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Os EUA estéo perto de finalizar varios acordos comerciais nos
préoximos dias e irdo notificar paises sobre tarifas mais altas até
9 de julho, com as taxas entrando em vigor em 1 de agosto.

Geopolitica
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Geopolitica

Negociadores da Unido Europeia ndo conseguiram, até o
momento, alcangar um avango nas negociacdes comerciais
com o governo dos Estados Unidos e podem agora tentar
prorrogar a situacao atual para evitar aumentos de tarifas
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Geopolitica

Em uma declaragéo conjunta na abertura da cupula do Brics
no Rio de Janeiro, divulgada no domingo, o grupo alertou que
0 aumento das tarifas ameacga o comercio global, continuando
sua critica velada as politicas tarifarias de Trump. As nacdes
do Brics agora representam mais da metade da populacao
mundial e 40% de sua producéo econdémica.
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PMI
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A taxa de desemprego caiu de 4,2% em maio para 4,1% em
junho, contra expectativa de alta para 4,3%. As chances de
um corte em julho diminuiram para 4,7% ap0s os dados de
emprego, de cerca de 25% antes da divulgacéo do relatorio.
As chances de um afrouxamento em setembro também cairam
para 75%, em comparacao com 98% pouco antes.
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Headline unemployment rate - 4,1 %
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IMPLIED RATES & BASIS POINTS L=

Meeting Date implied Rate Basis Points

30-Jul-2025

Juros EUA

PROBABILITY DISTRIBUTION (USA FED)

Expected Target

Meeting Date Mo Change
9 Rate 9

30-Jul-202 4.3634
17-Sep-2025
29-0Oct-2025 4.0334

10-Dec-2025 3.8415
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Juros EUA
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Commodities

S Gold 2024: 27,11% — 2025: 26,95%
404
30 -
20 1
10 -
o0
104
== Aluminium 2024: 7,03% — 2025: 1,51%
204 k20
15 - +15
101 /MM\’\" L 10
51 N/\/\j—\\ rs
0 [¥a ] IJ\ 0
v '}
104 } j } } } i L 10
™= Steel 2024: -15,29% ——— 2025: -5,62%
54 : 7 HE
0 0
5 H5
10 1 t-10
151 t-15
20 1 F-20
25 1 : k25
> Wheat 2024: -11,06% —— 2025: -4,75%

10 ; F10
0 0
ELE F-10
20 1 F-20
-30 4 F-30

- Soybeans 2024: -22,71% —— 2025: 5,61%
20 4
197 M . /__N/\Jw\’
0 T o . T . T :
E[E
201
-30 4

S Oil Brent 2024: -3,80%

— 2025: -8,31%

™= Natural Gas 2024: 51,11%

— 2025: -34,48%

)

=15
-20 4
-25 +

W

'\'*'VN

b= C

otton 2024: -15,92%  —— 2025: -0,29%

30 i
20 A
10
0

<10
=20
-30 -

== Sugar 2024: -11,09%

— 2025: -8,08%

<10
Fas

Fonte: LSEG Datastream

warren



Moedas
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Change in the U.S. dollar index in the first half of every year since 1986
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Moedas

Moedas de paises emergentes vs USD

Variacao percentual, YTD, 04/07/2025

Russian Rouble 44,13%
Hungarian Forint 17,30%
Czech Koruna 16,33%
Brazilian Real 13,96%
Romanian Leu 11,85%
Mexican Peso 11,79%
South Korean Won 8,49%
South Africa Rand 7,37%
Thai Baht 6,07%
Philippine Peso 2,93%
Chinese Yuan 1,87%
Indian Rupee 0,10%
Taiwanese Dollar 0,00%
Indonesian Rupiah -0,56%
Peruvian Sol -5,52%
Malaysian Ringgit -5,60%
Turkish Lira -11,32%
Polish Zloty -12,82%
Argentine Peso -16,96%

-20

4
o

o

10

20 30 40 50

Fonte: LSEG Datastream / Warren Anslise
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Brasil




CAGED

O Brasil abriu 148.992 vagas formais de trabalho em maio.
O resultado ficou abaixo da expectativa de economistas
apontada em pesquisa da Reuters, de criacao liquida de
179.000 vagas.

) Criagao de empregos formais (milhdes) - acumulado de 12M
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Fiscal

Moraes zerou a disputa do IOF via decretos e convocou
uma audiéncia de conciliacdo para o proximo dia 15 de
julho, com representantes do governo, da Camara, do Senado
e da Procuradoria-Geral da Republica (PGR). A deciséo de
Moraes ainda vai passar por um referendo dos demais
ministros do STF.
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Projecoes

