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Geopolitica

Acordo preliminar de paz entre Estados Unidos e
Ira, que propoe a reabertura do Estreito de Ormuz,
gera expectativas positivas em relagdo a reducao
da pressdo inflacionaria global devido a queda nos
precos do petrdleo. Este contexto é especialmente
significativo para as reunides dos bancos centrais,
incluindo o FED e o Banco Central do Brasil, que
ocorrerao durante a semana.
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CPI

US Core CPI vs Consenso

Variagao percentual de 12 meses
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Juros EUA
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Bolsa - EUA
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Bolsa - EUA

Tech IPO Valuation Comps
SpaceX's multiple is historically elevated but not unprecedented

Company IPO Date Market Value at IPO Last Year's Revenue at IPO Multiple
Rivian November 2021 | $76.4B 11,273.3
SpaceX June 2026 I 51,8008 +$18.78 |96.4
Snap March 2017 | $23.6B 0.41 |58.4
Alibaba September 2014 ] $231.4B -$5.6B 417
Robinhood July 2021 | $32B $1B 333
Affirm January 2021 | $15B $0.58 294
Meta (Facebook) May 2012 | $104.28 $3.7B 281
Twitter November 2013 | $14B +$0.58 26.4
ARM Holdings  September 2023 | $54.5B +$278 204
DoorDash December 2020 | $38B +$1.91 20
Tesla June 2010 $1.5B

Lyft March 2019 | $22.4B

Airbnb December 2020 | $47B

Uber May 2019 | $75.5B

Note: Multiple calculated as market value at IPO divided by prior year's reported revenue

Source: Bloomberg, company filings, news reports
Bloomberg
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Recent Token Expenditure Index Declines May Reflect a Shift to Cheaper Models
Silicon Data LLM Expenditure Index, Level and 21d Log Growth Rate (Annualized)
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Source: Silicon Data, Bloomberg, Citadel Securities, Jun-26. Figures are for illustrative purposes
only. Past performance figures do not guarantee future results.
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N Gold 2025: 64.73% —— 2026: -2.56% > Oil Brent 2025: -18.58% —— 2026: 43.57%
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Gold Bullion Price

London Bullion Market as of Jun 2026
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Moedas
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Moedas

Moedas de paises emergentes vs USD
Variacao percentual, YTD, 12/06/2026

Russian Rouble 8.62%
Brazilian Real 8.27%
Hungarian Forint 7.59%
Mexican Peso 4.58%
Chinese Yuan 3.41%
Polish Zloty 2.26%

South Africa Rand 1.70%
Argentine Peso 1.56%
Peruvian Sol 1.12%
Taiwanese Dollar 0.00%
Malaysian Ringgit -0.01%
Czech Koruna -1.42%
Philippine Peso -3.07%
Thai Baht -3.77%
Romanian Leu -4.12%
South Korean Won -5.10%
Indian Rupee -5.51%
Indonesian Rupiah -6.69%
Turkish Lira -7.15%
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Cripto
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IPCA

