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Destaques na abertura do mercado

Os mercados de risco despencam nesta quinta-feira em reagéo as tarifas muito
mais amplas e elevadas do que se esperava.

O anuncio foi tdo desordenado quanto outras medidas desta administragdo,
mas, em resumo, haverd uma tarifa minima de 10% para todas as importagdes,
com inicio em 5 de abril. Além disso, serdo impostas taxas elevadas a mais de
180 paises e territérios, incluindo 34% sobre produtos da China, 20% para a
Unido Europeia, 46% para o Vietnd e 32% para Taiwan.

O anuncio pegou os mercados de surpresa. A expectativa era de uma tarifa
Unica entre 15% e 20%. Agora, mesmo que as tarifas sejam reduzidas, o choque
e a incerteza devem provocar uma desaceleragdo no curto prazo da economia
dos EUA, reduzindo significativamente o crescimento em 2025.

A familia americana média terd um custo anual adicional estimado em até US$
4.200 devido a&s tarifas (supondo uma tarifa média de 20% sobre importagdes).
Isso significa que os gastos dos consumidores devem se contrair e os lucros
corporativos serdo reduzidos.

No pré-mercado, a Apple recua 7,2%, enquanto a Amazon perde 5,3% e a
Tesla cai 3,9%. J& Nvidia, Meta (Facebook), Alphabet (Google) e Microsoft
registram quedas de 3,4%, 3,3%, 2,5% e 1,9%, respectivamente.

O Brasil foi pouco afetado. A tarifa de 10% sobre produtos brasileiros indica que
0 pais ndo estd entre os principais alvos da medida.

Os juros dos Treasuries caem acentuadamente em um movimento de busca por
ativos seguros. Os juros dos Treasuries de 10 anos recuam 13 pontos-base,
para 4,07%, enquanto os de 2 anos caem 12 pontos-base para 3,78%.

O ddlar perde forga com o indice do délar caindo 1,9%, para 101,88 — 0 menor
nivel desde outubro de 2024. Os pregos do ouro recuam apds atingirem um
recorde histdrico, com o ouro & vista caindo 0,4%, para US$ 3.120.

Os pregos do petréleo caem, com os contratos futuros do Brent recuando US$
2,66, ou 3,55%, para US$ 72,29 por barril.

Os mercados da Asia sofreram fortes quedas, pois a regido é a mais atingida. As
tarifas representam um aumento significativo sobre as exportagdes asidticas.
Os EUA respondem por cerca de 15% das exportagdes da regido, o que significa
que tarifas entre 20% e 35% podem criar um obstdculo relevante ao
crescimento.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagéio Variagéo?

3-abr-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 3,77 =2 -11 -47 £93)

g Tesouro EUA 10 anos 4,06 -8 -15 -51 -25
L; Juros Futuros - jan/25 12,15 0] [0} [0} 220
'E Juros Futuros - jan/31 14,77 4 -7 -67 369
g NTN-B 2026 9,27 6 8 126 354
NTN-B 2050 7,44 1 -3 152
MSCI Mundo 836 0,5% 1.1% -0,6% 7,6%
Shanghai CSI 300 3.862 -0,6% -0,7% -1,9% 7,4%

©  Nikkei 34.736 -2,8% -2,5% -12,9% -12,7%
:é EURO Stoxx 5.172 -2,5% -1,5% 5,6% 1,7%
g S&P 500 5.671 0,7% 1,1% -3,6% 8,9%
_g NASDAQ 17.601 0,9% 1,7% -8,9% 8,4%
% MSCI Emergentes 1.112 0,1% 0,9% 3,4% 5,9%
s IBOV 131.190 0,0% 0,7% 9,1% 2,9%
IFIX 3.309 -0,1% -0,1% 6,2% -2,9%

S&P 500 Futuro 5.518 -3,4% -2,4% -7,9% 0,1%

EUA - O presidente Donald Trump anunciou a adog¢do de tarifas reciprocas,
incluindo uma tarifa minima de 10% sobre todas as importacdes, aplicavel a
todos os paises, com vigéncia a partir de 5 de abril. Além disso, seréo impostas
tarifas reciprocas mais elevadas para paises selecionados, conforme as tarifas
praticadas sobre produtos americanos no comércio bilateral. Essas tarifas
adicionais entrar&o em vigor em 9 de abril.

China, Zona do Euro, Japdo, Vietna e Taiwan estdo entre os principais paises
afetados, com aliquotas de 34%, 20%, 24%, 46% e 32%, respectivamente. No
caso do Brasil, as importacées serdo taxadas com a tarifa minima de 10%.

