‘Midterms” r

O que esperar das

Estados Unic

Por Victor Corréa

Os textos do relatdrio expressam as opinides dos autores, ndo necessariamente do Comité de Investimentos

0S
0S?



TheWeeklyGlobe \

ItaaPrivateBank @

O que esperar das “Midterms”
nos Estados Unidos?

Victor Corréa
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victor.camacho-correa@itau-unibanco.com.br

Na proxima terca-feira, 8 de novembro,
0s americanos retornam as urnas para
renovar as cadeiras da Camara dos
Deputados e parte do Senado.
Conhecidas como "Midterms", as elei¢cdes
de meio de mandato sdo realizadas dois
anos apos as presidenciais e funcionam
como uma espécie de referendo sobre o
partido na Casa Branca. Estdo em jogo as
435 cadeiras da Camara e 35 assentos no
Senado. Além disso, governadores,
prefeitos e vereadores de alguns estados
também serdo eleitos.

Atualmente, os democratas possuem
maioria na Camara, enquanto, no Senado,
existe um empate, com 50 cadeiras para

cada lado, com a vice-presidente Kamala
Harris tendo direito a votos de
desempate.

Com a proximidade da disputa, dois
fatores pesam a favor dos Republicanos,
segundo especialistas. Em primeiro lugar,
uma mudanca de foco na agenda do pais.
Por dois anos e meio, os eleitores
avaliaram seus governos principalmente
por sua eficacia no enfrentamento da
pandemia. No entanto, nos ultimos
meses, houve uma transicdo de foco,
especialmente em direcdo a questao
inflacionaria, que possui efeito negativo
para o presidente e o partido no poder.

Pesquisa de opiniao sugere vantagem para republicanos
Pergunta: O quao importante é para o governo federal enderecar essas questées

Tema Ext.ren)amente ou Aprovam a
muito importante conducdo de Biden

Inflacdo 82%
Crime 72% 32%

Elei¢bes e votagdo 70% 43%

Desemprego 68% 43%

Imigracao 67% 31%

Infraestrutura 57% 43%

Aborto 56% 31%

Desigualdade racial 53% 41%

Porte de armas 51% 30%

Mudanga climatica 49% 42%

Pandemia (Covid) 32%
Divida estudantil 31% 41%

Fonte: Monmouth University poll, 3 de outubro de 2022
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Em segundo lugar, destacam-se as tendéncias histdricas dos Estado Unidos. Desde 1948, o
partido fora do poder conquistou cerca de 27 cadeiras distribuidas entre as casas nas eleicdes de
meio de mandato. Caso a histdria se repita, os republicanos obterdo o controle do Congresso e
possuirdo maior capacidade de frustrar a agenda de Biden.

No momento, as projecdes apontam um cenario mais claro para a Camara, onde a média dos
analistas aponta para 225 cadeiras republicanas, acima das 218 necessdrias para obtencado de
maioria. No Senado, no entanto, a situacdo é mais incerta. Apds ficarem atrds nas projecdes
durante setembro, os republicanos empataram nas Ultimas semanas. Apds o movimento, casas
de apostas voltaram a favorecer um controle republicano, mas ainda existe alto grau de incerteza
em corridas como Pensilvania, Georgia, Nevada.

PrevisoOes de cadeiras na Camara (média dos analistas)
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Previsoes de cadeiras no Senado (média dos analistas)
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Nesse contexto, a principal questdo é o
impacto das diferentes combinagdes
possiveis para o Congresso. No cendrio
mais provdvel segundo as casas de
apostas, em que ambas as casas ficam
sob controle dos republicanos, a politica
fiscal a frente deve ser mais restritiva,
mesmo no caso de uma recessao
econdmica, enquanto discussdes por
aumento de impostos perdem forca.

Um controle republicano também deve
implicar em uma postura mais dura frente
a China, com maior apoio a Taiwan e
limitacdo de exportacao de tecnologia
americana ao pais. Além disso, uma
vitdria significativa dos republicanos
tornaria improvavel uma virada dos
democratas em 2024, o que poderia
retirar um peso sobre o setor de satde ao
reduzir a chance de avangco em um futuro
préoximo do “Medicare for All”, uma
expansao do programa de cobertura de
saude sem custos.

No caso de um Congresso dividido, a
politica fiscal também deve ser mais
restritiva, mas com potencial aumento de
gastos no curto prazo, em troca de
reducdes a frente, enquanto a postura
perante a China deve ser similar a
destacada no cenario anterior.

As maiores diferencgas seriam originadas
do cenario menos provavel, no qual
ambas as casas seguem sob controle
democrata. Na frente fiscal, beneficios
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aos desempregados devem ser
expandidos em uma potencial recessao,
enquanto congressistas devem pressionar
por uma ampliacdo da rede de protegdo
social. Em relacdo a China, o Senado
provavelmente manteria uma postura
mais dura, enquanto a Camara seguiria
com tom mais cauteloso em meio a
crescentes tensdes.

