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Geopolitica

O mercado aguarda o encontro de lideres europeus com
Donald Trump nesta segunda-feira para discutir possivel
acordo sobre a Ucrania, que teria sido discutido pelo
presidente americano com Vladimir Putin na sexta-feira.
Embora a reunido nao tenha resultado em um pacto, Trump
pareceu mais alinhado a Moscou na busca por um acordo de
paz total com a Ucrania em vez de um cessar-fogo antes.

warren



O principal evento econémico da semana sera o
simpodsio de Jackson Hole entre 21 e 23 de agosto,
onde o chair do FED, Jerome Powell, deve falar sobre o
cenario econdémico e a politica monetaria do banco central

Juros EUA
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Fonte: LSEG Datastream / Bureau of Labor Statistics / Warren Anélise

warren



Juros EUA

CURRENT RATE

FOMC Rate Decision

IMPLIED RATES & BASIS POINTS
Meeting Date
17-Sep-2025
29-Oct-2025

10-Dec-2025

PROBABLE ACTIONS NEXT MEETING DATE
Action

CuTt

NO CHANGE

L=
Date Last Changed
18-Dec-2024
07-Nov-2024
L=
implied Rate Basis Points

+4.118

L=
Probability (%)
842

15.8
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N~ Gold 2024: 27,11%  —— 2025: 27,32% D> Oil Brent 2024: -3,80%  —— 2025: -10,52%
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Moedas
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Moedas

Moedas de paises emergentes vs USD
Variacao percentual, YTD, 15/08/2025

Russian Rouble 41,61%
Hungarian Forint 17,68%
Czech Koruna 16,44%
Brazilian Real 14,39%
Mexican Peso 11,10%
Romanian Leu 11,10%
South Africa Rand 7,13%
South Korean Won 6,43%
Thai Baht 5,78%
Philippine Peso 1,79%
Chinese Yuan 1,63%
Taiwanese Dollar 0,00%
Indonesian Rupiah -0,40%
Indian Rupee -2,21%
Peruvian Sol -5,25%
Malaysian Ringgit -5,78%
Polish Zloty -11,95%
Turkish Lira -13,39%
Argentine Peso -20,60%
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Fonte: LSEG Datastream / Warren Analise
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Brasil




IPCA

IPCA de julho

25 jun/25 projecio  jul/25  Contr(bps)

indice Geral 0,26 0,24 0,36 0,26 -0,10 5,32 5,35 5,23
Alimentacdo e bebidas 0,17 -0,18 -0,11 -0,27 -0,03 7,32 6,65 7,44

Alimentagdo no domicilio 0,02 -0,43 -0,46 -0,69 -0,04 7,19 6,23 7,11

Alimentagéo fora do domicilio 0,58 0,46 0,82 0,87 0,00 7,70 7,79 8,31
Habitagdo 1,19 0,99 1,04 0,91 -0,02 4,54 5,32 5,46

Energia Elétrica 3,62 2,96 3,25 3,04 -0,01 3,39 6,13 7,29
Artigos de residéncia -0,27 0,08 0,24 0,09 -0,01 2,76 2,64 2,25
Vestuirio 0,41 0,75 -0,13 -0,54 -0,02 390 466 4,11
Transportes 037 027 0,33 0,35 0,00 464 512 360

