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Comentério do Gestor

Findo o0 més de marco a carteira do fundo BB Fundo de Investimento de Crédito FIAGRO
— Imobilidrio (BBGO11) possui aproximadamente 73,7% alocados em ativos alvo. Em
CRAs o valor corresponde a 56,3%. A LCA do Santander foi renovada com vencimento
em 20/06/2022 e corresponde a aproximadamente 17,4%. Conforme prospecto
preliminar, esperamos atingir a alocagédo alvo em um prazo de 4 meses.

A cota patrimonial do fundo e a de mercado permanecem com um importante
descolamento. O descasamento de valores entre a cota de negocia¢do no mercado
encerrou o0 més com cerca de 13,1% de desagio em relacao ao valor da cota patrimonial.
Este movimento mantém uma margem de atratividade do valor de negociacdo do fundo
no mercado, em relacdo ao preco patrimonial da cota, além de beneficiar o nivel de
dividend vyield distribuido aos investidores. As cotas patrimonial e de mercado
apresentavam 0s seguintes valores em 31/03/2022: RS 97,28 e RS 86,00,
respectivamente.

H Cota Patrimonial Cota Mercado

96,51 97,01 97,07 97,29

90,82
86,00

jan/22 fev/22 mar/22

Foram pagos dividendos de RS 0,50 por cota em 31/03/2022. O que representa um
dividend yield aproximado de 0,58% se tomado o valor de mercado da cota em 31/03,
RS 86,00. Também houve valorizacdo na cota patrimonial de fevereiro para marco,
passando em 25/02 de RS 97,06 para RS 97,28, correspondendo a uma valorizagdo de
0,22%.

Visando a aquisicao de CRAs com &étima relagdo risco versus retorno para comporem a
carteira do fundo temos buscado, diariamente, papéis nos mercados primario e
secundario.

As participacdes da LCA e operacao compromissada na carteira do fundo se reduzirdo
paulatinamente, a medida em que os recursos sejam alocados em CRAs.

Evolucao da Carteira

Fevereiro Margo

Op. Compromissada = 42,25 )
Op. Compromissada = 26,21

CRA=29,03

CRA = 56,38
LCA=17,41

LCA = 28,72
Data Base: 31/03/2022

www.bbdtvm.com.br
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Os ativos alocados no fundo até 31/03/2022 constam no quadro abaixo com suas
respectivas taxas de aquisicdes e foram selecionados com base em suas taxas, ramos de
atuacdo e relagdo retorno versus risco.

Ativo
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Operagdo Compromissada

Emissor
LAR COOPERATIVA
LAR COOPERATIVA
MARFRIG GLOBAL
MARFRIG GLOBAL
MARFRIG GLOBAL

VALE DO TIJUCO

ELDORADO

ELDORADO

ELDORADO

TEREOS
CEREAL
JBS

ULTRAPAR

ULTRAPAR

ULTRAPAR

ULTRAPAR

RAIZEN
RAIZEN
RAIZEN
ZILOR
BELAGRICOLA
GDM GENETICA
GDM GENETICA
COPERSUCAR
COCARI
VIBRA ENERGIA
VIBRA ENERGIA
VIBRA ENERGIA
VIBRA ENERGIA
FS BIO
FS BIO
FIAGRIL
FIAGRIL
COOXUPE
SANTANDER
Tesouro Nacional

Vencimento
15/11/2026
15/11/2026
15/01/2026
15/01/2032
15/09/2023
15/01/2029
15/09/2027
15/09/2027
15/09/2027
16/03/2026
16/11/2026
15/12/2036
18/04/2022
25/10/2022
25/10/2022
25/10/2022
16/05/2022
16/05/2022
16/05/2022
15/10/2024
03/12/2025
21/12/2026
21/12/2026
15/05/2028
17/12/2026
15/09/2031
15/09/2031
15/07/2022
15/07/2022
18/02/2026
15/02/2029
24/12/2025
23/12/2026
15/08/2024
20/06/2022