Canadd e México receberam tratamento diferenciado. A ordem executiva
mantém a isencdo da tarifa de 25% para importacées em conformidade com o
acordo de livre comércio USMCA. No entanto, caso essa isengdo seja revogada
no futuro, os bens e produtos energéticos que atendam as regras do USMCA
continuardo isentos de impostos, enquanto os produtos n&o conformes estardo
sujeitos a uma tarifa de 12%, com excecdo de energia e potdssio, que
permanecerdo isentos. Essa taxa de 12% pode indicar o teto das tarifas
aplicdveis ao Canadd e ao México.

Os impactos das tarifas sobre o nicleo da inflagdo dependerdo da taxa efetiva
de importacdo, que estimamos superar 10 pontos percentuais. Se essa
projecdo se confirmar, o impacto sobre o nicleo do PCE serd de
aproximadamente 1,0%, refletindo-se entre abril e junho. A pressdo
inflaciondria deverd se concentrar nos bens, enquanto a reagdo do FED
dependerd dos efeitos secunddrios das tarifas, especialmente sobre o setor de
servigos. Consideramos que a ancoragem das expectativas de inflagdo e a
provdvel desaceleragdo da atividade econdmica nos préximos trimestres
contribuir@o para que o impacto inflaciondrio seja transitério. Caso esse cendrio
se confirme, o FED deverd retomar o ciclo de cortes de juros no segundo
semestre, @ medida que a economia se enfraquece.

Brasil - A producdo industrial brasileira cresceu 1,5% em fevereiro de 2025 na
comparac¢do anual, impulsionada pela alta de 2,3% da indastria de
Transformagdo, enquanto a Extrativa recuou 3,2%. Na margem, com ajuste
sazonal, houve queda de 0,1%, marcando o 5° més seguido sem crescimento.

Entre as categorias de uso, bens de capital e intermedidrios avancaram,
enquanto bens de consumo durdveis e ndo durdveis recuaram. Das 25
atividades analisadas, 14 tiveram desempenho negativo, com destaque para a
forte retragdo de Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos. O indice de difuséo
caiu para 44%, abaixo da média histérica de 51,3%, indicando uma contragdo
mais disseminada na industria.

Cotagdo Variagdo?

3-abr-25 dia Més 2025 12 meses

Cesta de moedas/ US$ 101,57 -2,2% -2,5% -6,4% -3,3%
Yuan/ US$ 7.29 0,3% 0,5% -0,1% 0,8%

é Yen/ US$ 146,59 -1,8% -2,2% -6,7% -3,3%
Y Euro/uss 1,11 2,1% 2,4% 7.0% 3,1%
2 R$/US$ 5,66 -0,4% -0,8% -8,4% 11,9%
Peso Mex./ US$ 20,19 -0,8% -1,4% -2,2% 22,0%
Peso Chil./ US$ 954,90 0,9% 0,4% -4,0% -2,1%

0 Petréleo (WTI) 68,4 -4,7% -4,4% -4,7% -18,3%
g Cobre 492,6 -2,3% -2,2% 22,3% 21,7%
8 BITCOIN 83.301,1 -2,7% 1,1% -11,1% 19,4%
ﬁ Minério de ferro 103,8 -0,1% 1.7% 0,2% 1,4%
'g Ouro 3.104,2 -1,0% -0,6% 18,3% 37,9%
:g Volat. S&P (VIX) 26,1 21,4% 17.2% 50,5% 91,4%
E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 106,4 1,6% 5,0% 7.7% 10,2%
8 ETF Agoes BR em US$ (EWZ) 26,1 0,0% 1,1% 16,1% -18,3%
Frete maritimo 1.583,0 -0,3% -0,9% 58,8% -7,6%

Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
09:30 us Novos pedidos seguro-desemprego  29/mar 225k 224k
10:45 us PMI Servigos Mar F 54,1 54.3
10:45 us PMI Composto Mar F 53.5
11:00 us indice ISM Services Mar 53 53.5
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Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
18:00 BZ Producio industrial A/A Feb 2.1% 1.5% 1.4%
19:00 BZ Produgio industrial M/M Feb 0.3% -0.1% 0,00%
20:00 US  ADP Variagdo setor empregos Mar 119k 155k 77k
21:00 us Pedidos de fabrica Feb 0.5% 0.6% 1.7%
22:00 US  Frete bens cap ndodef ex av Feb F 0.8% 0.8% 0.9%
23:00 CH Caixin China PMI Composto Mar 51.8 51.5
00:00 CH Caixin China PMI Servigos Mar 51.5 51.9 51.4
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