31 de maio de 2023.




Disclaimer Geral

Este relatério foi elaborado pela Warren e tem como objetivo auxiliar o investidor nas suas tomadas de decisdes de investimento. Entretanto, é de Unica e exclusiva responsabilidade do investidor as decisdes efetivas
quanto a compra e venda de valores mobilidrios, bem como se as andlises se adequam ao seu perfil de investimento. Este relatério foi baseado em informacdes de carater piblico, fornecidas pelos sites das empresas
analisadas no presente relatério. Apesar de serem informacgdes oriundas de fontes consideradas fidedignas, nédo é possivel assegurar totalmente a veracidade do seu contetdo. Este relatdrio foi elaborado com observancia
atodas as regras da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021. Informamos que todas as recomendacdes deste relatdrio de analise refletem Unica e exclusivamente as opinides pessoais dos analistas de valores
mobilidrios da Warren e foram elaboradas de forma totalmente independente, inclusive em relagdo a Warren e que estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteracdes nas condi¢des de mercado.
Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Warren. Este relatério ndo leva em
consideracgdo os objetivos especificos de investimento, situacdo financeira ou as necessidades especificas de qualquer individuo em especial, mesmo quando enviado a um Unico destinatdrio. Desempenho de rentabilidade
passada ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representacéo ou garantia, expressa ou implicita, é feita pela Warren em relacdo ao desempenho futuro. E recomendada a leitura dos
prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atengdo ao detalhamento do risco do investimento. Qualquer recomendacéo ou opinido contida neste relatério
de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de altera¢des no ambiente em que o emitente dos valores mobilidrios sob analise atua, além de alteracdes nas estimativas e previsdes, premissas e metodologia
de avaliagdo aqui utilizadas. A Analise Técnica e a Anélise Fundamentalista seguem diferentes metodologias de andlise. A Analise Técnica é realizada seguindo conceitos da escola de Dow como: 0 mercado desconta tudo;
0s precos se movimentam baseado em tendéncia; a analise usa como padrdo a repeticdo de movimentos. A Anélise Fundamentalista utiliza como informac&o as demonstracdes contéabeis da empresa para calcular o valor
intrinseco da mesma. Nestes termos, as opinies dos Analistas Fundamentalistas buscam os melhores retornos dadas as condigdes de mercado, o cendrio macroecondmico e os eventos especificos da empresa e do setor e
podem divergir das opinides dos Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais provaveis dos precos dos ativos, com utilizacdo de “stops” para limitar as possiveis perdas. AWarren nao se responsabiliza por

quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério ou de seu contetido. Ao final do relatdrio, apresentaremos as declaragdes dos analistas.

Q CWVM AN@MA

warren.com.br

Maio de 2023.
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Alocacdo

Carteira de junho

Alteracdes em relagdo a alocagdo de maio:

-2,5% TAEE11 ; -5% JBSS3; -5% AGRO3; -2,5% ITUB4
+7,5% GGBRA4; +5% BBDC4; +2,5% CPLES

5,00% 12,50% 5,00%
JBSS3 EGIE3 TAEE11
JBS ENGIE TAESA
5,00% 7,50% 10,00%
AGRO3 CMIN3 PETR4
BRASIL AGRO CSN MINERAGAO PETROBRAS
12,50% 5,00% 10,00%
BBDC4 ABCB4 ITUB4
BRADESCO BANCO ABC ITAU
BRASIL UNIBANCO

7,50% 5,00% 7,50%
VALE3 RANI3 CPLE6
VALE IRANI COPEL
7,50%

. GGBR4

*... GERDAU

H Financeiro
Elétrico

W Mineragao e siderurgia

mOléo e gas

M Industrial
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Os analistas de investimentos declaram que as opinides contidas neste relatério 0 analista Frederico Nobre, CNPI-P 2745, declara que é responsavel pelo contetido

refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores deste relatério e que ele atende a todas as exigéncias da Comissdo de Valores
mobiliarios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em Mobilidrios (CVM) e da Associagéio dos Analistas e Profissionais de Investimento do
relagdo a Warren. Mercado de Capitais (APIMEC).

Aremuneracdo do(s) analista(s) de valores mobilidrios da Warren é indiretamente 0 analista Gustavo Pazos, CNPI 3173, declara que é responsavel pelo contetido deste
influenciada por receitas provenientes dos negécios e operacdes financeiras relatdrio e que ele atende a todas as exigéncias da Comissdo de Valores Mobiliarios
realizadas pela Warren e n3o est3o, direta ou indiretamente, relacionadas com (CVM) e da Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
as recomendacdes ou opinides especificas expressas neste relatério. Capitais (APIMEC).

As remuneracdes dos analistas ndo se baseiam nas receitas de outras empresas Salvo disposigdo em contrario, os individuos listados neste relatério sdo analistas

de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos negdcios e devidamente credenciados.

operag0es financeiras da Warren, suas afiliadas e/ou subsidiarias como um todo.

warren.com.br warren
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