Renovagdo Diaria

Indexador Taxa de Compra

IPCA +
IPCA +
CDI +
IPCA +
CDI
IPCA +
IPCA +
IPCA +
IPCA +
IPCA +
IPCA +
IPCA +
CDI
CDI
CDI
CDI
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CDI +
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CDI
CDI +
IPCA +
CDI +
CDI +
CDI +
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7,870%
7,870%
1,250%
6,660%
106,000%
6,520%
6,900%
6,850%
6,620%
6,330%
7,600%
6,160%
101,000%
101,000%
101,000%
101,000%
100,500%
100,500%
100,500%
1,650%
3,920%
1,400%
1,500%
5,990%
5,350%
6,090%
6,390%
101,000%
101,000%
1,500%
7,390%
4,500%
5,000%
1,750%
99,000%
99,000%

% PL
2,71%
2,71%
2,60%
1,31%
0,54%
1,85%
2,75%
2,57%
1,11%
1,06%
2,67%
2,67%
0,26%
0,37%
0,34%
0,20%
0,26%
0,16%
0,30%
1,96%
3,96%
0,64%
0,88%
0,33%
2,66%
3,96%
1,30%
0,13%
0,06%
2,55%
2,55%
3,58%
1,28%
3,89%
17,41%
26,21%

Total 100,0%

www.bbdtvm.com.br
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Cendrio do Agronegécio — Visao do Consultor

Valor Bruto da Produc¢do Agropecuaria — O Ministério da Agricultura reviu para cima suas
estimativas para o Valor Bruto da Producdo Agropecudria no Brasil, devendo atingir RS
1,209 bilhdo no ano. Em relagdo a 2021, as estimativas preliminares no agregado indicam
crescimento da rentabilidade das cadeias produtivas de 3,2% frente a 2021.

O Valor Bruto da Produgao Agropecuaria, uma proxy utilizada para estimativa do PIB da
agropecudria, indica que a rentabilidade das cadeias produtivas nacionais mantém sua
trajetdria de crescimento, iniciada em 2020, de forma consistente.

O indicador demonstra que o setor agropecudrio segue resiliente frente aos riscos e
incertezas trazidos por varidveis como pandemia, instabilidades climaticas e crise hidrica,
além dos riscos ndo-sistematicos caracteristicos do setor — sazonalidade, dependéncia de
insumos importados, padrdes de comportamento dos consumidores, eficacia da gestdo,
tecnologia, conflitos internacionais.

Destacamos os principais geradores da forca do setor, que se mantém desde 2020: (i)
Volumes recordes de produgdao — com destaque para os graos, cujas estimativas indicam
que esse grupo deverd representar 72,1% do faturamento bruto da agropecudria — e
precos médios em patamares superiores comparativamente aos ciclos produtivos
anteriores; (i) Demanda externa aquecida por commodities agropecudrias brasileiras, em
especial as agricolas — destaque para soja, na qual o crescimento foi acentuado e mitigou a
queda do valor da pecuéria, puxada pela bovinocultura de corte; e (i) Cambio favoravel.

As quatro principais culturas geradoras de renda na agropecudria — soja, milho, bovinos e
cana-de-acglcar — e que representam 64,7% do faturamento do setor, seguem como
principais impulsionadores do desempenho para 2022. A bovinocultura ainda passa por um
processo de lenta reposicao do gado, haja vista o elevado preco das matrizes reprodutoras
no mercado, e ainda estd sujeita a restricdes fitossanitarias pontuais por parte de alguns
consumidores internacionais.

Com a tendéncia de certa amenizacdo das instabilidades climaticas com a previsdo de
encerramento do ciclo do “La Nifia” a partir do inicio do outono, o efeito do risco climatico
sobre as atividades do agronegdcio podera beneficiar as colheitas e elevar a rentabilidade
do negdcio.

No entanto, o conflito militar entre Ucrénia e Russia traz impacto direto no preco de
fertilizantes e também incertezas sobre o fornecimento desses insumos para a lavoura
brasileira, dada a relevancia que Russia e Belarus..

