:

AExp,, ;= share,, v, ; X AQy,, ;i | (4)

Em que:

* AExp,,;: variagdo nas exportacdes do produto i do pais w, resultante da imposicdo de tarifa pelo pais w';

* Sshare,,, ;: participacdo das exportacdes do produto i do pais w para o pais w' no total das exportagbes desse produto
pelo pais w;

* AQ,,;: variacdo na quantidade demandada do produto i pelo pais w', em fun¢do da tarifa imposta.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA — 12 ESTAGIO

Para estimar a variacdao da demanda pelas exportacdes brasileiras, &€ necessario estimar a elasticidade
de substituicdo. Diante de um aumento no preco de um bem importado, a elasticidade de substituicao
pode ser definida de duas formas: como a elasticidade de substituicao entre o produto doméstico e o
importado e/ou como a elasticidade de substituicao entre bens importados de diferentes origens.

Em outras palavras, o consumidor pode optar por substituir o bem importado por um similar

produzido no mercado interno ou trocar o fornecedor externo, adquirindo o produto de outro pais de
origem.

Com base em Winters (1984) e Hertel (1997), a derivacao elasticidade total da demanda pode ser
definida como:

Ewowr — —0O0gi — Sm,i(o-m,i — O-S,l') (5)

Em que:

*  Ewow-elasticidade de substituicao total;

* Op,: elasticidade de substituicdo entre fornecedores estrangeiros;

* Og;: elasticidade de substituicdo importado x doméstico;

. Sm,ii parcela da importacao do pais w’ no total das importacdes do pais w.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA — 12 ESTAGIO

Entre os cenarios que serao adotados neste estudo esta uma possivel retaliacdo do governo brasileiro,
com a imposicao de tarifas sobre os produtos importados dos EUA. O modelo de equilibrio geral
computdvel utilizado — o BMMG — permite estimar o impacto das alteragdes nas tarifas de importacao
sobre os precgos internos.

No entanto, o BMMG trata os demais paises em um unico bloco, o Resto do Mundo. Diante disso, para
dimensionar o efeito sobre a relagao bilateral Brasil e EUA, a sobretaxa sera convertida em uma
média ponderada, de acordo com a participacdo dos EUA nas importacdes brasileiras de cada
produto, tal como apresentada na equacao a seguir:

Aln(powtax;) = In[1 + t;(D)] — In[1 + t,(D)] ~ () = to()) + Tx 55, | (6)

Em que:

* powtax;: power of tariff;
* ty(i): tarifa média vigente;
* t1(i): nova tarifa;

*  Susi: parcela daimportagdo dos EUA no total das importa¢des do Brasil.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA - 22 ESTAGIO

Modelo de Equilibrio Geral Computavel (EGC)

vendem bens
e servigos

Empresas
contratam

Fatores de

Empresas pagam salarios, Produgdo
aluguéis e distribuem lucros I

Empresas recebem l Familias pagam pelos bens
pela venda de bens e e servigos com salarios,
Servigos

] aluguéis e lucros
" Bens e Servicos

compram bens
e servigos

m v

Familias
ofertam

trabalho
—_—

Familias recebem
salarios, aluguéis e lucros

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.

O modelo EGC representa uma fotografia da economia e de suas
relacdes setoriais em um periodo de tempo.

Apods a analise das variacdes na demanda, foi aplicado, em um segundo estagio, o modelo de Equilibrio Geral Computavel.
Essa modelagem permite identificar os efeitos sistémicos na economia decorrentes de um evento especifico — neste caso, a
imposicao de tarifas e outros possiveis cenarios sinalizados anteriormente.

O modelo utilizado para essa avalicdo é o Brazilian Model Minas Gerais (BMMG), que tem como estrutura tedrica seminal o
modelo MONASH, posteriormente desdobrado em variagdes regionais e dinamicas, como o MMRF (Melbourne Model of
Regional Forecasting), desenvolvidos pelo Centre of Policy Studies (CoPS) (Dixon e Rimmer, 2002, Horridge, 2003).

