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Mercado da Soja

Visdo Geral

Esta semana serd mais curta devido ao feriado norte-americano de segunda-feira,
por isso os dados do Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA, na
sigla em inglés) foram divulgados somente na terga-feira e trouxe nimeros dentro da
expectativade mercado.

Comecando pelas inspegdes para exportagéio, o volume embarcado na semana encerrada
no dia 22 de maio ficou em 239,73 mil toneladas e, apesar da melhora em relagéo a semana
anterior, € um volume baixo quando comparado & necessidade de embarques necessdrios
para concluir, integralmente, o programa norte-americano de exportagdo.

Neste momento, o pais ainda precisa embarcar 2,94 milhdes de toneladas; o total
comprometido para exportagéo estd em 50,83 milhdes de toneladas de uma projegéo de 54,84
milhdes de toneladas.

A temporada da soja termina dia 31 de agosto e, no caso de o pais ndio conseguir embarcar o
projetado, os estoques iniciais seréio maiores do que os projetados atualmente, o que é um
fundamento baixista paraos pregos.

No final do dia, o Departamento de Agricultura apontou que 83% da drea ja estd semeada,
contra 66% da semana passada, 50% na Gltima temporada e 65% de média nos Gltimos cincos
anos. O clima seco até aqui tem ajudado os trabalhos de campo e este € o principal ponto para
forte ritmo.

Neste Gltimo
ponto, hd boas e mds noticias eisto deverd trazer maior volatilidade para os pregos.

O lado positivo para a produtividade é que as lavouras estarédo dentro de uma 6tima janela de
plantio, o que reduzird o risco de quebras de safras, retirando assim parte do prémio de risco e
tende a empurrar as cotagdes para baixo. Ja o lado negativo se deve a grande parte destas
lavouras estarem dentro do mesmorisco climatico, ou seja, se o clima azeda, aqueda pode ser
expressiva, puxando as cotagoes.

Na sesséo datergca-feirg, tivemos uma amostra de como serdo os préoximos 45 dias.
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As cotagdes, em Chicago, encerraram o dia com baixa de 3,04% ou 40 pontos. Grande parte
dessa queda foi para a conta do clima, que jd comega a ter uma perspectiva positiva a partirda 3
@ semana de junho, com redugdo das temperaturas e chegada de chuvas. Além disso, houve
ocorréncia de alguma precipitagéio em Minnessota e lowa, o que foi suficiente para o otimismo
comrelagdo aprodutividade.

Jé na sessdo desta quarta-feira, os pregos comegaram com forte queda, acima de 25 pontos,
mas a baixa perdeu félego durante a sessd@o, e encerrou com baixa de 0,63% ou 7 pontos no
vencimento novembro. Como vimos, o clima serdograndedriverde pregos emjunhoejulho.

Anomualias de precipitacéo
nos proximos 11-15 dias

Fonte: Refinitiv
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Como a volatilidade tende a ser grande, continuamos recomendando a venda do disponivel,
visto que sera muito dificil de acertar o topo do mercado e, a cada dia que passa, o custo de se
manter a soja armazenada, ficamais alto.

Para a proxima temporada, a janela de compras de fertilizantes jd comecga a se fechar. Os adubos
continuam em queda, porém os precos da soja também, assim as relagdes de troca, que estéo
melhores do que os dois Ultimos anos, estéo se deteriorando. Portanto, recomendamos que
sejam avaliadas operagdes de barter, seja através de contrato ou tedrico. Além disso, estamos
sugerindo a avaliagdo de seguro de baixa em Chicago para o vencimento em novembro
(detalhes seréo publicados no Aquecendo os Motores).

Commodities | CONSultoria em gestdo de
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DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”) declara que participou da elaboragéo do presente relatério de andlise e é responsével por sua
distribuic@o exclusivamente em seus canais autorizados, tendo como objetivo somente informar os seus clientes com linguagem
clara e objetiva, diferenciando dados factuais de interpretacodes, projecoes, estimativas e opinides, néo constituindo oferta de
compra ou de venda de nenhum titulo ou valor mobiliério. Além disso, os dados factuais foram acompanhados da indicagéo de
suas fontes e as projecoes e estimativas foram acompanhadas das premissas relevantes e metodologia adotadas.

Todas as informagdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em informagées publicas, de fontes consideradas
fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagées aqui contidas néo séo
incertas ou equivocadas no momento de sua publicagdo, a INSIDE e os seus analistas néo respondem pela veracidade das
informagées do conteldo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao publico em geral, especialmente
perante a Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM”).

As informagdes, opinides, estimativas e projecées contidas neste documento referem-se a data presente e estdo sujeitas a
mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugdo CVM n° 20/202], e, também, o Cédigo de Conduta da
Apimec para o Analista de Valores Mobilirios. Em cumprimento ao artigo 16, Il, da referida Resolugéio CVM n° 20/2021.

As decisées de investimentos e estratégias financeiras sempre devem ser realizadas pelo préprio cliente, de preferéncia,
amparado por profissionais ou empresas habilitadas para essa finalidade, uma vez que a INSIDE néo exerce esse tipo de
atividade.

Esse relatério é destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reproduc¢do ou distribuicdo néo autorizada,
sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicaré em sangdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagédo de reparagdo de
todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranga de multa ndo compensatéria de 20 (vinte)
vezes o valor mensal do servigo pago pelo cliente.

Em conformidade com os artigos 20 e 21 da Resolucéo CVM n° 20/2021, 0 analista Jessica Cordero Sprovieri (inscrito no CNPI sob o n°®
2440) declara que (i) & o responsével principal pelo contetdo do presente relatério de andilise; (i) as recomendagées nele contidas
refletem Unica e exclusivamente as suas opinidées pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive comrelagéo &
INSIDE.
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