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Os Estados Unidos seguem como principal destaque econômico. Projetar investimentos passa muito por

entender o que ocorrerá por lá. No entanto, alguns desdobramentos políticos começam a impactar o mercado

financeiro, como as eleições na Alemanha e no Canadá, por exemplo, além da eleição da Câmara e do Senado

no Brasil.

Canadá, México e China parecem ser os países mais visados por Donald Trump, presidente dos Estados

Unidos. A promessa de tarifas protecionistas vem e volta, mas já impacta a rotina de empresários de seu

próprio país. São fabricantes avaliando alternativas de fornecedores, reavaliando seus orçamentos e quadro

de funcionários.

No último relatório de empregos, o payroll, o saldo de funcionários públicos ficou negativo em 10 mil vagas,

apontando os primeiros reflexos do DOGE, departamento comandado por Elon Musk. Governadores

republicanos começam a seguir os passos federais, replicando políticas de enxugamento da máquina pública.

Em paralelo, Friedrich Merz, líder da União Democrata Cristã (CDU), assumiu recentemente o cargo de

chanceler da Alemanha. Seu governo anunciou um plano ambicioso de expansão fiscal, prevendo

investimentos de €500 bilhões em defesa e infraestrutura nos próximos dez anos. Essa iniciativa rompe com a

tradicional austeridade fiscal alemã, permitindo um maior déficit público para impulsionar o crescimento

econômico e modernizar o país

Mark Carney, ex-presidente dos bancos centrais do Canadá e da Inglaterra, foi eleito líder do Partido Liberal e

assumirá como primeiro-ministro do Canadá, sucedendo Justin Trudeau. Em seu discurso de vitória, Carney

enfatizou a necessidade de fortalecer a economia canadense diante das tensões comerciais com os Estados

Unidos, prometendo manter tarifas retaliatórias até que haja respeito mútuo. Ele também propôs aumentar

os gastos em defesa para 2% do PIB até 2030, alinhando-se às metas da OTAN, e sugeriu revisar as regras

fiscais para incluir os ativos nacionais, visando ampliar investimentos em infraestrutura e outros setores

estratégicos

No Brasil, a política deve transmitir sinais de maior aceleração após o Carnaval. Os novos presidentes do

Senado e da Câmara começam a deixar as diferenças de sua gestão mais claras. Discussões sobre o

Orçamento, aumento do número de deputados e a Reforma Tributária sobre a Renda devem ocupar mais o

noticiário.

Investidores também demonstram maior preocupação com a queda de popularidade do presidente Lula. O

receio é de um afrouxo nas contas públicas deficitárias, o que intensificaria a trajetória explosiva, afastando

investidores estrangeiros e domésticos. No momento, o foco parece estar na redução de preços de alimentos,

com a redução de impostos de importação e reforço nos recursos para a Conab estabilizar a oferta.
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Para o investidor, ainda é um ano de 2025 bem confortável, com a Renda Fixa entregando um rendimento

elevado. A mudança das últimas semanas é o debate sobre o Copom, com mais instituições cogitando uma

Selic terminal menor. Jogam a favor dessa tese a atividade econômica dando sinais mais fracos, a pressão

política, a valorização cambial e o aumento da chance de corte de juros nos Estados Unidos. Por outro lado,

pesam contra essa tese a inflação em trajetória acima do limite da meta para 2025 e 2026, as políticas do

governo que vão contra a estabilidade das contas públicas e a guerra comercial.
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Mercado de capitais registra captação de R$ 43,1 bilhões em janeiro.

No primeiro mês de 2025, as ofertas encerradas no mercado de capitais registraram volume de R$ 43,1

bilhões. Vale destacar que o volume é recorde para o mês de janeiro, que costuma ter um recuo natural de

emissões. Neste ano houve um crescimento de 108,4% em relação ao valor médio de R$ 20,7 bilhões emitidos

nos meses de janeiro no período de 2020 a 2024.

O volume foi puxado principalmente pelas debêntures, que representaram 66,1% do total (R$ 28,5 bilhões),

seguidas por FIDC com 8,1% (R$ 3,5 bilhões) e CRI com 7,3% (R$ 3,2 bilhões).

Nas debêntures, os principais subscritores foram os Intermediários e demais participantes ligados à oferta

(64,8%) e fundos de investimento (26,7%). Os recursos foram majoritariamente destinados a investimentos

em infraestrutura (45%) e pagamento de dívidas (16,4%).