mar/26 abr/26 /26  Contr{bps)
indice Geral 0,88 0,67 0,58 0,58 0,00 4,14 4,39 4,72
Alimentagdo e bebidas 1,56 1,34 1,59 1,33 -0,06 2,14 2,67 3,86
Alimentagdo no domicilio 1,94 1,64 2,05 1,65 -0,06 0,51 1,32 2,97
Alimentag3o fora do domicilio 0,61 0,59 0,43 0,49 0,00 6,53 6,30 6,21
Habitagdo 0,22 0,63 1,07 1,22 0,02 5,69 6,21 6,24
Energia Elétrica 0,13 0,72 2,70 3,67 0,04 9,41 10,29 10,34
Artigos de residéncia 0,51 0,65 0,22 0,08 -0,01 0,07 0,19 0,54
Vestuario 0,46 0,52 0,54 0,62 0,00 4,91 4,39 4,61
Transportes 1,64 0,06 -0,57 -0,46 0,02 3,70 4,16 4,07
Gasolina 4,59 1,86 -1,70 -1,46 0,01 398 628 5,43
Passagem aérea 6,08 -14,45 3,25 3,20 0,00 23,67 23,23 43,39
Saude e cuidados pessoais 0,42 1,16 0,78 0,90 0,02 5,69 5,67 6,05
Despesas pessoais 0,65 0,35 0,37 0,41 0,00 5,91 5,71 5,78
Educagdo 0,02 0,06 0,05 0,00 0,00 6,40 6,41 6,36
Comunicagdo 0,19 0,57 0,18 0,23 0,00 1,70 1,58 1,74
Administrados 1,22 0,98 0,28 0,43 545 6,12 5,83
Livres 0,76 0,56 0,68 0,63 3,69 3,79 4,34
IPCA-EX1 0,41 0,31 0,46 0,55 479 4,62 4,75
IPCA-EX2 0,41 0,56 0,44 0,54 4,40 4,22 4,35
MA 0,41 0,52 0,35 0,34 357 369 374
IPCA-EXO 0,45 0,24 0,32 0,37 4,58 4,44 4,69
IPCA-EX3 0,39 0,63 0,49 0,58 4,48 4,43 4,69
pP-55* 0,46 0,59 0,45 0,48 444 455 469
MS 0,39 0,48 0,44 0,43 4,54 4,52 4,55
DP 0,46 0,50 0,39 0,38 4,09 4,08 4,14
Média dos Nucleos acima 0,43 0,49 0,42 0,45 4,42 4,41 4,55
Servigos 0,54 0,01 0,42 0,40 5,96 5,76 5,99
Servigos subjacentes 0,48 0,52 0,45 0,40 5,34 5,24 5,22
Servigos Intensivos em trabalho 0,59 0,70 0,55 0,50 6,75 6,97 6,97
Serv.ex-rest,empr.dom, avido e educ 0,42 0,35 0,41 0,35 5,07 4,91 4,87
Nao comercializaveis 0,96 0,43 0,72 0,77 5,10 514 5,86
Comercializaveis 0,49 0,74 0,63 0,44 1,79 2,00 2,30
Industriais 0,32 0,61 0,15 0,32 241 2,40 2,67
Industriais Sem Etanol 0,30 0,61 0,32 0,53 2,29 2,23 2,68
Duraveis 0,21 0,44 -0,05 -0,08 058 0,64 0,73
Semi- Durdaveis 0,20 0,37 0,37 0,51 3,23 2,74 3,01
Nio duraveis 1,48 1,44 1,45 1,33 1,63 2,27 3,54
Difus3o total 67,4 65,3 71,1 65,0
Difusdo ex- alimentagdo domicilio 65,6 65,1 69,7 68,8 m‘arren RenO
Difusdo servigos 60,3 61,8 69,1 63,2
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IPCA de maio em 0,58%, expectativa da Warren Rena em 0,58%
e mediana da Bloomberg em 0,53%.

“O IPCA veio acima das expectativas do mercado, mas apresentou uma
leitura qualitativa neutra, sem surpresas nos nucleos e no setor de servicos
subjacentes, mantendo o nosso diagndstico de uma inflacao
desconfortavel, mas estavel na margem. Os bens industriais e os precos
administrados (como energia elétrica e perfumes) exerceram forte pressao

I PCA altista, compensando o alivio trazido pelos alimentos in natura. Essa
pressao nos industriais reflete o repasse elevado da alta do atacado para o
consumidor final, impulsionado por uma demanda resiliente e pelos
reflexos economicos globais de conflitos internacionais. Embora o resultado
atual ndo altere a projecao inicial de 5,0% para o IPCA de 2026, o balango de
riscos indica que o indicador final pode se aproximar de 5,5%, motivando
uma revisdo detalhada do cenario nos proximos dias.”

Fonte: Warren Rena - Estratégia Inflagdo - Andrea Angelo
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Focus