O modelo de Equilibrio Geral Computavel (EGC)
representa a economia como um sistema integrado
em que familias, empresas, governo e setor externo
interagem via mercados de bens, servicos e fatores. A
partir de uma matriz insumo-produto, o modelo
diferencia produtos domésticos e importados, resolve
choques em variagdes percentuais e mantém as
identidades do PIB, renda e balanco de pagamentos,
captando realocagdes e efeitos indiretos.

Essa abordagem é ideal para avaliar tarifas, pois
considera todos os encadeamentos produtivos, as
reacoes de precos, as compensacoes fiscais e o
impacto sobre o bem-estar. Assim, a modelagem de
EGC permite analisar ndo sé as variagdes no comércio,
mas também os efeitos sobre competitividade,
distribuicao de renda e termos de troca.

FIEMG



METODOLOGIA — BASE DE DADOS

Elasticidade de Substituicao

consultado na tabela seguinte.

Para o calculo da elasticidade de substituicao, conforme indicado na equacao 5, foram utilizadas as elasticidades entre bens
importados e domésticos, bem como entre diferentes fornecedores estrangeiros. As estimativas adotadas tém como base os
trabalhos de Winter (1984) e Hertel e Van der Mensbrugghe (1997). O resumo das elasticidades calculadas pode ser

Agropecuaria 0,04
Ind. Extrativa 0,04
Ind. Transformacao 0,01
Servigos 0,03

3,01
4,01
3,30
1,90

Elasticidades de substituicao entre importagoes
de produtos brasileiros pelos setores dos EUA

NN

6,03
8,03
6,60
3,80

-3,13
-4,17
-3,33
-1,95

Exportacoes e Importacoes

*Para avaliagdo de impacto foram consideradas as elasticidades para 68 setores.

norte-americanas.

Ao longo do estudo, as exportacdes e importacdes com origem ou destino no Brasil foram mensuradas com base nos dados
da plataforma ComexStat, mantida pelo Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigcos (MDIC).

Para a analise das importacdes realizadas pelos Estados Unidos, utilizou-se a base de dados do UN Comtrade, plataforma
global de estatisticas de comércio internacional, que permitiu identificar a participacao do Brasil no total das importagdes

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.

FIEMG



METODOLOGIA — BASE DE DADOS

Matriz de Insumo-Produto

Os modelos de Equilibrio Geral Computavel fornecem uma estrutura tedrica aninhada. Para operacionalizacdo do
modelo é necessdrio como base de dados uma matriz de contabilidade social.

A Matriz de Insumo-Produto utilizada para calibracdo desse modelo contempla 67 setores econdmicos distribuidos com
duas dimensdes regionais — Minas Gerais e restante do Brasil.

A estimacao dessa matriz foi realizada pela Fundacao Instituto de Pesquisas Econdmicas (FIPE) e teve como base a Matriz
de Insumo-Produto do Brasil referente ao ano de 2015 do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) — em
conjunto com os dados do Sistema de Contas Regionais para Minas Gerais, disponibilizados pela Fundag¢do Jodo Pinheiro.

Investimento Estrangeiro Direto

No cendrio de queda de investimentos, foram utilizados dados de Investimento Direto no Pais — IDP (posicao e saldo
liguido) disponibilizados pelo Banco Central, que detalham essas informacdes por pais de origem. Também foram
consideradas informacdes sobre a formacdo bruta de capital fixo, provenientes do Sistema de Contas Nacionais do IBGE.
Com base nesses dados, estimou-se uma redugao do investimento no Brasil de 40% oriundo dos Estados Unidos e de
30% oriundo dos demais paises.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.



METODOLOGIA — BASE DE DADOS

LIMITACOES

* Implementacao de tarifas uniformes: pressupde plena incidéncia de tarifas uniformes e auséncia de evasao, regimes
preferenciais, quotas ou reclassificacao de origem;

* Redugado de investimento: pressupde que todo o investimento direto no pais se converte em Formacao Bruta de
Capital Fixo, quando parte do IDP financia aquisicdes de participacdo ou capital de giro;

* Elasticidades desatualizadas/heterogéneas: parametros de elasticidade utilizados podem ndo refletir mudancas
recentes nas cadeias globais, nem respostas nao lineares a tarifas extremas;