O Brasil atualmente ocupa o posto de principal player no comércio internacional de soja,
café, aglcar, carne bovina, carne de frango e suco de laranja, além de possuir o segundo
lugar na exportacdo de algodao, terceiro em 6leo de soja e milho e quarto na carne suina.

Valor Bruto da Produgdo Agropecuaria . . .
Principais Culturas no VBP

mm Total Lavouras Total Pecudria —O— VBP TOTAL
+31,0%
+3,2% Po 0 . 0
1.172 1.209
1.062 1°  |Soja 378,9 353,8] -6,6%
923 918 890 908
e 373 339 2°  Milho 130,4 157,7| 20,9%
317 310 303 328 39 |Bovinos 156,4 152,9] -2,2%
799
H 4°  |Cana-de-agucar 90,6 117,6| 29,9%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022*

*Valores preliminares deflacionados pelo IGP-DI da FGV - base: fevereiro/2022.
Fonte: Ministério da Agricultura.
Elaborag&o: Banco do Brasil - Diretoriade Crédito

*Valores em RS bilhdes deflacionados pelo IGP-DI da FGV - fevereiro/2022.
Fonte: Ministério da Agricultura.
Elaboragio: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito

www.bbdtvm.com.br
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PIB Agro

Segundo o IBGE, soja, milho e aclicar devem ser determinantes para o crescimento do PIB
da Agropecuéria na safra 2021/22 . A produc¢do animal deverd também contribuir com as
projecdes, com perspectiva de crescimento de seus segmentos, mesmo a despeito de uma
recuperacao lenta da cadeia da carne bovina, face custos elevados de reposicdo e entraves
fitossanitarios por parte de mercados externos consumidores. Ainda deve-se considerar o
impacto em algumas culturas das instabilidades climéaticas que ameacam as lavouras de
graos de primeira temporada, principalmente soja e milho.

No escopo dos desafios para obtencdo de fertilizantes com o conflito militar entre Russia e
Ucrania, riscos relativos ao fornecimento desses insumos, caso ocorram, estariam
concentrados a partir do segundo semestre de 2022, podendo levar a revisdo das
perspectivas de producdo para a safra 2022/23.

No caso da soja e milho de primeira safra, ja se identifica reducdo do volume produzido na
regidao Sul e parte do Mato Grosso do Sul devido a estiagem no final de 2021, quando os
graos estavam em maturacdo no campo. Assim, a expectativa de crescimento do PIB da
Agropecuéria de 2022 foi revisto de 2,2% para 1,7%.

PIB da Agropecuaria

. = l

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

A partir de 2022, os valores s3o previses elaboradas pelo Banco do Brasil.
Fonte: IBGE e BB Assessoramento Econdmico — 01/04/2022.
Elaboracio: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito Dicre

3,0

2,0
1,7

-0,2

O Produto Interno Bruto (PIB) do Agronegécio brasileiro, calculado pelo Cepea (Centro de
Estudos Avancados em Economia Aplicada), da Esalg/USP, em parceria com a CNA
(Confederagdo da Agricultura e Pecudria do Brasil), teve um crescimento modesto no
terceiro trimestre de 2021, de apenas 0,4%. Com isso, o avanco do PIB do setor de janeiro
a setembro deste ano foi de 10,79%.

Considerando-se os desempenhos do agronegdcio e da economia brasileira até o
momento, a participacao do setor no PIB total ainda estd mantido em torno de 28% no
ano. Segundo pesquisadores do Cepea, 0 aumento do PIB na parcial de 2021 esta atrelado
aos resultados observados para o ramo agricola (com elevacdo de 17,06%), j& que o
pecuario seguiu registrando balanco negativo de janeiro a setembro (queda de 4,76%).

