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COMENTARIO DO GESTOR

No més de setembro, a carteira do BBGO11 apresentou um aumento na
exposicdo em Certificados de Recebiveis Agricolas (CRA) de 94% para 97%. Ao longo
do més foram realizados trocas e compras de papéis no mercado, buscando aumentar
0 pagamento de rendimento do Fundo aos cotistas. A carteira apresentou, ainda,
reducdo da liquidez passando de 6% para 3% em operacdes compromissadas
(OPCOM).

CRA

B

A estratégia  adicionou CRAs atrelados a 4 (quatro) empresas,
aumentando a diversificacdo do Fundo, encerrando o més com 34 instituicdes. A
participacao de ativos atrelados ao CDI aumentou de 43,82% para 46,97% e o
percentual de ativos atrelados ao IPCA passou de 50,68% para 49,93% de participacao
na carteira do Fundo.

CRA: TAXA DE COMPRA

Considerando as taxas de remuneracado dos ativos na carteira do BBGO11,
0s CRAs atrelados ao IPCA sdao remunerados com taxa de compra média de IPCA+
6,91%. Ja os CRAs relacionados ao CDI apresentam taxa média de compra de CDI +
2,77%. Dessa forma, a participacao de CRA na carteira do BBGO11 se divide conforme
grafico abaixo:

OPCOM =3%!
—

IPCA+ 6,91% =
50%

CDI +2,77% =
47%
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

CRA Vencimento
UBYFOL 17/07/2028
LAR COOPERATIVA 15/11/2026
CEREAL 16/11/2026
NARDINI 17/04/2028
FSBIO 15/02/2029
CARAMURU 16/07/2029
C VALE 15/04/2027
ACO VERDE 15/06/2029
USINA CERRADAO 15/05/2028
ELDORADO 15/09/2027
BEM BRASIL 15/05/2029
VALE DO TIJUCO 15/01/2029
TEREOS 16/03/2026
NEOMILLE 17/04/2029
DORI 15/04/2027
JBS 15/12/2036
NORSA REFRIGERANT 15/03/2032
CRA Vencimento
COPLANA 29/07/2024
COCARI 17/12/2026
FUTURA AGRO 16/06/2025
23/12/2026

FIAGRIL
24/12/2025
EXPOCACCER 29/05/2026
AGROGALAXY 17/09/2027
BELAGRICOLA 03/12/2025
ALCOESTE 20/09/2027
RODOIL 09/03/2027
FAZENDAO 15/09/2025
COOXUPE 15/08/2024
FSBIO 18/02/2026
CORURIPE 09/07/2027
ZILOR 15/10/2024
GDM GENETICA 21/12/2026
MARFRIG GLOBAL 15/01/2026
BRF 15/07/2027
FABER-CASTELL 16/04/2026

%PL

0,76%
4,11%
2,72%
5,14%
2,59%
0,51%
2,56%
0,51%
5,14%
6,47%
2,58%
1,88%
1,08%
5,24%
5,27%
0,81%
2,55%

%PL

1,01%
2,54%
1,83%
1,27%
3,54%
0,71%
2,53%
3,90%
0,76%
3,62%
1,26%
5,67%
1,29%
5,10%
4,28%
1,52%
1,30%
0,52%
4,31%
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Taxa Compra
IPCA+
8,83%
7,87%
7,60%
7,47%
7,39%
7,20%
7,18%
7,15%
6,99%
6,83%
6,53%
6,52%
6,33%
6,23%
6,20%
6,16%
6,04%

Taxa Compra
CDI+
5,50%
5,35%
5,00%
5,00%
4,50%
4,50%
4,25%
3,92%
3,50%
3,00%
2,00%
1,75%
1,50%
1,50%
1,50%
1,46%
1,25%
1,25%
0,90%
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Evolugao da cota patrimonial x cota de mercado

No més de setembro, a cota de mercado aumentou o descasamento em
relacdo a cota patrimonial e, consequentemente, a margem de atratividade que foi de
14,40% para negociacao do Fundo no mercado. O dividend yield do Fundo foi de 0,93,
superior a média dos ultimos seis meses, que foi de 0,82.
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m
0,82
- 7,95
6,00 - 5,38 6,01 453 o5 5,68
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1 Cota Patrimonial Cota Mercado