* Exterior como bloco unico (Armington): choques dirigidos apenas aos EUA sao aplicados por ponderagdao, sem
modelar desvio de comércio para terceiros paises;

* Nao considera o efeito feedback de outros paises.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.
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IMPACTOS ECONOMICOS - BRASIL
CENARIO PRINCIPAL - Efeitos macroeconémicos

Efeito total no PIB

A imposicao da tarifa de 50% pelos EUA pode gerar prejuizos

significativos para o Brasil. No curto prazo, o PIB real brasileiro pode
sofrer um impacto negativo de R$ 47 bilhdes, chegando a uma perda de

RS 175 bilhdes no longo prazo.

PIB real -0,40
C — Consumo das familias -0,67
G — Consumo do governo -0,10
| — Investimentos 0,00
X — Exportacdes -5,80
M — Importagdes -5,64

Impacto sobre os agregados macroecondmicos

.. Curto Prazo Longo Prazo
Variavel

-1,49
-3,82
0,86
-2,66
-2,62

-10,90

Variavel Curto Prazo
Emprego agregado (formal + informal) -538.270
Massa salarial (RS bilhdes) -6,55
Arrecadacido total do governo (RS bilhdes) -1,31

Impacto sobre emprego, massa salarial e arrecada¢ao do governo

Longo Prazo

-1.304.002

-24,39
-4,86

Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.

RS 47 bi ~ RS 175 bi l
0,4% ~ 1,49%

O consumo das familias pode ser
afetado negativamente em até 0,67%
no curto prazo e até 3,82% no longo
prazo.

Os investimentos, que somente se &

alteram no longo prazo, podem sofrer Curto prazo: 1 a 2 anos.
qgueda de até 2,66%. Longo prazo: 5 a 10 anos.

O impacto no emprego no curto prazo pode comprometer até 538
mil postos de trabalhos formais e informais, e, no longo prazo,
mais de 1,3 milhdo.

Consequentemente, podera gerar uma queda na renda das
familias de até RS 6,5 bilhdes no curto prazo e de até RS 24 bilhdes
no longo prazo.

FIEMG



IMPACTOS ECONOMICOS - BRASIL

CENARIO PRINCIPAL - Efeitos setoriais

Setores mais impactados - Curto prazo (em %)

-22,9

Fab. de outros equipamentos de...

Prod. de ferro-gusa/ferroligas, siderurgia
Fab. de produtos da madeira
Fab. de cal¢ados e de artefatos de couro
Fab. de produtos de minerais nao-...
Fab. de maquinas e equipamentos...
Fab. de maquinas e equipamentos...
Fab. de produtos de metal, exceto...
Metalurgia de metais nao-ferosos e a...
Fab. de celulose, papel e produtos de...
Fab. de pegas e acessdrios para veiculos...
Extracdo de petroleo e gas
Abate e produtos de carne

Agua, esgoto e gestdo de residuos

Pecuaria, inclusive o apoio a pecuaria

No curto prazo, fabricagdo de equipamentos de transporte
(-22,9%), siderurgia/ferro-gusa (-12,3%) e produtos de
madeira (-7,7%) apresentam as maiores quedas, refletindo a
forte retracdo das exportacdes.

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.

AN

Curto prazo: 1 a 2 anos.
Longo prazo: 5 a 10 anos.

Setores mais impactados - Longo prazo (em %)

Fab. de outros equipamentos de transporte -21,6
Prod. de ferro-gusa/ferroligas, siderurgia
Fab. de produtos da madeira

Atividades imobilidrias

Fab. de produtos de minerais ndo-metalicos
Educagao privada

Fab. de cal¢ados e de artefatos de couro
Servigcos domésticos

Saude privada

Prod. florestal; pesca e aquicultura
Pecuaria, inclusive o apoio a pecuaria

Agua, esgoto e gestdo de residuos
Construgao

Comeércio por atacado e a varejo

Telecomunicagoes

No longo prazo, as perdas permanecem concentradas em
fabricagdo de equipamentos de transporte (-21,6%),
siderurgia/ferro-gusa (-11,7%) e produtos de madeira (-8,1%).
Contudo, difundem-se para servios e construg¢ao: atividades
imobilidrias, educagdo publica, servicos domésticos e saude recuam
cerca de 3%, sinalizando que o choque de renda alcanga o mercado
interno. Assim, o impacto setorial comeca nos elos exportadores e,
com o tempo, contagia setores voltados ao consumo e aos servigos.