Participacdo do Agronegécio no PIB Brasil

28,0%
26,6%

22,3%
20,8%

Part. %

20,1% 20,1% 20,5

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

Por PIB Agropecudria entende-se o PIB produzido pela atividade no campo, desconsiderada a participagédo da agroindustria. J& o
PIB do Agronegécio inclui a agroindustria produtora de insumos e a industria de transformagdo, que tem como insumo basico o
produto agropecuéario.

www.bbdtvm.com.br
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Destaques das Cadeias Produtivas

Producdo de grdos — O clima continua como principal desafio para a safra brasileira de
graos neste inicio de ano, sendo o primeiro trimestre caracterizado por chuvas abundantes
em parte do Sudeste, Centro-Oeste e Matopiba, e maior estiagem na regiao Sul e Centro
Sul do Mato Grosso do Sul, atingindo culturas de primeira safra e justificando a perda de
produtividade de culturas como a soja. O indicativo atual, de acordo com a Companhia
Nacional de Abastecimento — Conab, é de um volume total de producéo de 265,7 milhdes
de toneladas de graos para a safra 2021/22, 0,93% abaixo do levantamento divulgado em
fevereiro, porém 4,03% ou 10,3 milhdes de toneladas superior ao volume produzido no
ciclo anterior. A estimativa de incremento na area plantada em comparacao a safra 2020/21
é de 4,3%. S3o estimados 72,7 milhdes hectares para este ciclo, correspondendo a
incorporacao de 3 milhdes de hectares, influenciados, sobretudo, pelo crescimento da area
de soja (+1.508,0 mil ha), e de milho (+1.183,4 mil ha). As éreas das culturas de verdo de
primeira safra j& estdo consolidadas. J& as de segunda safra estdo com plantio em
andamento, devendo concluir a fase até o final de abril e inicio de maio. As de terceira safra
iniciardo o plantio a partir de meados de abril.

Soja — Em decorréncia dos problemas climaticos ocorridos principalmente na Regido Sul do
Brasil, a producdo de soja, no sexto levantamento da safra em margo, foi estimado em
122,8 milhdes de toneladas, retracdo de 2,1% frente ao levantamento anterior.
Comparativamente a safra anterior, o recuo é de 11,1%. A consequéncia é uma reducgao de
oferta que, por consequéncia, gera uma reducdo de estimativa de esmagamentos e
principalmente de exportagdes. Ainda assim, as exportacdes neste ciclo devem se manter
em niveis expressivos, atingindo em torno de 80,2 milhdes de toneladas.

Precos — No agregado, o indicador da soja ESALQ/B3 — Paranagua fechou marco com
média de RS 199,60/saca de 60 kg, alta de 2,4% no comparativo mensal e de 16,1% no
interanual. O comportamento dos precos reflete as adversidades climaticas na América do
Sul e a quebra na produgdo de soja que vem se confirmando e gerando preocupagdes em
diferentes elos da cadeia produtiva. Com o baixo volume de grdos para comercializacao,
produtores, principalmente do Sul do Brasil comecam a ter suas margens de rentabilidade
afetadas, em alguns casos amenizadas pelos seguros. No Centro-Oeste e no Sudeste do
Brasil, o baixo indice pluviométrico favoreceu a intensificacdo da colheita no decorrer de
fevereiro e parte de marco. Ainda assim, o ritmo de comercializagdo foi menor, visto que a
disparidade entre os valores pedidos e ofertados se ampliou, limitando a liquidez no
mercado a vista.

Mercado Externo — A demanda mundial segue em crescimento, com o mercado estimando
consumo chinés na ordem de 100 milhdes de toneladas da oleaginosa nesta safra.
Demanda externa crescente e volume de produgdo menor, em decorréncia de condi¢des
climaticas desfavoraveis, devem atuar reduzindo a relacdo estoque / consumo mundial.
Esses fatores tendem a dar sustentacdo aos precos médios da temporada.

Produgdo Brasileira de Soja Indicador Soja Esalg/B3 - Paranagua
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(1) Previs&o. ~ Fonte: Cepea.
Fonte: Conab. Safra Elaboracdo: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito

Elaboragdo: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito
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Destaques das Cadeias Produtivas

Milho — As lavouras brasileiras da primeira safra foram beneficiadas pelo clima durante a
semeadura e a fase inicial de desenvolvimento em setembro de 2021. A area plantada é
estimada em 21.116,7 mil hectares, aumento de 5,9% em relacdo a 2020/21. No entanto, o
clima seco no Sul do Pais e parte do Mato Grosso do Sul foi motivo de preocupacdo no
dltimo bimestre de 2021 e refletiram na produtividade dos gréos colhidos nas regides
produtoras do Rio Grande do Sul e Parand no primeiro trimestre do ano. O sexto
levantamento da safra de grdos da Conab indicou que a seca mais intensa nesse resultou em
colheitas inferiores a 3.000 kg/ha nessas regides.