Os BBGO11 terd distribuicdo de dividendos no valor total de RS
3.204.131,20 (trés milhdes, duzentos e quatro mil, cento e trinta e um reais e centavos),
rendimento de RS 0,80 por cota, com data de pagamento dos dividendos prevista para
acontecer em 17/10/2022. O montante a ser pago de dividendos é 106,67% superior ao
més de agosto e se mantém superior a média dos rendimentos distribuidos ao longo do
ano pelo Fundo.

RELATORIO GERENCIAL
www.bbasset.com.br
BBGO11 — BB Fundo de Investimento de Crédito FIAGRO Imobilidrio 4



http://www.bbdtvm.com.br/

Objetivo do Fundo

Fomentar o mercado do agronegdcio, 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 concentracdo contidos no Regulamento.

BB Fundo de Investimento de Crédito

Fundo FIAGRO - Imobilirio
Gestor e Administrador BB Asset Management
Consultor de Analise de Crédito Banco do Brasil

Inicio das Atividades Dez.2021

Prazo Indeterminado
Cddigo de Negociagado BBGO11

Publico Alvo Investidores em Geral
Quantidade de Cotas 4.005.164

0,85% a.a. com minimo de R$70.000,00

Taxa de Administracao (setenta mil reais) mensais

Taxa de Performance 10% do excesso sobre CDI+1% a.a.

Quantidade de Investidores 6.231
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Comentario do Consultor de Analise de Crédito

Cenario do Agronegécio

Valor Bruto da Produgdo — Em estimativa de agosto/2022, o Valor Bruto da Producdo (VBP)
previsto para este ano é de RS 1,207 trilhdo, em valores reais, 0,3% abaixo do obtido em
2021, que foi de RS 1,210 trilhdo — valores deflacionados pelo IGP-DI da FGV, de
agosto/2022. O VBP tem como base as projecdes de safras divulgadas pela Conab e pelo
IBGE em agosto, e que apontam para conclusao da colheita das principais lavouras. De
acordo com andlise da Secretaria de Politica Agricola do Ministério da Agricultura, Pecudria e
Abastecimento (Mapa), as lavouras devem obter incremento de valor de 1,7% e a pecuéria
apresenta contracéo de -4,4%.

Além da retracdo da pecuaria, a queda do faturamento da soja devido a quebra de safra
ocorrida no periodo de colheita no primeiro semestre sdo os principais fatores afetando
negativamente o VBP deste ano. Somadas, as reduc¢des de faturamento da soja e da
pecudria resultam em um decréscimo de RS 61,7 bilhdes no valor bruto da producdo a
precos de agosto/2022.

Entre as lavouras com melhor desempenho estdo: trigo, com aumento real do VBP de
40,4%; café, 35,9%; algodao, 27,7%; milho, 13,9%; e cana de acgucar, 10,3%. As culturas
foram impulsionadas pela alta de precos. A pecuaria teve retracdo nas atividades
relacionadas a bovinos, frangos e suinos, em razao da queda de pregos na comparagao com
0 ano anterior. As excec¢des sdo para leite e ovos, que apresentam melhores resultados.

Em relacdo ao desempenho das regides, o Centro-Oeste tem o maior VBP, somando RS
401,5 bilhdes; seguida pelo Sudeste (RS 303,2 bilhdes), Sul RS (RS 283,7 bilhdes), Nordeste
(RS 115,2 bilhdes) e Norte (RS 76,6 bilhdes). Entre os estados, os cinco primeiros sdo Mato
Grosso, Parand, Séo Paulo, Minas Gerais e Goias.

