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A W fertif
CENARIO ATUAL - como chegamos até aqui... ertirer

- COVID (Retracao — Retomada — Aceleracao)

- Rompimento de todas as cadeias de suprimento
- FED + BACENSs (QE + Assistencialismo)

- Inflagao de demanda / oferta e estrutural

- Governos se fechando (China) ou impondo
limitacoes a exportacoes (Russia)

- Explosao de precos

- Guerra Russia e Ucrania - Sangoes



Risco e Volatilidade W fertifer

- Impacto inicial = PANICO!

- Escassez provocando corrida por produto

- Apreciacao com inclinagao acentuada e forte aceleracao

- Vol implicita explode

- Aumento de 8x a 10x na vol semanal (comparado com 2016-2019)

- Derivativos empurrando o movimento



O que esperar daqui para frente... W fertifer

Remédio amargo = JUROS ALTOS!

- Resfriamento da atividade econdmica e aversao ao risco

- Posicoes de fundos em derivativos sendo desmontadas (mandatoério)

- Precos destruindo demanda e reduzindo o fator de antecipacgao

- “Carrying cost” elevadissimo — 5x maior que ha 1 ano atras

- Fator Guerra Russia vs Ucrania precificado (e se a Guerra acabar amanha?)

- COVID na China — uma vez encerrado, eles voltarao para o mercado de
exportagcao?

- Commodities, sera mesmo um novo super ciclo?

- Endividamento / inadimpléncia - risco ou realidade?



BALTIC FOB (Prilled) ¥ fertifer

Baltic Sea (prilled) fob
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AG - FOB W fertifer

Middle East fob
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CHINA FOB (Prilled) W fertifer

China fob (prilled)
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US-Gulf (FOB) ¥ fertifer

US Gulf fob
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CHINESE Futures W fertifer

Chinese Urea Futures
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——Chinese Urea Futures (RMB) 22-May——Chinese Urea Futures |:HMB] 22-Jun Chinese Urea Futures (RMB) 22-Jul
——Chinese Urea Futures (RMB) 22-Aug ——Chinese Urea Futures (RMB) 22-5ep ——Chinese Urea Futures (RMB) 22-Oct




W fertifer

OBRIGADO!
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