A despeito da grande amplitude da janela de plantio, grande parte das lavouras de primeira
safra sofreu algum ou varios eventos climéaticos negativos, levando agentes a apontarem
possibilidade de oferta inferior as estimativas.

O mercado avalia que a produtividade do milho segunda safra, cujo plantio estd em inicio,

pode obter um desempenho melhor se a tendéncia ao arrefecimento do efeito “La Nifa
venha a se concretizar a partir de marco, quando do inicio do outono.

Em que pese os fatores climaticos adversos, a Conab prevé, em sua totalidade, — incluidas as
trés safras — producdo total de 112,3 milhdes de toneladas para o ciclo 2021/22, 29,9%
superior ao periodo anterior. A despeito da queda de produtividade ocorrida nas areas de
plantio da regido Sul, é esperado aumento de 21,8% da produtividade total das lavouras do
cereal, comparada a safra anterior.

Precos — O indicador do milho ESALQ/B3 fechou marco com média atingindo RS 99,69/saca
de 60 kg, alta de 2,93% no comparativo mensal e de 8,94% no interanual.

No primeiro semestre de 2022, os baixos estoques, a demanda firme e o conflito militar
entre Russia e Ucrania podem limitar a possibilidade de quedas expressivas nas cotagdes, ao
passo que, na segunda metade do ano, pode haver certa pressao sobre os valores, caso se
consolidem as projecdes de oferta de segunda safra elevada — devendo também ser
observada a producdo norte-americana. Por enquanto, as estimativas oficiais indicam
producéo e exportacdes recordes no Brasil.

A guerra entre a Russia e a Ucrania chamou a atencdo de exportadores do cereal. Isso
porque produtores brasileiros podem aproveitar as altas externas causadas pelo conflito no
leste europeu para negociar a segunda safra e recompor parte da demanda que pode ser
deixada pelos dois paises.

Indicador do Milho Esalg/B3
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Fonte: Conab. Fonte: Cepea.

Elaborac&o: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito Elaborag&o: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito
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Destaques das Cadeias Produtivas

Producdo de carne bovina — O United States Department of Agriculture — USDA, em que
pese as incertezas existentes quanto a novos embargos sanitarios sobre a produgao e
exportacdo da carne bovina brasileira, mantém as estimativas iniciais de incremento de
5,6% na producao de carne bovina em 2022. As premissas se apoiam: na possibilidade de
retomada da demanda externa ao produto brasileiro ao longo do ano; na recomposicao
mais consistente do rebanho bovino; na oferta de animais para abate; e na manutencao da
competitividade da carne nacional em qualidade e preco (cdmbio ainda em patamares
favoravel); porém mantém-se a preocupacao nas regides produtoras do Sul do pais das
condicdes climaticas adversas, cujo impacto se da nas condi¢des das dreas de pastagens e
na dessedentacdo animal, e dos efeitos ainda persistentes da covid-19 e possiveis impactos
em frigorificos produtores e no escoamento/recepc¢do da producdo no mercado externo,
com destaque para a China.

Indicador do Boi Gordo Cepea/B3

Produgao de Carne Bovina 33340,11
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2022 trata-se de previsdo da USDA.
Fonte: USDA.

Elaborag¢do: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito Fonte: Cepea.

Elaborag3o: Banco do Brasil — Diretoriade Crédito

Precos

Em 2021, ficou evidente que, diante de uma demanda interna fraca, a oferta enxuta no
campo e, de forma preponderante, a aquecida procura internacional — especialmente por
parte da China — foram os fatores que levaram os precos da cadeia pecudria nacional a
atingirem novos patamares recordes. E é muito provavel que o mercado externo siga
sendo o principal fator de influéncia sobre os precos internos da cadeia pecuaria nacional
em 2022.