A Aumento WDiminuigao =Estabilidade

2026 2027 2029
Agregado Ha4  H&1 . Comp. Resp. S5dias Resp. Hi4  Ha1 _ _ Comp. Resp. Sdias Resp. Hi4  Ha1 . Comp. Resp.
semanas semana Hmesemanal' > beis Hoje L = iiteis semanas semana Hoje semanal * -
IPCA (variagdo %) 492 511 530 A (14) 157 535 14 4,00 403 410 A (4 154 420 104 A 3,50 350 3,50 = (41) 118
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 1,85 191 196 A (4 mm 19 T 177 170 170 = (3) 115 166 68 = 2,00 200 2,00 = (65) 84
Cambio (R$/USS) 520 515 520 4 (1) 126 520 719 527 520 525 & (1) 14 528 719 = 540 535 540 4 (1) a7
Selic (% a.a) 13,25 1350 1375 A (2) 157 14,00 106 11,25 1150 12,00 A (2) 150 12,00 103 A 1000 10,00 10,00 = (6) 114
ICP-M (variaggo %) 5,63 610 622 A (15) 0 645 42 4,00 400 404 A (1) 59 410 37 = 370 370 3,77 A (1) 53
IPCA Administrados (variagdo %) 493 498 500 & (1) MM 499 13 3,80 384 381 Vv (D) 91 386 69 A 3,50 3,50 3,50 = (48) 67
Conka corrente (USS bilhges) -59,70 -59.40 5960 W (1) 40 5930 19 -62,00 -6140 -61,11 A (1) 39 6000 19 v -63,25 -62,63 -62,00 A (1) n
Balanca comercial (US5 bilhdes) 755 7620 7620 = (3) 41 760 20 7500 7500 7500 = (1) 40 7595 20 A 7440 7300 73,00 = (1) n
Investimento direto no pais (USS bilhdes) 7500 7500 7500 = (17) 40 7500 19 77,80 7850 7850 = (1) 40 7950 19 = 80,00 80,00 80,00 = (5) 30
Divida liguida do setor pdblico (% do FIB) 6990 6980 6930 = (2) 59 6980 35 7350 7350 749 Y (1) 58 7340 35 = 7900 79,00 79,00 = (1) 46
Resultade primario (% do PIB) -050 -050 -050 = (17) 63 -047 36 -0,40 040 040 = (12) 61 -040 36 = -010 010 -0,12 ¥ (1) 46
Resultade nominal (% do PIB) -850 -850 -860 W (1) 56 -8718 M -800 -B00 803 ¥ (1) 55 825 M4 Y 119 120 T = (3) 40
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Juro Nominal

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

JUL2E DIIMN2E6 14,297 14,302 -0,005
JANR2T DIIF2T 14,3865 14,331 0,034
JAN/Z2E DIJF23 14,535 14,556 -0,021
JAN2S DIJF29 14,46 14,559 -0,099
JANS3D DIJF30 14,405 14526 0,121
JAN/31 DIJF3 14,335 14,462 -0,127
JAN/S3S DIJF35 14,275 14379 -0,104
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Juro Redl

12/06/2026

g m-- kit i - Rk

ago/26
mai/27
ago/28
mai/29
ago/30
mai/31
ago/32
mai/33
mai/35
mai/37
ago/40
mai/45
ago/50
mai/55

ago/60

CALCULOS FEITOS NA DURATION DOS PAPEIS

10,90%
8,25%
8,47%
8,35%
8,35%
8,24%
8,13%
8,07%
7,87%
7,66%
7,53%
7,44%
7,34%
7,29%

7,28%

10,65%
8,28%
8,53%
8,38%
8,38%
8,27%
8,17%
8,11%
7,91%
7,70%
7,57%
7,47%
7,37%
7,31%

7,31%

* A partir da B32 utilizamos os DI's F31 & F33

** Em dia de divulgagio do IPCA enviaremos as implicitas
ajustadas com a variagio da projeg3o vs. expectativa anbima
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10,75%
8,27%
8,54%
8,52%
8,57%
8,48%
8,36%
8,35%
8,12%
7,97%
7,85%
7,71%
7,63%
7,59%

7,58%

10,65%
8,09%
7,94%
7,83%
7,84%
7,75%
7,70%
7,68%
7,55%
7,47%
7,33%
7,25%
7,19%
7,16%

7,16%

IMPLICITAS PELA EXPECTATIVA RENA x AJUSTE DIl

3,10%
5,77%
5,55%
5,64%
5,57%
5,64%
5,73%
5,78%
5,95%
6,15%
6,27%
6,34%
6,44%
6,48%

6,49%

3,32%
5,75%
5,56%
5,70%
5,65%
5,73%
5,81%
5,85%
6,02%
6,22%
6,33%
6,42%
6,51%
6,56%

6,56%
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5,77%
5,66%
5,73%
5,63%
5,68%
5,80%
5,81%
6,04%
6,19%
6,31%
6,45%
6,53%
6,56%

