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EUA entra na guerracontra o Ird, bombardeando sitios
nucleares e aumentando as preocupacodes sobre uma escalada
da guerra no Oriente Médio

Geopolitica
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O Estreito de Hormuz, localizado entre o Ird e Omé&, é uma das rotas
maritimas mais estratégicas do mundo. Cerca de 20% a 25% do
petroleo consumido globalmente passa por ali todos os dias,
especialmente das exportacdes da Arabia Saudita, Emirados Arabes,
Iraque, Kuwait e Ira.

Com a escalada do conflito, cresce o receio de que o Ira tente
fechar o Estreito como forma de retaliac&o. Por ora, o trafego
maritimo segue operando, mas navios cargueiros estao sendo
P t . | desviados ou enfrentam atrasos preventivos. Companhias de seguros
erroleo maritimos ja elevaram os prémios de risco. Um eventual fechamento
total do Estreito — mesmo que temporario — teria impactos imediatos
nos mercados e poderia resultar numa resposta militar ocidental.

Monitorar os proximos passos do Ird é essencial: sinais de
movimentagao naval da Guarda Revolucionéria, exercicios militares na
regido e discursos mais agressivos do regime podem indicar intengdes
de escalada. O mercado financeiro permanece sensivel a qualquer
nova instabilidade na regiao — principalmente no setor de energia.
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Fonte: LSEG Datastream / CFTC / ICE Exchange / Warren Analise
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O Federal Reserve manteve os juros inalterados, mas confirmou a
expectativa de pelo menos um corte ainda em 2025. No entanto, 0
ritmo de afrouxamento monetério foi ajustado para baixo nos anos
seguintes, refletindo a persisténcia da inflagdo. As novas projecoes
indicam que o processo de convergéncia da inflacdo a meta de 2%
sera mais lento e prolongado do que se imaginava ha alguns meses.

A autoridade monetéria agora trabalha com um cenéario levemente
estagflacionario: crescimento do PIB de apenas 1,4% este ano (ante

Juros EUA 1,7% projetado anteriormente), taxa de desemprego subindo para
4,5% até o final de 2025 e inflacdo encerrando o ano em 3%.

Isso mostra um quadro de desaceleracdo econdmica sem alivio
imediato da presséo inflacionaria, reforcado pelas tarifas da
gestao Trump, que adicionam incertezas sobre custos e
consumo. Embora o mercado ainda aposte em um corte na reuniao
de setembro, a sinalizacao do banco central é de que o combate a
inflacdo continua sendo prioridade, mesmo sob presséao politica.
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Juros EUA

IMPLIED RATES & BASIS POINTS
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Fonte: LSEG Datastream / Warren Anélise
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Commodities
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Dollar Index
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Dollar vs EM

Moedas de paises emergentes vs USD

Variacao percentual, YTD, 20/06/2025

Russian Rouble 44,59%
Hungarian Forint 13,76%
Czech Koruna 13,03%
Brazilian Real 12,06%
Romanian Leu 10,10%
Mexican Peso 8,61%
South Korean Won 7,65%
South Africa Rand 4,75%
Thai Baht 4,60%

Chinese Yuan 1,66%
Philippine Peso 1,57%
Taiwanese Dollar 0,00%
Indian Rupee -1,15%
Indonesian Rupiah -1,77%
Peruvian Sol -4,12%
Malaysian Ringgit -4,90%
Polish Zloty -10,37%
Turkish Lira -10,94%
Argentine Peso -11,46%
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Fonte: LSEG Datastream / Warren Anélise

warren



Brasil




Projecoes

AAumento ¥ Diminuicao =Estabilidade

2025 2026 2028

Ag I'egado H&a4  Ha1  Comp. Resp. S5dias Resp H&4  Ha1 _ Comp. Resp. Sdias Resp. H&4  Ha1 . Comp. Resp.
Haje i **  jteis ***l semanas semana Hoje semanal * = teis e semanas semana Hoje semanal * bl
IPCA (variagdo %) 5,50 525 524 ¥V (4 154 52 107 450 450 450 = (6) 150 452 106 = 381 38 3mv(Q 113
PIB Total (variagio % sobre ano anterior) 214 L 221 A (3) 116 228 68 170 183 185 A (9 13 189 67 = 2,00 200 200 = (67) B4
Cambio (R$/USS) 5,80 57 572 ¥ (2 130 570 80 590 580 580 = (1) 126 580 719 v 5,82 580 580 =3 88
selic (% a.a) 1475 1475 1500 A (1) 147 1500 100 1250 12,50 12,50 = (21) 143 1250 99 = 10,00 10,00 10,00 = (26) 105
IGP-M (variacao %) 479 336 370 ¥ (6 TEET ] 460 450 450 = (1) 74 450 48 = 400 400 400 = (21) 60
IPCA Administrades (variagdo %) 457 434 433 ¥V (3 106 4,26 81 429 432 431 v (1) 100 430 76 = 3,80 380 3M Y (L) 63
Conta corrente (US3 bilhdes) -56,00 -56,63 -56,70 ¥ (2) 42 51,0 22 5290 53,00 5491 ¥ (2) 41 5443 22 = 51,30 -50,00 -50,29 ¥ (1) 26
Balanca comercial (US$ bilhdes) 7475 7400 7400 = (1) 43 T4 22 7850 7800 700 = (2) 0 7152 2 = 80,00 30,00 80,00 = (6) 22
Investimento direto no pas (US$ bilhdes) 70,00 70,00 7000 = (27) 40 7000 23 70,00 70,00 70,00 = (13) 39 70,00 23 v 77,80 75,00 75,00 = (1) 27
Divida liquida do setor piblico (% do PIB) 6570 6580 6580 = (3) 56 6556 33 7010 70,01 70,00 ¥ (3) 54 70,00 32 = 7600 76,00 76,00 = (7) 11
Resultade primério (% do PIB) -060 -060 -0,60 = (26) 68 -055 38 -066 066 -0,66 = (1) 66 -060 37 = 010 -014 -017 V¥ (3) 46
Resultade nominal (% do PIB) -893 -B387 883 A (2 53 -840 31 -850 -850 -850 = (5) 51 833 30 = 6,60 -660 -655 A (1) 16

