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Imediatamente apoés a eleicéo presidencial de 2024 nos EUA, as acdes americanas
dispararam na quarta-feira, 6 de novembro, dia em que o S&P 500° subiu 3%, enquanto as
small caps subiram ainda mais com um aumento substancial de 6% no S&P SmallCap 600°.
Posteriormente, na quinta-feira, 7 de novembro, o tdo esperado corte de 25 bps nas taxas do
Fed foi concretizado. Com dois eventos macroeconémicos até entéo incertos no espelho
retrovisor, o mercado de acdes suspirou aliviado, pois o VIX® caiu para menos de 15, e 0
S&P 500 atingiu seu 51° recorde de fechamento do ano na segunda-feira, 11 de novembro.

Ao olharmos para o restante do quarto trimestre de 2024, podemos recorrer a histéria para
entender como os mercados de valores americanos normalmente reagiram apoés
eleicbes presidenciais. Ao longo de 60 anos, o S&P 500 subiu em 13 dos ultimos 16 quartos
trimestres apds uma eleicdo presidencial, ou seja, 81% das vezes.

Voltando nossa atencdo para as empresas de menor porte, embora com um histérico mais
curto, o quadro 1 ilustra que o S&P 600® subiu em 6 dos 7 quartos trimestres apés uma
eleicdo presidencial desde 1996, e ganhou do S&P 500 em 5 desses trimestres. O 4° trimestre
de 2020 foi um exemplo notavel, pois 0 S&P 600 teve um ganho de 31%. Até 11 de novembro
de 2024, o S&P 500 apresentou uma alta de 4% e o S&P 600 subiu 8% no acumulado do
trimestre.


https://www.indexologyblog.com/2024/11/12/equity-exuberance-and-fixed-income-foreshadowing/
https://www.spglobal.com/spdji/pt/indices/equity/sp-500/
https://www.spglobal.com/spdji/pt/indices/equity/sp-600/
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Quadro 1: as acdes americanas, especialmente as small caps, tendem a se recuperar no
altimo trimestre dos anos eleitorais

ES&P 500 = S&P SmallCap 600 31%
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 11 de novembro de 2024. O desempenho dos indices esta baseado no retorno do prego
calculado em délares (USD). O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Embora os mercados acionérios dos EUA normalmente tenham se recuperado apés
uma eleicdo presidencial, os movimentos do mercado de titulos de renda fixa historicamente
tém mostrado uma tendéncia menos direcional, conforme mostrado no quadro 2. Observando
60 anos atras, os rendimentos de 10 anos do Tesouro dos EUA aumentaram em 9 dos ultimos
15 quartos trimestres em anos de elei¢des presidenciais, ou 60% das vezes. Uma queda
significativa ocorreu no quarto trimestre de 2008, quando o mercado testemunhou um declinio
extraordinério nos rendimentos, a medida que os investidores buscavam a seguranca dos
titulos em meio a crise financeira global. No entanto, os rendimentos aumentaram de forma
consistente ap0s as trés ultimas eleicbes, especialmente em 2016, perante as expectativas de
aumento da inflacdo e a previsao de aumento das taxas do Fed.

Este ano ndo é um ano eleitoral comum para os participantes do mercado de titulos,
pois, apesar de o Fed ter cortado as taxas duas vezes, o0s rendimentos de 10 anos do
Tesouro dos EUA aumentaram e subiram 50 bps no acumulado do trimestre, talvez devido a
preocupacdes inflacionarias persistentes que foram exacerbadas pelas politicas previstas de
Trump, incluindo cortes de impostos e tarifas.



https://www.ft.com/content/49c08af1-e928-4df0-b5a1-a8662c382a8d
https://www.ft.com/content/49c08af1-e928-4df0-b5a1-a8662c382a8d
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Exhibit 2: as mudancas no rendimento de 10 anos do Tesouro dos EUA foram mistas no
altimo trimestre dos anos eleitorais
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Banco do Federal Reserve de St. Louis. Dados de 7 de novembro de 2024. O desempenho no passado
néo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Outra peculiaridade deste ano eleitoral para o mercado de titulos € uma curva de
rendimentos que comecgou a se inverter, conforme medido pelo spread entre os
rendimentos de 10 e 2 anos do Tesouro dos EUA no quadro 3. Desde 1976, houve apenas
dois anos de elei¢cbes presidenciais com curvas de rendimento invertidas que posteriormente
se desinverteram. O primeiro ocorreu em 1980, quando o Fed estava aumentando as taxas
para combater uma inflagdo galopante, e o segundo foi em 2000, quando o Fed também
estava aumentando as taxas para combater a inflacdo durante o boom das empresas

pontocom.
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Quadro 3: curvas de rendimento invertidas séo raras, e mais raras ainda em anos

eleitorais
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Banco do Federal Reserve de St. Louis. Dados de 7 de novembro de 2024. Os pontos dourados indicam
0 quarto trimestre dos anos de eleig8es presidenciais. O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido
para efeitos ilustrativos.

A desinverséao da curva de rendimento tem sido um prenuncio tradicional de uma recessao,
como visto em 1980 e apdés o estouro da bolha tecnol6gica em 2001. Esse ano eleitoral
também foi a primeira vez que um candidato republicano derrotou um presidente democrata

com um Unico mandato desde 1980. Ainda néo se sabe se 2024 seguira 0s passos da
historia.

Leia mais em indexologyblog.com
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