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Destaques

Inflagdo e Pressé@o no Governo: A alta dos pregos dos alimentos preocupa

o governo. Lula espera desaceleracdo, mas a pressdo inflaciondria desgasta
sua popularidade e reduz margem de manobra. O governo enfrenta
dificuldades no Congresso.

Juros e Incerteza Economica: O Copom elevou a Selic em 1%, reforcando
o combate a inflagdo.

Cambio: O real desvalorizou 20% em 2024, aumentando a incerteza e
pressionando empresas endividadas em ddlar.

EUA: Trump adotou medidas agressivas em comeércio e petroéleo.
O FED pausou cortes de juros, e tensdes geopoliticas aumentam.
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Brasil

O inicio de 2025, como esperado,
revelou desdfios significativos no
campo econdémico e politico, mar-
cando um periodo de transi¢cdo
apds um ano em que o crescimen-
to econdmico surpreendeu e a
questdo fiscal pesou. Apesar dos
numeros positivos do Ultimo
trimestre — com o PIB crescendo
acima das expectativas e o de-
semprego atingindo baixas histo-
ricas, o governo Lula comegou d
sentir os efeitos da alta da infla-
¢do, sobretudo no setor alimenti-
cio, o que ja impacta sua populari-
dade.

O impacto da inflagéo nos pregos
dos alimentos € um dos principais
temas do inicio do ano. Lula
expressou preocupacdo, mas afir-
mMou esperar uma desaceleragdo
nos préoximos meses. Com a infla-
cdo afetando diretamente sua
popularidade e o governo conse-
guindo indicar seu nome para a
presidéncia do Banco Central, as
contestagdes a autoridade mone-

taria cessaram. Entretanto, a alta

no custo de vida, especialmente
nos alimentos, prejudica a con-
fianca dos consumidores e dos
investidores, ampliando a incerte-
za sobre as politicas fiscais e mo-
netadrias.

O Copom elevou a taxa basica de
juros em 1% na reunido de janeiro,
conforme esperado. O comunicado
manteve um tom hawkish, sinali-
zando novos ajustes para conter a
inflagdo persistente. Embora essa
postura seja essencial para anco-
rar as expectativas, ela reduz
investimentos, pressiona o consu-
mo e encarece o crédito. Com os
investidores exigindo prémios de
risco mais altos, o custo do capital
para empresas segue elevado,
dificultando a expansdo econdémi-
ca.

A eleicdo dos presidentes do
Senado e da Camara mostrou que
o governo néo tem maioria folga-
da no Congresso. Com o Centréo e
a oposigdo em posicdo de bloque-
ar iniciativas, a aprovacgdo de

reformas e a ampliagdo de gastos
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publicos enfrentam obstaculos,
antecipando disputas politicas e
reduzindo o espago para estimulos
ao crescimento. Paralelamente, foi
discutida a liberagéo de 10% do
FGTS como garantia para crédito
consignado, medida que pode
aliviar o acesso ao crédito, mas
também sinaliza a reduzindo o
espaco para estimulos ao cresci-
mento. O real fechou 2024 com
desvalorizagéio superior a 20%
frente ao délar, ampliando incerte-
zas entre investidores. A pressdo
cambial afeta empresas endivida-
das em délar e impulsiona a infla-
¢éo via importados. O Banco Cen-
tral tem intervindo e, apesar da
queda recente nas cotacoes do
dolar, o desalento do mercado é
evidente. Sem expectativas de
novos ajustes fiscais, o ambiente
de investimentos segue pressiona-

do.