Valor Bruto da Producao Agropecudria PIB da Agropecudria

s TOTAL LAVOURAS s TOTAL PECUARIA =—O=— VBP TOTAL

1.210 1.207

1.096
952 948 919 936

3,8
31,9% 30,6%
9% 1,3
0,4
824 838 _—

-0,2
68,1% 69,4%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022** 2018 2019 2020 2021 2022 2023
* Previsdo - valores reais — base: agosto/2022 Os valores para 2022 e 2023 sdo previses elaboradas
Fonte: Min. Agricultura pelo Banco do Brasil, com base em dados do IBGE.
Elab.: Banco do Brasil - Diretoria de Crédito Fonte: IBGE e BB Assessoramento Econdmico -

29/07/2022.
Elab: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.

PIB Agropecuério — O IBGE reviu para baixo a projecao de crescimento da agropecuaria em
2022, seqguindo em linha com as perspectivas de queda dos precos das commodities
agricolas, com destaque especial para a proteina animal, ainda que seja possivel visualizar
incrementos nas rentabilidades brutas dos graos — que reflete o desempenho das culturas
do milho, trigo, algoddo, aclcar e café. As perdas observadas na cultura da soja, em
decorréncia da quebra de safra nas regides produtoras do Sul e no MS devido ao clima é um
dos fatores que justificam essa reviséo do PIB para 2022.
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O mercado, no entanto, deve atentar para a continuidade do conflito militar entre Russia e
Ucrénia e os efeitos das san¢bes econdmicas que afetam a cadeia de suprimentos e
aquisicao de fertilizantes da regido, ainda que os riscos relativos ao fornecimento desses
insumos tenham sido substancialmente reduzidos desde o inicio do conflito. Além disso,
fornecedores e produtores garantem que possuem estoques e compras suficientes para
atender a demanda para a execucao da nova safra 2022/23, uma vez que parte da demanda
interna tem sido suprida por outros fornecedores externos, como China e Canada.

A despeito dos custos de producdo, a guerra na Ucrdnia, a desaceleracdo chinesa, a
perspectiva de recessdo econdmica na Europa e nos EUA, as condi¢des climaticas
desfavoraveis a producao agropecuaria, a alta dos combustiveis e os custos logisticos estao
entre os principais fatores que encarecem os custos da atividade produtiva, restringindo as
margens de rentabilidade do setor. O impacto na inflagdo dos alimentos vai depender da
situacdo do mercado no momento da comercializacdo da safra.

No caso da producdo animal, ainda que os produtores brasileiros esperem melhoras nos
negdécios e a queda dos custos ao longo da nova safra, o cendrio de incertezas que
predomina no mercado internacional, com eventual recessdo de mercados como o da
Unido Europeia e dos EUA, pode restringir o volume de abates, afetando as projecdes.

O mercado chinés sinaliza para a gradual reducao das compras de proteina animal,
principalmente das cadeias de aves e suinos, a partir da retomada da producao local apds o
controle dos casos de gripe avidria e peste suina que haviam restringido a oferta chinesa
dessas commodities. Porém, o mercado chinés deve manter as exportacdes brasileiras
aquecidas até o fim de 2022, frente aos contratos ja existentes, e a preferéncia pelo
produto brasileiro, cuja qualidade supera a dos principais concorrentes.

Destaques - Graos e Sucroenergético

De acordo com o 1° Levantamento da Safra de Graos 2022/23, divulgado em 06/10/2022, a
Companhia Nacional de Abastecimento indica que a produgdo brasileira de grdos pode
atingir 312,4 milhdes de toneladas na safra 2022/23. Caso confirmado, o volume supera em
41,5 milhdes de toneladas o recorde obtido na temporada recentemente finalizada, quando
foram colhidos 270,9 milhdes de toneladas.

O destaque fica por conta da perspectiva da recuperac¢do da safra de soja, cuja expectativa é
de incremento aproximado de 21,3%. O trigo e o milho seguem com tendéncias de
performance favoravel da producdo. No entanto, deve-se manter a atencdo sobre o
desempenho do volume produtivo desta safra, haja vista que o efeito “La Nifia” deve
perdurar durante todo o ciclo de produgao da safra de verdo, fator preponderante para o
desenvolvimento das culturas, em especial da soja.

