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Destaques

Apbs um periodo de inflagdo controlada, o FED iniciou o afrouxamento
monetdrio, enfrentando agora o desafio de manter uma desaceleragdo
econdémica suave nos EUA.

A convencgdo do Partido Democrata confirmou Kamala Harris como
substituta de Joe Biden, complicando as previsdes eleitorais e destacando
a falta de foco dos candidatos em déficits fiscais elevados.

Galipolo foi confirmado pelo presidente Lula para assumir a presidéncia do
BACEN a partir de janeiro de 2025, em meio do inicio de um ciclo de alta de
juros devido a pressoées inflaciondrias.

O Brasil enfrenta desafios fiscais significativos, com medidas de ajuste
questionadas pelo TCU e esforgos para aumentar a arrecadagdo, incluindo
a apropriacdo de recursos esquecidos em bancos.
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Brasil & Mundo

Em agosto, mais um més de alivio
nas pressoées inflaciondrias propor-
cionou ao FED a seguranga para
finalmente dar inicio ao processo
de afrouxamento monetario, apods
mais de um ano e meio de incerte-
zas sobre o momento dos cortes.
O desemprego caiu marginalmen-
te para 4,2%, enquanto a criagdo
de vagas de trabalho somou 142
mil, abaixo da expectativa de 165
mil. A inflagéo medida pelo CPI
subiu 0,2% em agosto, acumulando
2,5% em 12 meses, enquanto o
nlcleo da inflagéo (core CPI)
registrou um acumulado de 3,2%.
Com o corte de juros de 0,50%
anunciado no dia 18 de setembro, a
principal questéo agora é se a
economia americana vai desace-
lerar de forma gradual ("soft lan-
ding") ou se o aperto monetdrio
anterior resultard em uma desace-
leracdo mais abrupta. Até o mo-
mento, os dados sugerem uma
transicdo suave.

No cendrio politico, a substitui¢éo

de Joe Biden por Komala Harris

como candidata & presidéncia foi
confirmada pela convengéo do
Partido Democrata em meados de
agosto. A mudanga embaralhou a
corrida eleitoral, tornando dificil
qualquer previsdo segura. Entre-
tanto, nenhum dos candidatos
parece ter foco na contencdo dos
altos déficits fiscais da economia
americana. O gréfico abaixo
mostra a evolugdo da divida pa-

blica dos EUA e sua projecdo.

Publicly held debt as a share of GDP

15% PROJECTIONS

No Brasil, o presidente Lula confir-
mou a indicag¢do de Gabriel Galipo-
lo para a presidéncia do Banco
Central, com mandato previsto
para comegar em janeiro de 2025
se aprovado pelo Senado. A nome-

acdo ja era amplamente antecipa
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pelo mercado e estava “precifica-
da”.

Com uma economia aquecida e
pressées inflaciondrias tanto cor-
rentes quanto esperadas em alta, o
Banco Central deve iniciar um ciclo
de alta nas taxas de juros, apoiado
pelos diretores indicados por Lulg,
incluindo Galipolo.

No campo fiscal, o governo anun-
ciou novas medidas para cumprir a
meta, além de ajustes relacionados
a desoneragéo da folha de paga-
mento, conforme determinado pelo
STF. Apesar desses esforgos, a situ-
acdo fiscal do Brasil permanece
estruturalmente fragil, com grande
parte dos ajustes baseados em

receitas superestimadas, muitas

das quais ndo tém se concretizado.
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A necessidade de aumentar a
arrecadacgdo é tamanha que o
governo, em parceria com o Con-
gresso, decidiu se apropriar dos
recursos esquecidos em bancos a
partir de outubro, apesar da resis-
téncia do Banco Central a tal
medida. O Tribunal de Contas da
Unido (TCU) tem demonstrado
preocupacdo com a situagdo fiscal
e prepara um relatério em que
alerta o governo sobre o risco de
descumprimento da meta fiscal.
Por outro lado, a economia brasilei-
ra continua a surpreender positiva-
mente. O PIB do segundo trimestre
cresceu 3,3% em 12 meses, superan-
do a expectativa de 2,7%, impulsio-
nado pelo consumo das familias e

pelos gastos governamentais.




Perspectivas e Alocacoes

Com o inicio dos cortes de juros nos EUA, o desempenho futuro dos mer-
cados estard amplamente condicionado a evolugéo da economia ame-
ricana. Ainda existe incerteza sobre o grau de desaceleragdo econémica
que os EUA podem enfrentar, com debates continuos sobre a intensidade
desse processo.

No Brasil, o Banco Central estd elevando as taxas de juros para conter as
expectativas de inflagdo em alta e reafirmar seu compromisso com a
meta estabelecida pelo CMN. A magnitude e a duragdo desse ciclo de
aperto monetdrio dependerdo de trés fatores principais: o ciclo de cortes
de juros nos EUA, as pressdes inflaciondrias internas e a evolugéo do
cendrio fiscal doméstico.

Em agosto, encerramos nossa posicdo em Treasuries de longo prazo,
concentrando a alocagdo apenas em titulos de curto prazo. Mantivemos
nossa carteira de tecnologia e defesa, e ajustamos nossos hedges para
nos posicionarmos favoravelmente diante de uma alta das agdes. Adi-
cionamos uma nova alocagdo no setor de Biotech/Farma, com uma
vis@o estratégica de longo prazo.

Estamos com uma exposi¢do reduzida ao ativos domésticos desde o
final de abril, comego de maio, preferindo uma abordagem mais tatica
em nossas alocagoes.

No mercado de commodities, mantivemos nossas posigcdes compradas

em café e boi gordo, que continuam apresentando boas perspectivas.

05



Resultados

ARG HIKE FIC FIM: em agosto, o fundo registrou alta de 3,40%, acu-
mulando 3,87% no ano. Desde maio de 2020 (data do seu inicio),

seu rendimento acumulado é de +45,88%.

ARG FIM I: O fundo teve um rendimento de 2,03 % em agosto.
Desde seu langamento em abril de 2014, o fundo teve uma valori-
zacdo de +168,09%, superando o CDI, que subiu 150,97% no mesmo

periodo.

Autorregulacdo |
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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