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Boi gordo 2023, uma ruptura com o passado

Evolugdo anual de precos (Base 100 - dia 01/jan)
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Boi gordo 2024, a maior queda no T1

Evolugdo anual de pregos (Base 100 - dia 01/jan)
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Variacao abate bovinos YoY no T1+T2+T3
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+8.91% de carne (maior incremento YoY desde 2013)

Fonte: IBGE, adaptado
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Variacao anual do abate fémeas,
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* VARIACAO FEMEAS, YoY

Novilha: China + Programas Carne Premium (F1)

Fonte: IBGE, adaptado
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Variacao abate bovinos YoY no T1
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* TOTALABATIDOS, YoY

T1 2024: 9.3 milhoes cabecas — recorde historico

Fonte: IBGE, adaptado
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Variacao abate machos YoY no T1
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* VARIACAO MACHOS, YoY

Fonte: IBGE, adaptado
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Variacao abate féemeas YoY no T1
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Fonte: IBGE, adaptado
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% abate NOVILHAS/FEMEAS YoY (T1 a T3)
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T1 2024, YoY: +49%

Fonte: IBGE, adaptado
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R$ 3.300,00
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AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

O BEZERRO COMECA RECUPERAR AINDA DURANTE

>

LTO ABATE DE FEMEAS

s, FEMEAS ABT s Indlicadlor CEPEA bezemo

A TEIMOSIA EM ABATER LOUCAMENTE AS MATRIZES DURA 2 A 3 ANOS

Fonte: CEPEA e IBGE, adaptado
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Indicador CEPEA/B3 (AV, L) x % de fémeas sobre o abate BR

48,0% RS 348,00
ik 47 1% 47,0% 47,0% 46,7% 46,6% ‘
' 45, 45,6% 455 44,6%
450 451 " RS 208,00
44 0% 44.0% :
43 4
42.0% H . :
' 41,7%
RS 341’24 RS 248,00
40,0% d 0 b
39, g
38,0% LJ RS 198,00
36,0% u
RS 148,00
34,0% Ll e | 5 148,
ik RS 156,14
RS 98,00
30,0% RS 103,71 298
28,8%
28,0% RS 48,00
‘"”“°‘°""§§ SEAINYN R SY 8N NS 39 SINNIYINST
8 8 8 8 8 8 O O O O O 0 O O O O OO0 O OO0 OO OO O OO O OO O
N N NN N N N NN N N N N NN N NN N NN NN N NN N NN NN N YN NN NN
R e e R e R e I R e e
Lo B o T TR+ B B+ o TR o B o o TR o O ¢ o T B+ B BN o o TR B o Y o B+ JRC . O+ o IO BN o TR o S 0 TR o N+ o TR o SO« o TR o N o o O o BN 0 O B+ R Y o 0 B |

s 95 FEMEAS ABT s Indic CEPEA/B3 (AV, L)

O BOI SOBE “DE COM FORCA” SO COM BAIXO ABATE DE FEMEAS

Fonte: IBGE e CEPEA, adaptado
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FALTA VACA PARA ABATE (RETENGAO) + FALTA BOI (3 ANOS DO BAQUE DA IATF)

V4

52 ATE ONDE DEMANDA PERMIT
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“Aonde o bezerro vai, a vaca vai

atras”

“Quem manda no boi é a vaca”

“O teto do boi é o bezerro”

Rogério Goulart
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“Voceé nao vai ficar rico
comprando as coisas
boas, vocé vai ficar rico,

comprando bem as
coisas”
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O leme do navio pecuario esta na sua base,

IA nov/20 na cria Abt.
(23.7MM)

N.08/21 D.04/22 23/24

Abt.
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IA nov/21
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ATHENAGR™ PRECISA CONSIDERAR

N.08/22 D.04/23

Animais de até 12 meses sobre fémeas acima de 24 meses
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O leme do navio pecuario esta na sua base,
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Protocolo IATF YoY: 2022 -5.3% | 2023 -10.2%

Doses sémen YoY: 2022 -9.3% | 2023 -3.5%
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Tarefa para o bezerro em 2025/2026

Intervalo |Valor nominal, R$/cab | Valor Real, R$/cab
(pico/pico) | (Ind Bez CEPEA, MS) | (02/2024, IPCA)

Trimestre Data

31/2008 | 15/08/2008 X R$ 739,22 R$ 1.766,58
2T7/2015 | 15/05/2015 6,8 R$ 1.045,61 R$ 1.675,29
21/2021 | 15/05/2021 6,0 R$ 3.089,57 R$ 3.691,70
Data pico Data vale Intervalo
preg¢o preg¢o (vale/recuperacao)
15/08/2008 | 15/02/2013 4,5
15/05/2015 | 15/11/2019 4,5
15/05/2021 | 12/11/2025 RepRRa?