Produgdo de Graos Incrementos na Producgo de Grios

(%]

§ 312 Cultura 2021/22 2022/23*

o

S 258 256 271 Soja -10,2% 21,3%

— 242

2 Milho total 31,7% 12,5%

(%]

5 Trigo*** 19,3% 21,9%

<

g 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22* 2022/23**

Ano-Safra * Estimativa em outubro/2022
Fonte: Conab — base: outubro/2022

* Estimativa Elaboracdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito
** Previsao

Fonte: Conab — base: outubro/2022
Elaboracao: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito
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Var. % de Preco — Mercado Interno Soja — A colheita da safra de soja da temporada

2021/22, finalizada em junho, teve sua
Cult AgoxJul/22  Ago/22xAgo/21 : '
. goxul/ go/22x Ago/ produtividade afetada por fatores climaticos que

Soja* 0,04% 8,4%  afetaram a regido Sul e o Mato Grosso do Sul e,
Milho** 1,9% -91% Consequentemente, afgtandq a produg¢ao totaL de
S 10100 26 gy, 593 NO pais. A producao obtida nesta safra foi de

rso _ v ©7%124.047,8 mil toneladas, 10,2% inferior ao da
*Indicador Esalg/BM&Fbovespa - Paranagud; **Indicador safra 2020/21, reflexo do déficit hidrico nas
Esalq/BM&FBovespa; ***Preco Médio Cepea/Esalq — RS. regiées citadas.

Fonte: Cepea/Esalq/USP - base: setembro/22.
Elaboracdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.

A eventual possibilidade de recessdao econémica global e a elevacdo de juros afastaram
investidores dos mercados futuros da soja. Segundo pesquisadores do Centro de Estudos
Avancados em Economia Aplicada — Cepea, a pressdo veio dos recuos externos da
oleaginosa. A valorizacdo do ddlar, porém, limitou o movimento baixista no Brasil.

A pressdo sobre as cotacdes internacionais da soja foi reforcada pela menor demanda pelo
grao norte-americano por parte da China e também pela desvalorizacdo do 6leo de soja.
Dessa forma, informacdes indicando piora nas condi¢cdes das lavouras dos EUA e
preocupacdes com o clima no campo daguele pais ndo conseguiram sustentar os valores da
oleaginosa. Ja a desvalorizacdo doméstica esteve atrelada a menor demanda externa,
sobretudo por parte da China. A maior oferta no Hemisfério Norte a partir de agosto, diante
do inicio da colheita da safra 2022/23, e o maior excedente da safra 2021/22 na América do
Sul, também pesaram sobre as cotacdes.

Porém, para 2023 destacam-se estimativas de exportacdes do grdo em torno de 95,9
milhdes de toneladas: +22,5% frente ao projetado para 2022. Esse acréscimo é motivado
pela maior oferta brasileira na préxima safra, aliada a expectativa de elevacdo na demanda
mundial e de retragao das exportacdes americanas. Esses fatores devem colaborar para a
manutencao dos precos em patamares estaveis ou ligeiramente inferiores ao da atual safra.

Milho — Para o milho 12 safra, estima-se reducdo de 1,5% na area a ser cultivada, devido a
elevacdo dos custos, bem como a migracdo para cultivos mais rentaveis. O plantio esta
avancado no Sul do pais, onde as precipitacdes tém sido mais frequentes e bem distribuidas,
favorecendo o desenvolvimento inicial. Nos trés estados do Sul, onde a semeadura ja esta
avancada, os produtores estdo atentos para possivel incidéncia de pragas, principalmente
com o aumento das temperaturas nos préximos meses.

Mesmo com a menor area, é esperado que a colheita do cereal na primeira safra apresente
aumento de 14,6%. O bom resultado se deve a expectativa de recuperacdo da
produtividade no atual ciclo. Somando as trés safras do cereal em toda a temporada
2022/23, a Conab estima uma producado de 126,9 milhdes de toneladas.

Com a projecdo de producéo superior a da temporada passada e de demanda externa
permanecendo aquecida, mesmo frente ao cenario internacional recessivo, a Conab estima
gue 45 milhdes de toneladas deixardo o palis via portos, o que representa elevacdo de 21,6%
das exportagdes do cereal em 2023.