Gasolina -0,66 -0,34 -0,51 -0,51 0,00 7,66 6,61 2,83

Passagem aérea -11,31 0,80 19,86 19,92 0,00 -13,17 -2,88 -2,44
Saude e cuidados pessoais 0,54 0,07 0,43 0,45 0,00 5,65 5,15 5,39
Despesas pessoais 0,35 0,23 0,94 0,76 -0,02 5,87 5,81 6,06
Educaciio 0,05 0,00 0,00 0,02 0,00 627 620 6,14
Comunicacdo 0,07 0,11 0,07 -0,09 -0,01 1,95 2,15 1,87
Administrados 0,70 0,60 0,77 0,67 4,87 5,15 4,73
Livres 0,11 0,11 0,22 0,12 5,48 5,42 5,40
IPCA-EX1 0,43 0,42 0,57 0,50 545 5,43 5,40
IPCA-EX2 0,41 0,26 0,33 0,28 6,16 6,16 6,01
MA 0,29 0,26 0,18 0,13 4,45 4,49 4,23
IPCA-EXO 0,14 0,26 0,41 0,34 5,03 5,22 4,96
IPCA-EX3 0,34 0,27 0,36 0,31 539 5,40 5,30
p-55* 0,35 0,32 0,23 0,18 4,83 4,85 4,67
MS 0,41 0,38 0,28 0,27 5,17 5,27 5,14
DP 0,33 0,27 0,30 0,26 5,47 5,55 5,41
Meédia dos Nucleos acima 0,31 0,30 0,31 0,27 5,18 5,26 5,09
Servigos 0,18 0,40 0,62 0,59 5,80 6,17 6,00
Servicos subjacentes 0,42 0,44 0,45 0,49 6,75 6,83 6,68

O IPCA de julho surpreendeu para baixo, avan¢ando 0,26% contra
consenso de 0,37%. A baixa dispersao reforga a melhora da dinamica
inflacionaria, com alimentos in natura pesando para baixo e tendéncia
de alivio adicional com a sobreoferta pos-“tarifaco” de Trump.
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Projecoes

2025 2026 2028
Ag regado Ha4 a1 . Comp. Resp. 5 dias Resp. M4 HE1 L Comp. Resp. Sdias Resp. Ha4 W31 Comp. Resp.
semanas semana semanal * **  Qteis ***l semanas semana semanal * ' dais o™ i® i
IPCA (variagdo %) 510 505 495 ¥V (12) 148 490 61 445 441 440 V (5 146 440 60 = 3,80 380 380 = (4 112
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 223 221 221 = (1) 14 221 41 188 187 187 = (1) 109 19 39 v 2,00 2,00 2,00 = (75) 77
Cambio (R$/USS) 5,65 560 560 = (3) 123 554 44 5,70 570 570 = (5) 117 5,60 42 = 5,70 570 570 = (4 85
Selic (% a.3) 1500 1500 1500 = (8) 138 1500 47 1250 1250 1250 = (29) 135 1250 47 = 10,00 10,00 10,00 = (34) 103
IGP-M (variagdo %) 172 128 113 ¥ (14) 75 114 28 445 440 432 VvV (2 13 44 27 = 3,98 39 39 = (3) 54
IPCA Administrados (variacdo %) 4,64 471 472 A (1) 101 472 38 4,19 417 418 A (1) 99 419 38 ) = 3,70 312 311V () 58
Conta corrente (US$ bilhdes) -57,70  -62,00 -63,70 ¥ (5) 38 -62,50 12 -57,38 -61,70 -61,80 V (2) 37 -61,60 12 A -51,30 -57,00 -57,00 = (2) 21
Balanca comercial (US$ bilhdes) 69,25 6500 6500 = (1) 40 6500 14 7520 69,00 6840 ¥V (2) 36 7000 13 = 80,00 75,00 7500 = (1) 19
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 7000 70,00 70,00 = (35) 36 7025 12 70,00 70,00 70,00 = (21) 36 72,00 12 = 7500 7450 74,50 = (1) 22
Divida liquida do setor piiblico (% do PIB) 6580 6580 6580 = (11) 54 6560 19 7020 7015 70,10 ¥V (2) 53 6947 19 = 76,00 76,00 76,00 = (4) 41
Resultado primario (% do PIB) -0,55 053 050 A (2 63 -0,50 17 -0,66 061 060 A (2) 63 -0,56 17 = -0,08 -0,08 -0,08 = (1) 41
Resultado nominal (% do PIB) -870 -840 -840 = (1) 51 -840 14 -850 -850 -845 A (1) 50 -815 14 A -670 -673 -673 = (1) 34
* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatorio de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** respondentes nos Gltimos 30 dias *** respondentes nos Gltimos 5 dias Gteis
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Juros

Més  Ticker Taxa (% a.a.) Ajuste anterior (% a.a.) Variacado (p.p.)