Quanto aos precos da arroba no mercado interno (Indicador CEPEA/B3, mercado paulista),
a média de janeiro atingiu RS 338,46, um recorde, em termos reais, considerando-se a
série completa de médias mensais deflacionadas (IGP-DI). Na parcial de Marco (24/02) ja
assinalava média superior a RS 340,00, indicando a manutencdo da trajetéria de
crescimento e possibilidade de atingir novo patamar na série histérica de precos.

Exportagdes — O cambio deve seguir favorecendo as exportaces brasileiras em 2022,
com a Asia continuando a ser o principal destino das vendas externas brasileiras. Ainda em
fungao das incertezas globais causadas pela covid-19, mas dado o avango da vacinacéo e a
retomada das economias globais, apesar da inflacdo mundial projetada, a tendéncia é de
manutencdo dos pregos firmes para 2022. Entretanto, a inflacdo e o desemprego deverdo
pressionar o consumo de carne bovina no Brasil, que representa 75% do total da producao
anual.

Por outro lado, o délar elevado tende a encarecer os ja altos custos de producdo no
campo, tendo em vista que importantes insumos sdo importados, como produtos
veterinadrios e nutricionais. Além disso, o cambio deve manter atrativas as exportagdes de
soja e milho e, consequentemente, reforcar o movimento de alta nos pregos desses graos,
pressionando a margem do pecuarista que utiliza desses graos na alimentagdo animal.

www.bbdtvm.com.br
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Destaques das Cadeias Produtivas

Aclcar — O cendrio para o mercado doméstico de aglcar para 2022 vem sendo projetado a
partir de perspectivas pouco favordveis — custos elevados com insumos importados e
economias doméstica e mundial desaceleradas —, que impactam a produgdo e o consumo.
As incertezas em relacdo a taxa de cambio e a oscilagdo nos precos de petréleo — dada as
questdes geopoliticas internacionais do conflito Ucrénia x Rulssia — somam-se as
preocupacdes com o clima, dado que podem impactar a produtividade na safra.
Internamente, a inflacdo elevada prejudica o poder de compra da populacdo. Nesta
conjuntura, o mercado trabalha com expectativas de producdo e consumo de aclcar no
Brasil conservadoras frente as de 2021, a despeito da sinalizagao de manutengao de pregos
altos — tanto o doméstico como os internacionais. O nivel de precos praticados parece ter
menor relacdo com os movimentos de oferta e demanda no mercado da commodity que
com outros fatores exdgenos, podendo-se incluir também o aumento no custo de frete,
interno e externo. Ainda assim, segundo a Unido da Industria de Cana de Agucar — UNICA, o
Brasil mantém a lideranca de maior produtor mundial de acgucar, detendo 23% da
producao mundial e 50% das exportacdes.

Etanol - Segundo dados do Cepea, o volume negociado do biocombustivel no inicio de
2022 segue em niveis inferiores ao observado nos anos anteriores. A sequéncia de negdcios
pontuais tem caracterizado o mercado de etanol em toda a regido Centro-Sul do Brasil —
um volume pequeno de combustivel tem sido absorvido pelas distribuidoras no mercado a
vista, com contratos extras de abastecimento para o periodo de entressafra. Porém, a
partir da segunda quinzena de fevereiro e durante o més de margo, a demanda pelo
produto voltou a se aquecer, com 0s precos apresentando crescimento em marco, ja que
vendedores ndo se mostravam dispostos a alavancar negdcios esperando nova trajetdéria de
crescimento dos precos para colocar seus estoques no mercado. A desvantagem do preco
do hidratado frente ao da gasolina C nas bombas seria o principal entrave na alavancagem
de novos negdcios. O mercado ainda acompanha o preco dos combustiveis frente as
incertezas geopoliticas internacionais advindas da crise da Ucrania x Russia, que podem
elevar o preco dos combustiveis. A incerteza decorre do fato de quanto os biocombustiveis
tém capacidade de se descolar dos precos dos combustiveis fésseis, favorecendo o
aumento do processamento do produto nas usinas.
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Impactos do conflito Russia-Ucrania