Trigo — As lavouras de trigo se encontram em colheita ou estdgio avancado de
desenvolvimento. Principal produto semeado das culturas de inverno, o cereal ja esta
colhido em 22,4% da drea plantada no pais. Com expectativa de novo recorde, a Conab
projeta a producdo do cereal em 9,4 milhdes de toneladas, 22% maior que na safra anterior.

As estimativas da balanca comercial foram ajustadas neste 1° levantamento, reduzindo as
importacdes de 6,3 para 6,1 milhdes de toneladas e elevando as vendas externas de 200 mil
para 2,7 milhdes de toneladas. Com a consolidacdo dos dados, o pais deve encerrar a safra
em agosto de 2023 com estoque de passagem de 1,19 milhdo de toneladas.
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Ha expectativa de manutencdo de pressdes altistas nas cotagbes do trigo durante a
temporada 2022/23, face a retracdo da oferta interna, devido ao aumento das
exportacdes, o periodo de entressafra e as incertezas relativas ao conflito entre Russia e
Ucrania, grandes produtores e exportadores de trigo. Os produtores brasileiros podem se
beneficiar do mercado externo como forma de garantir as vendas e manter suas margens,
haja vista as limitacdes encontradas no mercado interno — com os prec¢os elevados e a
dificuldade de repasse ao consumidor.

Cana-de-Aclcar — A segunda estimativa para a safra 2022/23, com o resultado da pesquisa
de campo realizada na segunda quinzena de julho pela Conab, indica producao
equivalente a 572,9 milhdes de toneladas, reducdo de 1% sobre a safra 2021/22. A drea de
colheita destinada a atividade sucroalcooleira foi reduzida em 2,6%, passando para 8.127,7
mil hectares. A grande procura por areas para o cultivo de soja e milho, devido aos precos
atrativos dos graos, foi apontado como o principal motivo para a perda de 217,3 mil
hectares na area de producdo. Também afetou a quantidade de areas de reforma que nao
puderam ser colhidas devido as geadas e estiagem em 20271.

A temporada sinaliza tendéncia de um mix seja predominantemente alcooleiro, com maior
producao de etanol proveniente da cana-de-agucar, haja vista as boas receitas financeiras
por causa da valorizacdo do biocombustivel nos Ultimos meses. Porém, devido a redugao
na producdo de ATR, o volume previsto de producdo de etanol a base de cana-de-aglcar
é de 25,83 bilhdes de litros, reducéo de 2,2% em relagao a temporada anterior. A redugao
esperada deve afetar o etanol hidratado, que indica retracdo de 4,7% em relagao ao ciclo
anterior, de acordo com série histdrica da Conab. Jd o anidro apresenta expectativa de
retracdo de 1,8% na producdo. Eventual déficit de producdo de etanol deve ser suprido
pelo aumento na producdo de etanol de milho.

Estima-se que cerca de 270 milhdes de toneladas de cana-de-aclcar produzidos na safra
2022/23, pouco menos da metade da producdo total, deve ser destinada a producdo de
acUcar, totalizando 33,9 milhdes de toneladas do adogante. Esta producao é 3% inferior a
observada na safra anterior, resultado da reducdo da producdo total de cana no Pais.

Produgao de Cana-de-AgUcar Incrementos na Produgao de Derivados da
Cana
E ]
e N\ orte/Nordeste Centro-Sul e Brasil Cultura 2021/22 2022/23
g 6333 o4 6427 645 o Acucar ~15,0% ~3,0%
% — ’ Etanol Hidratado -20,8% -4,8%
c
S 5887 5727 5899 6026 5393 5145 Etanol Anidro 13,8% -1,8%
% * Estimativas
(%]
O Fonte: Conab — base: outubro/2022
Q 44,6 47,7 52,8 51,9 54,9 28,3 Elaboragdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito
s
2017/18 2018/19  2019/20 2020/21 2021/22* 2022/23* Var. % de Preco — Mercado Interno
Ano-Safra
* Estimativas Cultura AgoxJul/22  Ago/22x Ago/21
Fonte: Conab — base: outubro/2022 ,
Elaboracdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito Acucar -3,4% -12,2%
Etanol Anidro -12,6% -25,3%
Etanol Hidratado -11,4% -27,4%