Em relação aos instrumentos de securitização (CR, CRI, CRA e FIDC), o volume emitido em janeiro foi de R$ 9,3

bilhões, o que representa 21,5% do total. A subscrição dos CRIs ficou principalmente por conta dos Fundos de

Investimento e Pessoas Físicas, representando respectivamente, 39,0% e 34,7%. Já nos FIDCs, os Fundos de

Investimento foram os principais subscritores das ofertas desse ativo no mês, representando 65,6% do total

emitido.

Os títulos híbridos (FIAGRO e FII) totalizaram R$ 3,9 bilhões, com FIAGROs recuperando-se e ultrapassando R$

1,0 bilhão emitidos pelo segundo mês consecutivo. Intermediários e demais participantes ligados à oferta

subscreveram 65,6% dos FIAGROs.

Não houve operações de renda variável em janeiro, mas ocorreram três emissões externas somando USD 3,0

bilhões, com USD 2,3 bilhões emitidos por empresas e USD 750,0 milhões por instituições financeiras.
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Debêntures Incentivadas
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Certificado de Recebíveis do Agronegócio (CRA)
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Certificado de Recebíveis imobiliários (CRI)
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Explorando o cenário descrito, apresentaremos quais as alocações sugeridas para cada perfil de

investidor. Com base nessa orientação, oferecemos um passo extra, com exemplos de como seriam essas

carteiras com ativos de nossa plataforma.
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CARTEIRA CONSERVADORA

Segue um exemplo de carteira para um perfil conservador. Lembrando que damos um peso grande para a

diminuição de uma possível volatilidade nessa recomendação. Entendemos que o pensamento de

preservar o patrimônio ganha tanto peso quanto a busca por rentabilidade nessa estratégia. Os ativos

sugeridos podem ser tanto do mercado primário, quanto do secundário.
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CARTEIRA MODERADA

Para esse perfil, estamos justamente em um patamar intermediário entre a busca por maior rentabilidade

e o desconforto com uma oscilação grande na carteira de investimentos. Já recomendamos alguma

exposição em Renda Variável e diversificação por países.
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CARTEIRA ARROJADA

Nessa carteira, temos mais ativos visando o longo prazo. Buscamos gerenciar o risco e retorno dessa

carteira, na visão de gerar mais retornos aos investidores no longo prazo.
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela RB Investimentos Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários
Ltda. (“RB Investimentos”) de acordo com as exigências previstas na Resolução CVM nº 20, de 25 de
fevereiro de 2021 (“RCVM 20”), e possui caráter informativo, de forma que possa auxiliar o
investidor a tomar sua própria decisão de investimento, não constituindo uma oferta,
recomendação ou solicitação de compra ou venda de nenhum título ou valor mobiliário contido
nesse relatório.

A RB Investimentos não se responsabiliza por qualquer decisão tomada pelos investidores, clientes
ou não, com base no presente material e as decisões de investimentos e estratégias devem ser feitas
pelo próprio leitor.

O conteúdo desse relatório foi elaborado considerando a classificação de risco dos produtos de
modo a gerar resultados de alocação para cada perfil de investidor, não podendo ser copiado,
reproduzido ou distribuído, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia autorização da RB
Investimentos.

Todas as informações utilizadas nesse documento foram redigidas com base em informações
públicas e que a RB Investimentos e o analista de valores mobiliários entendam ser confiáveis, mas
podem não ser precisas e completas e se referem à data de sua divulgação, estando portanto
sujeitas a alterações, não implicando necessariamente na obrigação de qualquer comunicação no
sentido de atualização ou revisão com respeito a tal mudança.

O analista de valores mobiliários responsável pelo conteúdo deste material certifica que: (i) as
informações contidas neste material refletem única e exclusivamente as suas opiniões pessoais e
foram elaboradas de forma independente, inclusive em relação à RB Investimentos; (ii) se estiver em
situação que possa afetar a imparcialidade do material ou que possa configurar conflito de
interesses, nos termos dos artigos 20 a 22 da RCVM 20, tal informação será informada no próprio
material; e (iii) sua remuneração não está direta ou indiretamente relacionada às informações ou
opiniões objeto deste material.

A RB Investimentos e o analista de valores mobiliários responsável pelo conteúdo deste material são
credenciados junto à Associação dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (“APIMEC”), em cumprimento a todas as disposições contidas na CVM nº 20/2021 e nas
políticas elaboradas pela APIMEC, em especial o Código de Conduta da Apimec para o Analista de
Valores Mobiliários.

Para mais informações, consulte a Resolução CVM 20/2021 e o Código de Conduta da Apimec para o
Analista de Valores Mobiliários. Em caso de quaisquer dúvidas ou informações adicionais, pedimos
entrar em contato com o analista responsável ou pelo e-mail [gustavo.cruz@rbinvestimentos.com].
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