O desenrolar do conflito militar entre Russia e Ucrania ainda segue como principal
preocupacao do mercado internacional de commodities agricolas. As san¢des comerciais
impostas pelo Ocidente a Federagao Russa e também a Belarus, em decorréncia desse
conflito, ja impactam o agronegdcio, especialmente quanto ao custo de insumos agricolas,
ao mesmo tempo que refletem na elevagdo da cotacéo das préprias commodities agricolas.
Dada a dependéncia que o Brasil possui de importacdo de fertilizantes, em especial dos
paises citados, a persisténcia do conflito e entraves ao fornecimento poderdo afetar o
planejamento da prdxima safra de gréos.

Dada as incertezas quanto a oferta internacional, os precos devem permanecer elevados.
Ndo obstante a recente valorizacdo da moeda local, o cdmbio deve se manter
desvalorizado. Embora ainda ndo se tenha mensurado o montante desse impacto sobre a
atividade agricola brasileira, é esperada a elevagdo dos custos de producdo da safra
2022/23, com reflexo sobre a rentabilidade das atividades agricolas. Nesse sentido faz-se
necessaria acdo coordenada e tempestiva entre governo e agentes do setor no sentido de
buscar parceiros comerciais alternativos, novas fontes de fornecimento para abastecer as
necessidades internas de fertilizantes e também otimizar a utilizacdo desses produtos de
modo a nao impactar a produtividade.

Para a cultura da soja, 0 mercado avalia que o impacto do conflito é baixo e indireto, mas o
viés para os precos € de alta do grao e do 6leo. Se os precos continuarem elevados até
meados do ano, a area prevista para a safra 2022/23 no Brasil poderd crescer acima do
projetado atualmente. Porém, isso ira depender do custo e disponibilidade de fertilizantes
no mercado.

Para o milho, avalia-se impacto moderado, com viés de alta dos precos internacionais da
commodity, uma vez que a Ucrania é o quarto maior exportador, representando na safra
2021/22 em torno de 16% dos negdcios globais. A paralisacdo dos embarques ucranianos e
impactos sobre a producdo deverd fazer com que os compradores — principalmente a
China — redirecionem seus negdcios para paises como Argentina, Brasil e EUA, em um
cenério de oferta mais apertada. No Brasil, como no caso da soja, se 0s pregos e 0s prémios
FOB de exportacdes continuarem elevados, poderd servir de estimulo aos produtores para
expandir a segunda safra 2022/23. Mas, da mesma forma que a soja, dependera dos custos
e disponibilidades de fertilizantes e impacto nos termos de troca.

O impacto sobre a producdo de cana-de-acglcar, e por conseguinte o mercado de aglcar e
etanol, é avaliado como moderado. O cenério de precos do petroleo em alta pode
beneficiar a producgado brasileira de biodiesel a base de cana, cujo mix de produgao deverd
ser mais alcooleiro. No mercado interno, o impacto sobre os precos da gasolina podera
favorecer a demanda de etanol, desde que a diferenca de precos entre os combustiveis
fosseis e 0 etanol garanta a competitividade deste ultimo.
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Impactos do conflito Russia-Ucrania

Avalia-se impacto moderado para o setor produtor de proteina animal, principalmente
decorrente da elevacdo dos custos de produgao — em especial das ragdes no escopo do
aumento dos precos de graos como o milho. Mas se por um lado Russia e Ucrdnia tém
baixa participacao na pauta de exportacdes de carnes do Brasil, principalmente de aves, o
Brasil pode ter oportunidades de aumentar a participacao do Pais no comércio global,
acessando mercados que antes eram atendidos por esses paises.

