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ARTIGO/MARCELO KFOURY MUINHOS: TRUMP VERSUS BRASIL

No ultimo dia 9 de julho, houve a surpresa do aumento das tarifas para o Brasil para 50%, na qual o
presidente Trump justificou como sendo uma puni¢o pelo processo contra o ex-presidente Bolsonaro, que
o americano considerou injusto (caca as bruxas) e também pela decisdo do Supremo Tribunal sobre a
regulamenta¢@o das redes sociais. Esse artigo traz algumas consideragdes sobre os impactos econdmicos €
politicos da decisdo do executivo americano.

E dificil uma negociagdo, pois o presidente Lula ndo tem nenhuma margem para revogar esses processos,
que correm no Judiciario contra o ex-presidente Bolsonaro. Para tornar ainda mais complexo o ambiente,
no dia 18 de julho, a Suprema Corte adotou mais medidas contra o ex-presidente, que ndo pode entrar em
embaixadas, ou sair de Brasilia. Ele estd também usando tornozeleira eletronica e proibido de se comunicar
com o filho que estd em Nova lorque. Todos os indicios sdo da condenagdo iminente do ex-presidente por
tentativa de golpe de Estado.

O ambiente esta cada vez menos propicio para se chegar a um acordo para se revogar o aumento das tarifas
¢ ha até maior chance de a crise escalar. Segundo a Consultoria Eurasia, a probabilidade de chegar a um
acordo ¢ de apenas 15% e de se escalar o conflito com maiores tarifas ou outras sangoes sendo de 35%.

Uma possivel prisdo do ex-presidente Bolsonaro, por descumprimento de ordem judicial, pode também
escalar o confronto, que, segundo a Eurasia, pode fazer com que o presidente americano dobre o valor das
tarifas para 100% ou mesmo tome outras agdes contra membros do executivo como revogacdo de vistos ou
penalizagdes contra os membros do judiciario. A consultoria acha um evento mais radical, como banimento
do SWIFT, altamente improvavel.

Por outro lado, ha o risco de o Brasil usar a lei recém promulgada de reciprocidade e taxar os mesmos 50%
aos produtos americanos ou ainda suspender os direitos de propriedade intelectual de produtos americanos,
o que seria considerado até mais provocativo. Esse cenario favoreceria a escalada da crise, tornando
inoperante o comércio entre os dois paises.

Os impactos devem se concentrar no setor industrial, em especial em aeronaves, telefone celulares,
ferramentas e café, mas esses setores tém alguma chance de conseguir negociag¢des produto por produto
para baixar as tarifas, principalmente se essas empresas tiverem subsidiarias nos Estados Unidos e
prometerem investimentos naquele pais, como pode ser o caso da Embraer. Outros setores que podem
conseguir algumas concessdes sdo minerais estratégicos e petroleo por razdes do interesse americano €
outros produtos como café e suco de laranja que podem impactar o consumidor americano.

As projecdes de crescimento do PIB para esse ano (2,2%) e o proximo (1,9%) ainda ndo foram afetadas
pela crise das tarifas. De certa maneira, podemos prever que o impacto macroecondmico ¢ limitado, pelo
fato do Brasil ser um pais fechado (exportacdes sdo 18% do PIB) e as exportagdes para os Estados Unidos
sdo apenas 12% do total. Porém, uma redug@o de US$ 10 bilhdes nas exporta¢des do total de cerca de US$
40 bilhdes para os Estados Unidos pode reduzir o PIB em cerca de 0,5%.
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Houve uma ligeira desvalorizagdo do real desde o antincio da tarifa no principio de julho, mas num
contexto de enfraquecimento do doélar em nivel mundial, que ja perdeu cerca de 10% de valor desde janeiro
contra as outras moedas fortes do mundo. As projecdes de inflagdo também nao foram afetadas e de certo
modo, houve até um recuo no consenso de mercado na inflagdo desse ano (5,24% para 5,1% nas ultimas
quatro semanas), provavelmente devido a queda da inflagdo corrente.

Outro fator que dificulta a negociagdo das tarifas no curto prazo é que todo esse imbroglio pode ser
positivo para a aprovacdo do atual presidente e nocivo para o anterior com vistas as elei¢des presidenciais
de 2026. Ja houve alguma melhora na avalia¢do do presidente Lula, que no agregado das pesquisas estava
num patamar de 40% na dimensao bindria (aprova & reprova) devendo ir para 43%-44% segundo a
Eurasia. Esse efeito na popularidade pode ser temporario e ndo deve se manter até a elei¢cdo no proximo
ano.

De qualquer maneira, sdo conhecidas as vulnerabilidades do atual presidente em termos da sua idade e do
processo de fadiga com o mesmo presidente tentando um quarto mandato. Além disso, podem pesar contra
Lula os problemas de seguranga publica, corrupcao e inflagdo, tornando a elei¢ao de 2026 bastante incerta.

A tabela abaixo mostra as aprovacdes dos presidentes no Brasil no meio do terceiro ano de mandato, sendo
que todos que tinham aprovagao melhor do que Lula nesse periodo foram reeleitos ou apoiaram o futuro
presidente, ja os que estavam com aprovacdo menor ndo disputaram, ndo elegeram sucessores ou nao foram
reeleitos. Importante ressaltar que Bolsonaro estava enfrentando, no meio do mandato, o auge da pandemia,
0 que torna a sua situagdo um pouco mais dificil de comparar. Além disso, por um lado, ha uma tendéncia
mundial de néo reeleicdo dos presidentes nos ultimos anos, e por outro, sempre a aprovagdo dos presidentes
sobe no ano da elei¢do devido ao proprio ciclo politico.

Avaliacao de cada Governo por volta de 2,5 anos de mandato o
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As repercussdes macroeconomicas do conflito Brasil & Estados Unidos ainda ndo foram adequadamente
mensuradas e podem ser maiores no caso de o comércio entre os dois paises sucumbirem com a aplicagdo
dessa tarifa ou eventualmente valores ainda maiores. Pode haver problemas setoriais, principalmente na
indastria, mas com chances de algumas excegdes, acomodando algumas areas estratégicas. Aparentemente
o Brasil esta disposto a negociar, mas ndo ha margem para mudar decisdes do Supremo. A temporaria
melhora na aprovagdo do presidente Lula pode ser efémera, se houver quebra de empresas e problemas de
diminuigdo de empregos por causa da crise.

Concluindo, ha ingeréncia indevida de uma nagao estrangeira em questdes domésticas o que caracteriza
uma ameaga a soberania nacional, sendo dificil um prognoéstico positivo para a querela entre o presidente
Trump e o governo brasileiro.

Marcelo Kfoury Muinhos é professor da FGV-EESP e consultor economico. Foi economista-chefe do Citi
Brasil e chefe do Departamento de Pesquisa Economica do Banco Central.

Os artigos publicados na Broadcast expressam as opinides e visdes de seus autores.
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