Fonte: Cepea/Esalg/USP — base: setembro/2022.
Elaboracdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.
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Destaques — Proteinas Animais

As cadeias de proteina animal vém passando por varias incertezas que tém impactado
significativamente o processo produtivo. Além do clima afetando pastagens, no caso da
bovinocultura, os elevados custos de producdo tém afetado as vendas internas de todas as
cadeias, com destaque para os custos com alimentacdo animal e insumos importados,
refletindo no preco do produto. A dificuldade em repassa-los ao consumidor final levou,
por exemplo, pequenos produtores independentes de aves e suinos a suspenderem suas
atividades. Aqueles com maior capacidade de negocia¢do tém acordado com os frigorificos
o direcionamento de sua producao ao mercado externo, aproveitando precos elevados e
cambio desvalorizado.

A cadeia de aves tem aproveitado o espaco deixado por Russia e Ucrania para aumentar sua
participacdo em mercados antes ocupados por esses paises, com destaque especial para o
aumento das vendas para a Arabia Saudita. No entanto, os produtores estdo agindo com
cautela com relagdo ao seu principal mercado consumidor de proteina animal: a China.
Apesar das recentes flexibilizacdes, reflexos das medidas de contencédo de novos surtos de
Covid-19 ainda sdo sentidos, com impactos em prazos de frete maritimo e disponibilidade
de contéineres refrigerados para o transporte de cargas pereciveis.

Produgao de Proteina Animal Incrementos na Producdo de Protefna Animal
Cultura 2022* 2023**
e Frango Bovinos Suinos
Bovino 1,1% 2,9%
" 14,7 15,2 15,2 15,6
8 133 139 Frango -0,4% 2,5%
©
© — . 2 o
§ 9,2 8,9 85 8,3 8,4 8,7 Suinos 3,0% 5,3%
() *Estimativa
-3 4,0 41 4,6 47 51 ** Previsao
18 Fonte: Conab - base: agosto/2022.
< 0,0 Elaboragdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.
=
2018 2019 2020 2021 2022%  2023%* Var. % de Preco — Mercado Interno
Ano-Safra
Cultura Ago x Jul/22 Ago/22 x Ago/21
*Expectativa )
**Em relacdo a safra anterior. Bovinos* -3.2% 0,4%
Fonte: Conab - base: agosto/2022 Kok o 5 20,
Elaborac¢do: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito Frangos 0,9% 2,3%
Suinos*** -2,6% -0,6%

*Indicador do Boi Gordo Cepea B3.

**ndicador Frango Congelado Cepea/Esalq — SP.
***ndicador do Suino Vivo Cepea/Esalg — SC.
Fonte: Cepea/Esalg/USP — base: setembro/2022.
Elaboragao: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.

Ha ainda a questao da recomposi¢ao dos plantéis de aves e suinos naquele pais, que ja
impo6s limitagdes ao atual volume de compras de carnes suina e de aves do Brasil,
sinalizando a necessidade de buscar novos mercados. A desaceleracdo da economia chinesa,
a paralisacdo de alguns setores produtivos no pais — em decorréncia dos periodos de
lockdown — e o acirramento do relacionamento entre China e EUA podem trazer incertezas
para 0 mercado de commodities agropecudrias, embora o mercado ainda ndo tenha
precificado os impactos desses cendrios. Assim, é essencial a busca de novos mercados para
incrementar as vendas externas de proteinas, ainda que haja sinalizagdo de eventual
recessdo econdmica em clientes como o mercado europeu.
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Frango — As vendas de carne de frango no mercado brasileiro se mantiveram praticamente
estaveis na maior parte de setembro. Apenas na segunda quinzena do més, como tipico
para o periodo, a procura final pela proteina se enfraqueceu. Em setembro, o frango inteiro
congelado negociado no atacado da Grande Sao Paulo se valorizou 0,9% frente a agosto,
indo para RS 7,77/kg em setembro. Na mesma comparacao, o produto foi comercializado a
RS 9,49/kg em Porto Alegre (RS), elevacdo mensal de 2,9%. Para o produto resfriado, de
agosto para setembro, houve desvalorizagdo apenas na Grande Sao Paulo, de 1%, com o
quilo da proteina passando para RS 7,62/kg no Ultimo més. J& nas médias estadual paulista
e de todas as demais regides acompanhadas, o cenario foi de alta.