A Aumente ¥ Diminuigdo =Estabilidade

2025 2026 2028
Agregado Hi4  H&1 . Comp. Resp. 5dias Resp. H&4  HA1 . Comp. Resp. Sdias Resp. Hi4  HA1 . Comp. Resp.
semanas semana H"’esemanal.* **  jteis ***l semanas semana Hu'esemanal‘ = iteis semanas semana Ho’esemaml‘ b
IPCA (variagao %) 544 520 518 ¥ (6) 152 516 49 4,50 450 450 = (8) 149 447 48 = 3,85 383 330 Y (1) 112
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 2,18 211 223 A (1) 17 226 31 181 187 18 ¥ (1) 114 200 29 = 2,00 200 2,00 = (69) a4
Cambio (RS$/USS) 5,80 570 570 = (1) 130 5684 37 5,89 579 5715 ¥ (2) 126 570 37 = 5,80 580 580 = (5 a7
Selic (% a.a) 1475 1500 1500 = (2) 146 1500 43 1250 1250 1250 = (23) 141 12,00 43 = 10,00 10,00 10,00 = (28) 106
IGP-M (variacdo %) 4,16 231 235 ¥V (B) 7 178 21 4,55 450 450 = (3) 4 415 = 4,00 400 4,00 = (23) 57
IPCA Administrados (variagdo %) 4,55 430 436 A (1) 101 450 30 431 430 430 = (1) 9% 435 28 = 3,80 380 379V (1) 60
Conta corrente (USS bilhaes) -56,00 -56,70 -56,70 = (2) 38 -56,25 10 -5247 -5496 -5498 ¥ (4) 3B 5248 10 = -51,00 -51,06 -51,03 4 (1) 2
Balanga comercial (USS bilhges) 7450 7300 73,00 = (1) ¥ 240 10 7800 7800 7797 W (1) B T3 9 = 80,00 8110 81,10 = (1) 18
Investimento direto no pals (USS bilhdes) 7000 70,00 70,00 = (29) 35 70,00 ] 70,00 70,00 70,00 = (15) 35 70,00 3 = 77,80 7500 7500 = (3) 2
Divida liquida do setor plblico (% do PIB) 6580 6580 6580 = (5) 55 6533 16 70,10 70,00 70,00 = (2) 53 6915 16 = 7600 7613 7600 W (1) 40
Resultado primério (% do FIB) -0,60 0,59 057 A (2) 62 -0,55 18 -0,67 066 -0,66 = (3) 60 066 18 = <012  -021 -0,10 A (1) 39
Resultado nominal (% do PIB) -8,98 883 870 A (1) 51 -875 16 -§50 -850 -850 = (0) 49 829 16 = -660 -660 -660 = (1) 34

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatario de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam

o nimero de semanas em que vem ocorrendo o dltimo comportamento ** respondentes nos dltimos 30 dias *** respondentes nos dltimos 5 dias Gteis
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A curva brasileira segue precificando quase 100% de chances
de manutencao da Selic em 15% no fim de julho

Ata do COPOM
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Juros
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Juros

Més  Ticker Taxa (% a.a.) Ajuste anterior (% a.a.) Variacdo (p.p.)
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Cartfeiras




Index+
Dividendos

Carteira: Index+ Dividendos
Evento: Encerramento da posicdo em EGIE3 e alocacdao em LFTS11

Data fim da operagdo: 01/07/25

Venda: EGIE3 | -8,0%
Compra: LFTS11 | +8,0%

Tabela 1: Dados de valuation

30-Jun-25 IRR (%) ERP (%) Duration
Eletrobras 14.0% 6.8% 55
Auren 11.7% 4.5% 6.9
Neoenergia 11.6% 4.4% 11.0
Eneva 11.4% 4.2% 5.3
Energisa 11.3% 4.1% 9.5
Equatorial 10.3% 3.1% 12.2
Copel 9.9% 2.6% 7.6
Sabesp 9.6% 2.4% 14.0
Cemig 9.4% 2.2% 7.9
Alupar 9.1% 1.9% 10.7
Orizon 8.7% 1.5% 8.0
CPFL 8.7% 1.5% S.1
Sanepar 8.4% 1.2% 12.7
Serena 7.8% 0.6% 7.0
Isa Energia 7.4% 0.2% 8.5
Taesa 6.8% -0.4% 6.0
Copasa 6.7% -0.5% 15.4
Engie Brasil 6.0% -1.2% 7.8

Fonte: BTG Pactual
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Carteira: Index+ Dividendos
Evento: Alocacao em MCRE11
Data fim da operagdo: 04/07/25
Venda: LFTS11 | +10,0%
Compra: MCRE11 | +10,0%

MCRE11 SPXS11 GAME11 KNHF11 MANA1l WHGR11

0,92

0,91 0,92 0,93

, 14,45 13,57 12,79 12,07 14,29 13,38
Index+ FII's
' Dividendo/Cota e~ Dividend Yield?

19,1%

17,8% . 17.3%
. 166A 16, 9& 170% 168% 157A WD% 16,5% . 187%
15,9%
150% 144 14,5 5 2% 15'7% : : ®
14, 3% % 48
| I | | | I I MM 14M . . 135% | 6% .
jun-23  jul23  ago23 set23 out23 nov23 der23  jan24  fev2d mar-24  abr24  mai-24  jun24  jul-24  ago24  sel-24  out-24  nov-24  der2d jan2S  fev25 mar25  abr2s

Fonte: LSEG & Rl Maud
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Agenda



Agenda econdmica

07/07 08/07 09/07 10/07 11/07

Brasil Brasil EUA

IGP-DI Vendas no varejo Pedidos de seguro
desemprego
Brasil
IPCA

warren.com.br warren



Obrigado pela
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Equipe de Investimentos - Warren
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