DOIS CICLOS ALTA: PEC 4X8 (BEZ RS 4.000,00|BOI R$ 8.000,00)?
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Frigorifico é industria do spread arroba x carne

Indicador CEPEA/B3 (AV), Equivalente fisico (Cepea, adaptado) e
NOTICIAS DO Spread % carne/@
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Fonte: CEPEA, adaptado
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Fonte: ABIEC, adaptado
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Indicador Boi Gordo CEPEA B3, em délares (PTAX venda)
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Fonte: CEPEA, BC, adaptado
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ME: ton a US$ 4.200 *5,35 / 94.59@ = RS 237,55/@

Fonte: ABIEC, BC e CEPEA, adaptado
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CURVAS DA ARROBA 2024 (SP, AV)
RS 325,00

RS 255,00

RS 225,00

2/4 2/5 2/6 2/7 2/8 2/9 2/10 2/11 2/12
2024 Fundo 30% (09]12]17]23) 2024 Intermediario (13|16 18|22)
2024 Top 30% (08 |14]20}21) —2024 Intermediario (07|10]| 11| 15|19)
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CURVAS DA ARROBA 2024 (SP, AV)

O PASSADO DIZ QUE...

i) 2023 — foi o maior exemplo de um ano vermelho

2) Depois de anos vermelhos, sempre houve um

ou dois anos amarelos, para depois vir um

verde...

2024 Fundo 30% (09]12]17]23) 2024 Intermediario (13|16| 18| 22)
2024 Top 30% (08 |14]20]21) —2024 Intermediario (07|10] 11| 15|19)
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CURVAS DA ARROBA 2024 (SP, AV)
RS 325,00

RS 255,00

R$ 225,00

2/2 2/3 2/4 2/5 2/6 2/7 2/8 2/9 2/10 2/11 2/12
2024 Fundo 30% (09]12]17]23) 2024 Intermediario (13]16] 18]22) 2024 Top 30% (08 14]20]21)
2024 (REALIZADO + Ajustes B3) —2024 Intermediario (07]10] 11} 15]19)
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CURVAS PARA ARROBA 2023 (SP, AV)
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RS 295,00

RS 225,00
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2024 Fundo 30% (09]12]17]23) 2024 intermediario (13|16 18| 22) 2024 Top 30% (08 [14|20|21)
2024 (REALIZADO + Ajustes B3) —_2023 —2024 Intermediario (07|10| 11| 15]19)
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O leme dos precos pecuarios esta
na base da cadeia, na cria, é

preciso entender essa dinamica

(é a alma do ciclo pecuario,
a bula dos precos)
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A fotossintese tropical (pasto
ABC) e a cria sao 0os maiores
diferenciais competitivos do

Brasil no mercado

global de carne...
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A CRIA DO BR E UM 7X1 NO MUNDO (MAS E MAL DISTRIBUIDA)
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O ciclo pecuario define a direg¢do dos
precos, mas a forca do movimento (alta
ou baixa) é formada na fronteira do
atacado/varejo, com influéncia cada
vez maior da EXPORTACAO (volume

/habilitacées/acordos bilaterais)

(lvan Wedekin, 2017, adaptado)
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Cargill  “1INPASA
QM JUPL
Esta entrando boi magro em
boitel, nao porque a operacao
esta boa do ponto de vista
financeiro, mas porque nao ha

pasto...

WSICOOB ! - Gerente (Viirmi
Credigoias depasto G!Elsm!mzLa
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Cargill " 1INPASA
Qo msD DUPL
O clima desafiador acentuou duas
tendéncias que estavam no radar:
2024 com safra e entressafra tipicas
(trato barato?); estamos contratando a
virada do ciclo pecuario com essa
altissima matanca de féemeas!

v ~
N YYSICOOB . - Gerente (%timi
GI:RA\EIBE Credigoias N de Pasto G !slsma!mzLa
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Superoferta atual deve ceder (fémeas)

El Niio foi decisivo safra 2024; La Niina deve
favorecer reteng¢ao gado proximo verao
Demanda interna hesita mas flui desde que
precos carne sejam convidativos (boi
competitivo com frango)

Exportagcao deve ter um ano realmente
histérico, ainda bem (caso contrario pregos

cederiam mais)! Hipermercado do mundo

em promocdo! China é importante, mas,
nao é a maior oportunidade (EUA)
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5) Reposicao firme, o pior parece estar no
retrovisor — virada de ciclo JA FOI contratada
6) Vetor de oferta comeg¢a a mirar a
reconstru¢ao de rebanho (vide compra de
fémeas para cria), que pode ocorrer também
nos EUA, Australia e Argentina ao mesmo
tempo: futuro melhor que curto prazo!!!

7) Mercado deve respirar entre jun/set, pés
desova de safra tipica (ciclo + clima)

8) Margem confinada segue bem positiva (3%
AM - RS 230/210/246): cuidado com out/nov!!
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Aberta a temporada de ca¢a ao hedge do S2

5.413,0 pts

< WDOFUT

B Ordens 3 Operacdes

Pacheco deade devolver ao
governo trecho da medida _
provisdria que altera regras do PIS/ |
Cofins

Graficos Books Times & Trades

Presidente do Senado alegou que X
a obrigatoriedade de prazo para instituir nova regra tributéri

BC dos EUA deade manter juros
em patamar elevado; como isso
afeta o Brasil?

« Fed quer sinais mais claros sobre inflacdo e prevé s6 um corte em 2024

« Doblar sobe com falas de Lula e bate R$ 5,42 na maxima do dia

« Real esta entre as 10 moedas que mais perderam valor neste ano
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