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Destaques

Ajuste fiscal : Governo brasileiro contingencia R$ 31,3 bi e enfrenta criticas
sobre prioridades orgamentdrias.

Mais impostos: Aumento do IOF provoca recuos apés reagdo negativa de
mercado e Congresso.

Acordos de comércio tempordrios: Trump firma acordos comerciais
tempordrios e preocupa investidores com nova proposta tributdria.

Imposto da vinganga: Sessdo 899 pode tributar estrangeiros e americanos
via fundos fora dos EUA.
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Brasil

O governo decretou o contingenci-
amento de R$ 31,3 bilhdes para
cumprir a meta fiscal do ano. A
medida afetou ministérios essenci-
ais e evidenciou o desafio cres-
cente no controle das despesas
puablicas, que vém se expandindo
de forma acelerada. O corte
refor¢ca o dilema entre contencgéo
do crescimento dos gastos e ma-
nutencdo de servigos publicos
essenciais. O cendrio aumentou o
ceticismo sobre a conducdo fiscal,
especialmente diante da previs@o
de crescimento real das despesas
acima de 4% em 2025.

A tentativa do governo de elevar a
aliquota do IOF para compensar
parte da pressdo sobre o equilibrio
fiscal provocou reagdo imediata
no Congresso. A estimativa era
arrecadar R$ 20,5 bilhées em 2025
e R$ 40 bilhées em 2026.

A proposta original de aumento do
IOF atuava em trés frentes: crédi-
to, caGmbio e previdéncia. No
crédito, houve elevacgdo de aliquo-
tas para empresas e a formal-

izagéo da cobranga de IOF sobre

operagodes de risco sacado, o que
encarece o custo do dinheiro, tal

qual um aumento nos juros.

Mundo

A nova estratégia comercial dos
EUA gerou acordos tempordrios
com Reino Unido, Europa e China.
Apesar de conterem tensdes tar-
iférias, os acordos tém validade
limitada e abrangéncia restrita, o
que gera incerteza. A auséncia de
uma politica comercial clara e
estavel segue como fator de
preocupagcdo para investidores
globais. Construir pactos duradou-
ros costuma ser um processo de-
morado, exigindo anos de nego-
ciacoes técnicas e politicas.

A alcunha “TACO” — sigla para
Trump Always Chickens Out —,
expressdo que indica a percepgdo
de que o presidente adota postu-
ras agressivas inicialmente, mas
frequentemente recua diante de
pressoes politicas ou economicas,
vem ganhando espago na impren-
internacional, como uma sintese do

funcionamento de Trump.




A proposta tributaria "One Big
Beautiful Tax Bill" reacendeu
temores entre investidores globais.
Além de aumentar o ja expressivo
déficit fiscal, sua Secdo 899 prevé o
fim da isen¢dio de impostos sobre
aplicagées em renda fixa, afetando
ndo apenas estrangeiros, mas
também investidores americanos,
j& que muitos fundos sGo domicilia-
dos fora dos EUA. O texto foi apeli-
dado de ‘revenge tax’ — uma res-
posta a tributos considerados
injustos contra empresas dos EUA

no exterior. Um IOF & americana.

A Opep+, capitaneada pela Arabia

Saudita, decidiu ampliar a pro-
ducdio de petréleo em julho, agra-
dando Trump e reagindo & pressdo
das tarifas. A medida ocorre em
meio & queda da demanda e ao
medo de perder mercado para
fontes alternativas.

A combinacgéo de protecionismo
americano, resposta coordenada
da Opep+ e desaceleracdo
econdémica global forma um pano
de fundo desafiador para os proxi-
mos meses, exigindo atengdo redo-
brada dos investidores quanto a
alocacdo internacional e exposi¢cdo

a riscos geopoliticos.




Perspectivas e Alocacoes

No més de maio, os fundos registraram ganhos nas posi¢coes de agoes,
com destaque para a valorizagdo de nossa exposicdo em empresa de
defesa. Também obtivemos retornos positivos em agdes locais. J& no
mercado de commodities, a principal reag¢éo negativa veio de uma
correcdo no preco do café. Diante disso, optamos por reduzir a posigdo e
realizar parte dos lucros.

Abrimos posigdio em juros reais, acreditando que a desaceleragdo da
inflagdo corrente, junto com o retrocesso dos juros nominais, tende a
favorecer esse segmento. Nas classes de agodes, tanto locais quanto
internacionais, mantemos exposi¢do equilibrada, preparados para apro-
veitar eventuais oportunidades setoriais sem alterar significativamente a

alocacgdo total do Fundo.
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Resultados

ARG HIKE FIC FIM: Em maio, o fundo registrou alta de 0,67%, acu-
mulando 5,70% no ano. Desde maio de 2020 (data do seu inicio),

seu rendimento acumulado é de +60,65%.

ARG FIMI:: O fundo teve um rendimento de 0,93% em maio. Desde
seu langamento em abril de 2014, o fundo teve uma valorizagdo de

+193,30%, superando o CDI, que subiu 173,48% no mesmo periodo.

Autorregulagao

A\ ANBIMA

O Unico objetivo deste relatério é a prestagdo de informagdes aos nossos clientes, cotistas e ao pablico em geral. A Argumento Administragéo de Carteira de TVM néo distribui ou comercializa
quotas de fundos de investimentos ou quaisquer outros titulos e valores mobilidrios. Sob nenhuma circunstancia 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 0 pagamento do resgate é realizado em
data distinta do pedido de regate. Os fundos multimercados com renda variével podem estar expostos a significativa concentragéo 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 Ldmina de informagoes
essenciais encontra-se disponivel no site do administrador. Este documento néo pode ser reproduzido ou publicado para qualquer propdsito sem prévio consentimento. Todos os direitos
reservados. Copyright 2024 .
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