JAN/26 DIJF26

JAN/27 DIJF27

JAN/28 DIJF28

JAN/29 DIJF29

JAN/31 DIJF31

JAN/33 DIJF33

14,89

13,92

13,2

?

1311

13,38

13,52

14,891

13,943

13,208

13,132

13,403

13,5654

-0,001

0,023

-0,008

0,022

0,023

-0,034



Juros

15/08/2025

ago/26
mai/27
ago/28
mai/29
ago/30
ago/32
mai/33
mai/35
ago/40
maif45
ago/50
mai/55

ago/60

CALCULOS FEITOS NA DURATION DOS PAPEIS

10,12%
8,65%
8,02%
7,76%
7,65%
7,58%
7,50%
7,35%
7,19%
7,21%
7,12%
7,10%

7,13%

10,09%
8,64%
8,01%
7,72%
7,61%
7,53%
7,85%
7,32%
7,17%
7,19%
7,12%
7,10%

7,14%

-1

10,19%
8,84%
8,19%
7,86%
7,75%
7,63%
7,53%
7,37%
7,21%
7,21%
7,13%
7,10%

7,13%

10,17%
8,88%
8,29%
7,93%
7,78%
7,68%
7,57%
7,46%
7,31%
7,31%
7,20%
7,17%

7,18%

IMPLICITAS PELA EXPECTATIVA RENA x AJUSTE DI1

i
- 0% 4,29%

4,71%
4,77%
4,89%
5,20%
5,44%
5,54%
5,76%
6,01%
6,02%
6,14%
6,17%

6,15%

4,01%
4,73%
4,30%
4,96%
5,24%
5,46%
5,57%
5,78%
6,03%
6,05%
6,15%
6,18%

6,15%

=2

-3

-7

-4

-2

-3

-2

-2

-2

-1

-1

4,75%
4,82%
5,00%
5,24%
5,47%
5,60%
5,80%
6,02%
6,06%
6,15%
6,18%

6,15%

4,90%
4,97%
5,20%
5,44%
5,64%
5,78%
5,94%
6,15%
6,17%
6,29%
6,32%

6,32%
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IBES BRAZIL CONSENSUS EPS FORECASTS

3,6 -
Based on IBES cpnsensus estimates

3,4~

w
N
|

w
o
|

BRL per share
»

Resultados 2725

2,6 -
2026
2,4 -
2025
2,2 -
2,0 — : : : : : - :

2023
2024
2025

Fonte: LSEG Datastream / IBES / Warren Analise

warren



Carteiras




Titulos Publicos

Carteira: Warren Titulos Publicos
Evento: Comprade LTN jan/28
Data da operacao: 15/08/25

Venda: Cash & Clash | -12,00%
Compra: LTN jan/28 - tx. 13,07% | +12,00%

Mid Yield Duration Financeiro Mod Duration Impacto 10 bps
LTN jan/28 13,21 2,38 8 R$ 5.956,71 23,8% 2,24 -R$ 1,33 -0,05%
NTNB 2032 7,62 5,76 2 R$ 8.303,72 33,2% 5,57 -R$ 4,63 -0,19%
NTNB 2035 7,34 7,28 1 R$ 4.197,56 16,8% 7,06 -R$ 2,96 -0,12%

Pre; 23,8%

Inflagao; 50,0%

Duration portfolio

Duration mod

Impacto 10 bps

3,73 3,57 -R$ 8,92 -0,36%
Indexador Peso (%) Duration
Inflacao 50,0% 6,27
Pré 23,8% 2,24
Caixa 26,2% 0,25
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Agenda



Agenda econdmica

18/08 19/08 20/08 21/08 22/08

Brasil EUA
IBC-Br Pedidos de seguro
desemprego

warren.com.br warren
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