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatdrio de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o ndmero de semanas em que vem ocomrendo o Gltimo comportamento ** respondentes nos dltimaos 30 dias *** respondentes nos Ultimos 5 dias Oteis
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Copom elevou a taxa Selic em 25 bps, de 14,75% para 15,00%.

COPOM
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COPOM

O movimento surpreendeu boa parte do mercado. Na quarta-
feira, antes da deciséo, a precificacdo das opcdes de Copom
negociadas na B3 indicava 61,50% de chances de alta adicional de
25 pontos-base (como de fato ocorreu), mas 38,00% de
probabilidade de manutenc&o. Na pratica, dois em cada cinco
agentes estavam posicionados na manutencao.

Além da elevacdo em si, o BC transmitiu uma mensagem hawk
(dura) sobre o cenario, ao indicar que tende a manter a Selic em
15,00% no encontro de julho, mas deixando a porta aberta para uma
retomada do ciclo de altas depois disso, se necessario.

Com o discurso duro do BC, a primeira sessdo apos o Copom ter
elevado a Selic para 15% ao ano foi de alta firme das taxas dos DlIs
com prazos mais curtos e de baixa nos vencimentos longos,
com investidores ajustando toda a estrutura da curva a termo.
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Juros
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Fonte: LSEG Datastream / Warren Anélise
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Juros

Ajuste anterior

Més  Ticker Taxa (% a.a.) Variagdo (p.p.)
(% a.a.)

JUL2S DIJN25 1479 0,111

JAN26 DIJF26 14 266 0,039

JANRT DIJFZT 14,251 0,029

JANR2E DIJF28 13,643 -0,083
JAN/2G DIJF29 13,551 -0,136
JAN/30 DIJF30 13,625 -0,16

JANI31 DIJF3 13,706 -0,176
JAN/33 DIJF33 13,771 -0,161
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Index+

Alocacéao no setor de 6leo & gas

18,53%
11,02%
Index+ Dividendos IDIV
Caixa

PASHCYA )

Dividendos

13,04%

6,83%

16,53%

Micro Caps
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Carteira IPCA+

Perfil
Publico em Geral

Aplicacao Inicial Minima
R$ 100,00

Movimentac¢do Min Recomendada
R$ 100,00

CARTEIRA IPCA+ Risco 1 Risco 2 Risco 3 Risco 4 Risco 5 Risco 6
Renda Fixa 100,0 75,0 55,0 50,0 40,0 35,0
AMW Cash Clash 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0
Warren Multigestores Crédito 63,0 43,0 230 18,0 8,0 3,0
Warren Multigestores Incentivadc 50 50 5.0 5.0 50 50
Warren FO Tético RF 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0
Multimercado 25,0 35,0 35,0 35,0 25,0
Warren Multigestores MM 25,0 35,0 35,0 35,0 25,0
Renda Variavel 10,0 15,0 25,0 40,0
Warren Multigestores Aces 6,0 9,0 13,0 21,0
AMW Global (em reais) 2,0 3,0 7,0 11,0
Warren FQO Tatico RV 2,0 3,0 5,0 8,0
Liquidezaté D4 27% 27% 29% 30% 3% 35%
Liguidezaté D37 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Liquidezacima de D37 0% 0% 0% 0% 0% 0%
volatiidade esperada 0,5-20 15-25 35-60 45-65 6,0-8,0 8,0-10,0
Maxima perda potencial estimada (%) 5,0 15 120 -15.0 -20,0 -25,0
Meta retorno bruta IPCA+ 4.0 45 50 55 6,0 65
Horzonte de invesimento >1lano >1lano >3 anos >5anos >5anos >5anas

*Para publico qualificado, sao utilizados os fundos de fundos da Familia Multigestores Plus, com liquidez mais restrita de D67.

warren

Inurstimentos



Alocacéao alvo

MG MM Peso Alvo Peso Atual
Caixa 15.00% 44.57%
Bonds Globais 25.00% -
Ouro/Commodities 24.00% 22.90%
Carteira Index+ FllI’s 13.00% 8.45%
Criptoativos 10.00% 10.00%
Fundos Multimercados 13.00% 14.08%
Hedge Cambial Permitido -

wlarren



Alocacéao alvo

MG MM Plus Peso Alvo Peso Atual
Caixa 15.00% 15.66%
Bonds Globais 25.00% 14.11%
Ouro/Commodities 24.00% 20.57%
Carteira Index+ FlI’s 13.00% 11.60%
Criptoativos 10.00% 10.00%
Fundos Multimercados 13.00% 28.06%

Hedge Cambial Permitido -

wlarren



Agenda



Agenda econdmica

23/06 24/06 25/06 26/06 27/06

EUA Brasil Brasil

PMI IPCA-15 IGP-M
EUA EUA
PIB PCE

warren.com.br warren
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