6,57%

warrenrena.com.br

5,61%
5,55%
5,62%
5,65%
5,74%
5,81%
5,84%
6,02%
6,12%
6,27%
6,36%
6,43%
6,46%

6,47%

11 3141-7700
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Compra
IPCA + 6%

TiTULO

Compra
IPCA + 8,50%

TiTULO

Juro real

O investidor brasileiro escolhendo renda fixa
(retrato fiel da realidade)
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4000 — IFIX
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Source. LSEG Datastream / Warren Analise
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Atualizacoes




Crédito

Fundo Més

AMW Vénus 1,60%
CDI 1,07%
% CDI 148,59%

* AMW Vénus mais uma vez se
destacando entre os melhores
fundos da industria dentro da
sua categoria;

®* No mésde maio, 0
desempenho do fundo reflete o
fechamento dos spreads de
crédito corporativo CDI+, com
destaque para nossa posi¢ao
em debéntures da Aegea, FIDC
Multicedente Multisacado e
Letras Financeiras Perpétuas
do BB, BTG e Itau.

* 0 AMW Vénus é um fundo de crédito
privado da AMW voltado para o publico
geral, com estratégia de alocagdo
diversificada em ativos de renda fixa.
Investe em diferentes classes de ativos,
incluindo titulos soberanos, crédito
estruturado, crédito bancdrio, crédito
corporativo e imobilidrio.

Ano

6,19%
5,66%
109,35%

12 meses Desde o inicio
15,77% 98,69%
14,76% 78,85%

106,85% 125,16%

MELHORES e PIORES fundos de Crédito
LIQUIDEZ < 46 dias em 24 MESES

Name o s
TYTON CRED 7 AT

FEAL INVESTOR CRED ESTRUTURADO 30 FIGFOX |
ASSET AN PICFIOC 11

APUAMA YARA RS9 TOA PCFOC |

wca crrcROC 1

SOUS CAPYTAL ANTARES UGHT FICFOC 1

BRADESCO ULTRA RF RESP LTDA FIF CIC CP L

AW VENUS FIF

‘ANGA PORTFGUIO RESP LTOA FIf MALT CP

M8 CAPITAL PLUS P 3F

MELHORES e PIORES fundos de Crédito
LIQUIDEZ < 46 dias em MAI/26

Nome o Fundo. Earatagi Fom ot |

POLO TOTAL CREDIT RESP LTDA FF CIC MULT CP
COMPASS YIELD 30 RESP LTDA FIf RF CP LS

XP CORPORATE PLUS HESP LTDA FF CIC MULT CP

25 CORPORATE BESP LIDA F¥ CIC RF CO 1P

POLO CAED CORP ADV RESP LTDA FIF CIC 8F CPLP

SV RESP LTOA I BF P

"PANAMBY HIGH GRADE DS FIf 8
VINLAND CRED RESP LTOA FF OC MAAT G

SPX SEAMAWK RESP LTDA FIF CIC BF CPLP

MELHORES e PIORES fundos de Crédito
LIQUIDEZ < 46 dias em 12 MESES

REAL INVESTOR CRED ESTRUTURADO 30 FICFOC |

IBUNA CREDIT RESP LTDA FIF CIC MAT CP
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Desempenho
Crédito AMW

Sem eventos de
crédito — nenhuma
RE, RJ, default ou
similar afetou nossa
Carteira.

A leve abertura de
spreads pressionou 0s
retornos, mas o
drawdown foi
inferior ao IDA-DI,
Com recuperacao
subsequente mais
intensa.

Todos os fundos da
grade superam o CDI
no ano e estdo acima
damédiada
industria.

8,0%
7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%

0,0%

Comparativo de performance - YTD

dez/25

jan/26 fev/26

mar/26

AMW CASH Clash (103,8% do CDI)

AMW FIF (104,4% do CDI)
AMW Bancos (107,7% do CDI)
AMW Vénus (110,6% do CDI)
AMW fsis (108,1% do CDI)

AMW Multigestores Credito Estruturado PRO (121,6% do CDI)

IDA-DI (102,2% do CDI)

abr/26

mai/26
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Agenda



Agenda economica

15/06 16/06 17/06 18/06 19/06

EUA EUA
Producdao Vendcus no varejo Vendas no varejo
Industrial FOMC

BR

COPOM

warren.com.br warren
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