O Trigo é outra commodity fortemente impactada, uma vez que a RUssia e a Ucrania detém
aproximadamente 30% das exportacdes globais. Os pregos ja vinham em alta — superior a
20% — desde o inicio do ano e tendem a subir ainda mais nos préximos meses, a depender
do desenrolar do conflito. O Brasil é afetado indiretamente, uma vez que é dependente de
importacdes de origem dos paises do Mercosul. A importacdo de trigo da Russia ou da
Ucrania ndo € expressiva, mas a baixa oferta e os insumos em alta deverdo penalizar o
mercado importador brasileiro por um lado e, pelo outro, até beneficiar os produtores
nacionais — a depender dos termos de troca. A cultura de trigo representa 1% do VBP,
conforme dados de fevereiro/22.
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Fomentar o mercado do agronegdécio, ampliando o ndmero de investidores que possuem
acesso a estes recursos, realizando investimentos em ativos com origem nas cadeias
produtivas agroindustriais, nos termos da Lei 8.668 e da Lei 14.130, especificamente nos
Ativos Agroindustriais, desde que estritamente observada a Politica de Investimento
e respeitados os limites de concentragdo contidos no Regulamento.

Dados do Fundo

Fundo

Gestor e Administrador

Consultor de Anélise de Crédito

Inicio das Atividades

Prazo

Cdédigo de Negociagao

Publico Alvo

Quantidade de Cotas

Taxa de Administracao

Taxa de Performance

Quantidade de Investidores

BB Fundo de Investimento de Crédito
FIAGRO — Imobiliario

BB Gestao de Recursos DTVM S.A.

Banco do Brasil S/A

Dezembro/2021.

Indeterminado

BBGO11

Investidores em Geral

4.005.164

0,85% a.a. com minimo de
R$70.000,00 (setenta mil reais)
mensais

10% do excesso sobre CDI+1% a.a.

5.482

www.bbdtvm.com.br
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Disclaimer

LEIA O FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMAGOES ESSENCIAIS, SE HOUVER, E O
REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.

DESCRIGCAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES.
RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS.

O INVESTIMENTO EM FUNDO NAO E GARANTIDO PELO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.

A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS.

PARA AVALIAGAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO,
12 (DOZE) MESES.

A BB DTVM SE EXIME DE QUALQUER RESPONSABILIDADE POR QUAISQUER PREJQ[ZOS, DIRETOS OU INDIRETOS, QUE
VENHAM A DECORRER DA UTILIZAGAO INDEVIDA DESTE MATERIAL OU SEU CONTEUDO.

ESTE MATERIAL E DISTRIBUIDO UNICAMENTE A TITULO INFORMATIVO, E NAO DEVE SER CONSIDERADO ISOLADAMENTE
PARA TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO. TEM COMO OBJETIVO AUXILIAR O CLIENTE EM SUAS DECISOES DE
INVESTIMENTO, NAO CONSTITUINDO QUALQUER TIPO DE OFERTA OU SOLICITACAO DE COMPRA E/OU VENDA DE
QUALQUER PRODUTO. ANTES DE QUALQUER DECISAO, O CLIENTE DEVERA REALIZAR O PROCESSO DE SUITABILITY E
CONFIRMAR SE OS PRODUTOS APRESENTADOS SAO INDICADOS PARA O SEU PERFIL DE INVESTIDOR. ESTE DOCUMENTO
NAO LEVA EM CONSIDERAGAO OS OBJETIVOS DE INVESTIMENTOS, SITUAGAO FINANCEIRA OU NECESSIDADES
ESPECIFICAS DOS INVESTIDORES, DE FORMA PARTICULAR.

ESTE MATERIAL NAO SUGERE QUALQUER ALTERACAO DE CARTEIRA, MAS SOMENTE ORIENTACAO SOBRE PRODUTOS
ADEQUADOS A DETERMINADO PERFIL DE INVESTIDOR. A BB DTVM NAO SE RESPONSABILIZA POR QUALQUER DECISAO
TOMADA PELO CLIENTE COM BASE NAS ORIENTACOES AQUI CONTIDAS.

Autorregulagio Autorregulacao Autorregulagio

ANBIMA A ANBIMA A ANBIMA

Saiba mais sobre a BB DTVM: www.bbdtvm.com.br
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