Em qualquer uma das configuragées, no
entanto, existem fatores comuns, como a
manutencdo do apoio a Ucrania e o foco
em questdes regulatdrias, como
competicao, emissao de carbono e
protecdo dos consumidores no meio
digital. Outro fator observado de perto
nestas eleicdes serd o desempenho dos
candidatos pré-Trump, como um guia
para as perspectivas do ex-presidente
para a elei¢ao de 2024, bem como para o
risco de contestacdo ainda mais intensa
dos resultados da proxima eleigcao.

Resumindo, a disputa segue apertada,
ainda que as expectativas favorecam uma
vitéria republicana nas duas casas. Ao
longo da préoxima semana, as atengdes
devem seguir voltadas as corridas mais
acirradas. Além das implica¢des da nova
composicao sobre as politicas
econdmicas, estas eleicdes podem
oferecer informacgdes importantes sobre
0 que esperar para a corrida presidencial
de 2024.
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Para deixar noradar:

* No dia 8 de novembro, os americanos retornam as urnas para renovar as
cadeiras da Camara dos Deputados e parte do Senado, nas chamadas
“Midterm Elections”;

* Atualmente, os democratas possuem maioria na Camara, enquanto, no
Senado, existe um empate, mas a vice-presidente Kamala Harris tem
direito a votos de desempate;

* Tendéncias histdricas e uma transi¢ao de foco em dire¢ao a questao
inflacionaria favorecem uma boa performance dos republicanos;

* No cenario mais provavel, com ambas as casas sob controle republicano, a
politica fiscal deve ser mais restritiva, enquanto deve ser observado um
endurecimento de postura frente a China;

* Qutro fator em foco nestas eleicdes serd o desempenho dos candidatos
pro-Trump, como um guia para as perspectivas do ex-presidente para a
corrida presidencial de 2024.
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Este material foi preparado pelo Banco Itau International e disponibilizado pelo Itad Unibanco S.A (“Itat Unibanco”).
Este documento contém informacgGes obtidas de fontes consideradas confidveis pelo Banco Itau International e
reproduzidas no todo ou em parte e na forma original ou modificada. Ele esta sendo fornecido apenas para fins
informativos e ndo pretende ser uma recomendagdo ou oferta para um produto, servigo ou opinido legal.

Este relatério nao deve ser considerado um relatdrio de andlise para os fins da regulamentagao que dispGe sobre a
atividade de analista de valores mobilidrios.

Este relatério tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroecondmicas e ndo constitui e nem deve ser
interpretado como sendo uma oferta de compra e/ou venda ou como uma solicitagdo de uma oferta de compra e/ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdigao.

As opinides expressas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as visdes e opiniGes pessoais do analista
responsavel pelo contetido deste material na data de sua divulgagdo e foram produzidas de forma independente e
auténoma, inclusive em relagdo ao Itad Unibanco, a Itald Corretora de Valores S.A. e demais empresas do grupo
econdmico do Itau Unibanco.

O Banco Itau International e o Itad Unibanco ndo garantem a precisdao das informagées contidas neste material e ndo
sdo responsaveis por quaisquer danos diretos ou indiretos que possam resultar do uso deste material e de seu
conteudo. Este documento e qualquer informagao relacionada a ele sdo fornecidos com a condigdo de que sejam
estritamente confidenciais e que nenhuma responsabilidade ou obrigacdo relacionada a ele se vincule ao Banco Itau
International, ao Itat Unibanco ou a qualquer de seus executivos, funcionarios ou agentes.

O Banco Itau International e o Itad Unibanco ndo garantem que essas informagdes sejam atuais e ndo tem obrigagdo
de atualiza-las no futuro.

O Banco Itau International e o Itad Unibanco se reservam o direito de alterar ou excluir qualquer parte das
informagdes aqui contidas sem aviso prévio.

Este documento nao leva em consideragdo objetivos individuais de investimento, condigdo financeira ou
necessidades dos investidores. As informag&es contidas no documento ndo devem, em circunstancia alguma, por si
so, constituir fundamento para qualquer decisdo de investimento. Além disso, ndo exclui nem substitui a analise que
deve ser realizada por qualquer investidor antes de tomar uma decisdo de investimento. Nem as informagdes nem as
opiniGes aqui expressas constituem uma oferta ou convite para comprar ou vender quaisquer valores mobilidrios ou
produtos de investimento.

Os investidores devem procurar consultoria financeira tributaria juridica e/ou contabil independente, conforme o
caso, antes de tomar qualquer decisdo de investimento com base nas informagGes aqui contidas. As decisGes de
investimento sé devem ser tomadas apds a compreensdo dos riscos envolvidos, a anélise dos objetivos pessoais e a
leitura cuidadosa do material de vendas e outros documentos relacionados ao investimento desejado.

As contas mantidas no Banco Itau International sdo regidas pelos termos e condig¢Ges especificos sob a jurisdicdo dos
Estados Unidos da América.

Este documento e qualquer informacgdo fornecida em conexao com este documento sdo estritamente confidenciais e
nao podem ser reproduzidos ou redistribuidos a terceiros sem o consentimento expresso por escrito do Banco Itau
International ou do Itad Unibanco.
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