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Mercado de acOes dos EUA bet 50 reais alta nos ultimos
dois anos

Desde a posse de Joe Biden bet 50 reais janeiro de 2024, o mercado de a¢Oes dos EUA tem se



mostrado bet 50 reais alta. O S&P 500 aumentou cerca de 40% neste periodo e, juntamente com
o Dow Jones e 0 Nasdag, tem batido recordes constantemente. Além disso, o délar se fortaleceu
significativamente bet 50 reais relacé&o a todas as principais moedas, enquanto o pre¢o do ouro
alcancou um recorde histérico de R$2.470 por onca neste més.

Economistas e comentaristas tiveram dificuldades bet 50 reais explicar essas tendéncias. Embora
0 aumento nos pre¢os do ouro possa ser atribuido a percepcdes de risco elevado devido a
incertezas politicas e geopoliticas, essa explicacdo nao justifica o mercado de a¢bes bet 50 reais
alta. Por outro lado, o declinio no indice Vix de volatilidade desde 2024 pode explicar o rally do
mercado de acdes dos EUA, mas ndo o aumento nos precos do ouro.

Rapido avanco da inteligéncia artificial

Uma possivel explicacdo para o boom no mercado de acdes € a rdpida emergéncia da
inteligéncia artificial desde o final de 2024, o que fez com que as ac¢0es da fabricante de chips
Nvidia, por exemplo, disparassem. No entanto, mesmo que o setor tecnolégico tenha
experimentado as maiores ganhos e tenha atraido a maior atencéo, o mercado de ac¢des tem
subido consistentemente bet 50 reais todas as categorias, mesmo excluindo as a¢cbes
tecnoldgicas.

Politica monetaria dos EUA

Alguns acreditam que a explicacdo para os precos crescentes de acfes e ouro nos EUA reside
na politica monetaria dos EUA. As taxas de juros dos EUA aumentaram nos ultimos dois anos e
meio, incluindo as taxas de longo prazo. Isso deveria ter reduzido os pre¢os de acoes e
commodities. Normalmente, os mercados de ac¢des caem quando as taxas de juros aumentam,
supondo que outros fatores permanecam inalterados. A razdo é que 0s aumentos nas taxas de
juros reduzem o valor presente descontado dos lucros futuros das empresas, incentivando 0s
investidores a migrarem de acoes para titulos. Além disso, o preco do ouro também tem
tendéncia a cair quando as taxas de juros reais (ajustadas pela inflacdo) aumentam e vice-versa.

Entdo, como alguém pode argumentar que a politica monetaria dos EUA pode explicar os booms
no mercado de a¢bes e no ouro? A argumentacao é que os investidores de mercado, de forma
natural, esperam que o Federal Reserve comece a flexibilizar a politica monetaria mais tarde
este ano, o que, bet 50 reais teoria, poderia explicar os precgos altos de acdes e ouro.

Explicacao para os mercados financeiros recentes

Ent3o, o que explica os mercados financeiros recentes? E o endurecimento da politica monetéaria
dos EUA nos ultimos dois anos ou as expectativas atuais de politica monetaria mais frouxa no
futuro?

Para uma resposta, podemos nos voltar para o mercado de cambio. A evidéncia mais forte contra
a explicacdo monetaria para os precos altos de acdes e ouro é que o ddélar dos EUA também
estd mais alto agora, bet 50 reais cerca de 14%, do que estava ha trés anos. Se as taxas de
juros reais fossem baixas ou esperadas para cair, o dblar teria se enfraquecido neste periodo.

Outras explicacoes

Outras explicacdes para 0 aumento nos precos do ouro incluem o fato de que muitos paises tém
comecado a se diversificar bet 50 reais relacdo ao dolar, especialmente adversarios potenciais
dos EUA, como a China. No entanto, se isso fosse a explicacéo correta, o dolar estaria se
enfraguecendo bet 50 reais vez de atingir um maximo de 20 anos. Além disso, pouco se mostra



gue as tensdes geopoliticas heightened entre os EUA e a China estejam impulsionando uma
mudanca global bet 50 reais relagdo ao greenback, pelo menos até agora.

Outra explicacéo para o aumento simultédneo dos precos de ac¢des, ouro e ddlar € uma forte
economia dos EUA impulsionando a demanda forte por esses ativos.

Embora a taxa de crescimento econémico dos EUA tenha diminuido para 2,5% bet 50 reais
2024, ela ainda superou a taxa de crescimento média desse século - cerca de 2% desde 2001. A
demanda do consumidor permaneceu forte, impulsionada pelas principais leis econémicas do
governo Biden - especialmente a Lei dos Tumulos e Ciéncia, a Lei da Infraestrutura e Empregos
e a Lei de Reducédo da Inflacdo - que ajudaram a impulsionar o crescimento bet 50 reais 2024 e
2024.

Mais importante, a atividade econdmica superou as expectativas consistentemente ao longo dos
ultimos trés anos. Dois anos atras, a crenca prevalecente entre analistas e o publico bet 50 reais
geral era de que os EUA estavam a beira de, ou j4 estavam em, uma recessdo. No entanto, o
PIB real continuou a crescer.

O crescimento do PIB foi excepcionalmente alto bet 50 reais 2024 e a atividade econémica
continuou a surpreender no lado positivo bet 50 reais 2024 e 2024, apesar das previsoes
sombrias de uma queda prolongada. O crescimento continua, até agora, bet 50 reais 2024. E
embora nem os democratas nem os republicanos estejam inclinados a reverter a expansao fiscal
para conter o aumento da divida nacional, a demanda por ativos dos EUA como um reflgio
seguro permanece robusta, sugerindo que os investidores globais tém confianca na estabilidade
e resiliéncia da economia dos EUA.

Cada vez que o crescimento ultrapassa as expectativas, a demanda por acdes dos EUA, ouro e
dolar aumenta. No entanto, ainda esté por ver se essas tendéncias persistirdo apos as eleicdes
presidenciais de novembro.

Jeffrey Frankel é professor de formacéo de capital e crescimento na Universidade de Harvard. Ele
serviu como membro do Conselho de Assessores Econdmicos do presidente Bill Clinton.
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