IMPACTOS ECONOMICOS - BRASIL

CENARIOS HIPOTETICOS Efeito total no PIB

CHI <l CH Nl RS 259,6 bi ~ RS 667,1 bi

PIB (%) 2,21 22,49 5,68 2,2% ~ 5,7% &
Emprego (formal + -1.934.124 -2.179.171 -4.970.961

informal)

Massa Salarial (RS bilh&es) -36,18 -40,77 -92,99

Impostos (RS bilhdes) -7,21 -8,13 -18,54
No CH I, em que o Brasil impde uma tarifa reciproca de 50%, o PIB nacional pode ter uma &
queda de 2,21%. De mesmo modo, pode haver perda de até 1,9 milhdao de postos de trabalho Foram considerados apenas  os
formal e informal, o que comprometeria até RS 36,2 bilhées do rendimento das familias. resultados de longo prazo: 5 a 10 anos.

Ja no CH Il, guando os EUA retaliam novamente o Brasil, impondo uma tarifa de 100%, os efeitos sao ainda maiores. Pode ocorrer,

aproximadamente, uma perda de 2,49% sobre o PIB e de 2,2 milhdes de empregos, com reducdo de até RS 40,8 bilhdes na massa
salarial da sociedade.

No cenério hipotético Ill, no qual ha dupla retaliagdo de ambos AR\ Ainda no CH Ill, os efeitos sobre o emprego e a
os paises — Brasil e EUA, com tarifas de 100% -, bem como W renda seriam sentidos de maneira
redugdo nos investimentos estrangeiros diretos no Brasil, o PIB msignificativa: com cerca de 5 milhdes de
poderia ser comprometido em até 5,68%, além de ocorrer uma empregos a menos e queda na renda das
queda de mais de RS 18 bilhdes na arrecadagdo de impostos. familias de até RS 93 bilhdes.

FIEMG

Elaboracdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais - FIEMG.
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CONCLUSOES E EXPECTATIVAS

A partir da anadlise realizada, é possivel concluir que o Brasil e os EUA mantém uma forte relagdo comercial e com
interdependéncia bilateral. Nesse contexto, a imposi¢cdao de tarifas sobre o comércio entre os dois paises gera impactos
para a economia brasileira, escopo analisado neste estudo.

A depender do escalonamento das san¢des — inicialmente com a aplicacao de uma tarifa de 50% por parte dos EUA—, os
efeitos podem ser expressivos. Estima-se uma possivel retracdao de até 5,7% no PIB nacional.

Embora os impactos agregados possam parecer moderados em alguns cenadrios, determinados setores, especialmente
aqueles com forte direcionamento exportador para o mercado norte-americano, podem ser duramente atingidos. Isso
compromete ndo apenas a producao do setor, mas também o emprego e a geracao de renda, intensificando os efeitos
negativos sobre a atividade econOmica.

Adicionalmente, é importante considerar os efeitos indiretos decorrentes do aumento da instabilidade nas relacdes
bilaterais. Dentre eles, destaca-se a possivel retracdao nos fluxos de investimento estrangeiro direto, fator essencial para o
crescimento de longo prazo. A deterioracdo das condicdes comerciais também pode pressionar varidveis
macroeconOmicas, como a inflacao, ampliando os desafios econdmicos atuais do pais.

Diante desse cenario, a expectativa € de que Brasil e Estados Unidos avancem em um acordo diplomatico que evite a
aplicacdo da tarifa de 50% com inicio previsto para o dia 12 de agosto, bem como impega eventuais retaliagdes e o
agravamento das tensdes comerciais entre os dois paises. Para a FIEMG, a via diplomatica se apresenta como o caminho
mais adequado e eficaz para resolver a questao e preservar a relagao comercial estratégica entre as nagdes.

FIEMG
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