Mundo

A posse de Donald Trump nos Esta-

dos Unidos marcou o inicio de um
governo com postura agressiva em
comeércio e regulagdo econémica,
impactando as expectativas eco-
ndémicas. Logo nos primeiros dias,
ele ameacgou impor tarifas de 25%
sobre importagdes do Canadae
México, mas as negociagdes leva-
ram os paises vizinhos a reforgar o
controle de fronteiras, evitando
sangées mais severas e garantindo
uma vitoria politica ao novo presi-
dente. Além disso, os EUA aplica-
ram uma tarifa de 10% sobre pro-
dutos chineses, levando Pequim a
retaliar com medidas similares,
intensificando as disputas comer-
ciais e aumentando a volatilidade
dos mercados internacionais.
Trump também anunciou um plano
para reduzir os pregos do petroéleo,
pressionando paises produtores, e
criticou os juros elevados do Fede-
ral Reserve. O FED pausou os cortes
de juros, adotando uma postura de
espera para avaliar os impactos
das novas politicas, sinalizando que

s0 reagira apos a efetivagdo das



mudancgas prometidas por Trump.
No setor de tecnologiq, a startup
chinesa DeepSeek langou um
modelo de inteligéncia artificial
com eficiéncia energética superior,
reduzindo custos de hardware em
relacdo das solugdes da Nvidia. A
inovagdo desafiou o ChatGPT, que
domina o mercado atualmente,
fortalecendo alternativas open
source. O impacto foi imediato,

levando investidores a reavaliar o

crescimento dos setores de har-

dware e data centers.

O ambiente internacional segue
marcado por uma atividade eco-
némica relativamente firme nos
paises desenvolvidos, mas com
incertezas sobre a trajetoria infla-
ciondria e as futuras decisdes de
politica monetdaria. Com um cena-
rio geopolitico ainda muito nebulo-
s0, a conjuntura global se mostra
incerta e volatil, exigindo cautela e

atengdo dos investidores.




Perspectivas e Alocacoes

Em janeiro, mantivemos nossa exposi¢éio ao setor de tecnologia nos
EUA, com hedges bem estruturados, e seguimos comprados no setor de
defesa europeu. Adicionamos uma posigéo vendida em uma empresa
brasileira exposta ao mercado americano, que pode ser impactada por
novas tarifas.

No segmento de renda fixa, montamos uma pequena posig¢éo tomada
em juros americanos, aproveitando o movimento nas taxas.
Mantivemos a posi¢éo vendida em euro contra o délar, fundamentada
na nova dindmica tarifdria prevista no governo Trump, no diferencial de
juros favordvel aos EUA e nos sinais de enfraquecimento da economia
europeia.

Desde meados do ano passado, reduzimos nossa exposicdo a ativos
domésticos, adotando uma abordagem mais tatica em nossas aloca-
coes.

No mercado de commodities, mantivemos a posi¢cdo comprada em café,
sustentada por estoques baixos e mudangas nas perspectivas climati-

cas.

05



Resultados

ARG HIKE FIC FIM: Em janeiro, o fundo registrou alta de 2,09%, acu-
mulando 2,09% no ano. Desde maio de 2020 (data do seu inicio),

seu rendimento acumulado é de +55,18%.

ARG FIMI: O fundo teve um rendimento de 1,57% em janeiro. Desde
seu langamento em abril de 2014, o fundo teve uma valorizagdo de

+182,53%, superando o CDI, que subiu 162,44% no mesmo periodo.

Autorregulagdo
ANBIMA

O Gnico objetivo deste relatério & a prestagdo de informagoes aos nossos clientes, cotistas e ao publico em geral. A Argumento Administragéo de Carteira de TVM ndo distribui ou comercializa
quotas de fundos de investimentos ou quaisquer outros titulos e valores mobilidrios. Sob nenhuma circunstdncia isto deve ser considerado uma oferta de venda ou uma recomendagéo de
compra de nenhum ativo financeiro ou fundo de investimento. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC). A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos e
taxa de resgate antecipado. Os fundos multimercados da Argumento possuem datas distintas de converséo e de pagamento do resgate de cotas, e o pagamento do resgate é realizado em
data distinta do pedido de regate. Os fundos multimercados com renda varid@vel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai
decorrentes. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento dos fundos de investimentos antes de aplicar seus recursos. A Lamina de informagoes
essenciais encontra-se disponivel no site do administrador. Este documento néo pode ser reproduzido ou publicado para qualquer propésito sem prévio consentimento. Todos os direitos
reservados. Copyright 2024 .
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