Suinos — As vendas aquecidas e as consequentes valorizagdes do suino vivo ao longo da
primeira quinzena de agosto superaram os recuos dos pregos observados na segunda
metade do més. Diante disso, a média mensal do animal negociado no mercado
independente ficou acima da registrada em julho. Nos ultimos dias de agosto, os precos do
animal vivo recuaram com certa forca em praticamente todas as regides acompanhadas
pelo Cepea, refletindo o enfraguecimento da demanda por carne suina na ponta final,
devido a descapitalizacdo da maior parte da populacdo. O Cepea relatou que produtos
suinicolas oriundos do Sul (principal regido produtora) chegam ao Sudeste a valores mais
baixos, reforcando o movimento de desvalorizacdo do produto local. Ainda assim, a média
mensal de agosto superou em 1,4% a de julho, com o animal negociado a RS 7,31/kg na
regido de Campinas, Sorocaba, Piracicaba, Braganga Paulista e S3o Paulo em agosto. No
mercado de carnes, a fraca demanda na Ultima semana de agosto e o aumento da oferta
pressionaram as cota¢des das carcacas e dos cortes. No atacado da Grande S3o Paulo, a
carcaca especial suina teve preco médio de RS 10,38/kg em agosto, 5,3% maior que o de
jutho.

Bovinos — Mesmo diante do intenso ritmo das exportagdes brasileiras nos dois Ultimos
meses (julho e agosto), os valores do boi gordo estiveram enfraquecidos no mercado
interno ao longo de setembro. No acumulado do més, o Indicador do boi gordo CEPEA/B3
(estado de S30 Paulo) caiu 1,7%, encerrando o més a RS 303,95. A média mensal do
Indicador foi de RS 303,35, sendo 3,3% abaixo do de agosto/22 e 8,08% inferior ao de
setembro/21, em termos reais (os valores foram deflacionados pelo IGP-DI). A pressdo vem
sobretudo da fraca demanda doméstica por carne, que tem feito com que frigorificos
limitem as compras de lotes de animais para abate. Além disso, a oferta de boi gordo
pronto para abate vem, ainda que ligeiramente, crescendo em muitas regides.
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Impactos do Conflito entre Russia e Ucrania

O desenrolar do conflito militar entre Russia e Ucrania segue como preocupacao relevante
do mercado internacional de commodities agricolas, especialmente quanto ao custo de
insumos e questdes relativas a oferta de alguns grdos, que refletem no preco das
commodities agricolas.

A dependéncia que o Brasil possui de importacdo de fertilizantes, em especial dos paises
envolvidos direta ou indiretamente no conflito, fez com que o Pais buscasse garantir
volume de produtos para garantir a produtividade no campo. Como resultado, observando
dados da Secex, apurou-se aumento de cerca de 4,7% no volume importado no periodo de
janeiro-setembro/22, se comparado ao mesmo periodo de 2021. Nesse sentido,
considerando o balanco entre estoques e demanda, estima-se que ha oferta adequada de
insumos para fazer frente as necessidades da safra 2022/23.

Brasil - Importagao Total de Fertilizantes
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Fonte: Comexstat — Min. Economia.
Elaboragdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito.

Os precos dos fertilizantes devem permanecer elevados — em especial se comparados
aqueles praticados anteriormente a pandemia —, ndo obstante a queda recente observada
nos principais tipos de insumos (nitrogenados, fosfatados e potassicos). Os fertilizantes
nitrogenados, em especial a Ureia, tém apresentado elevagdes em seus precos gragas a
volatilidade do preco do gas natural na Europa.

Um dos impactos relativos ao conflito diz respeito a origem dos fertilizantes, ja que desde o
inicio do ano o Brasil buscou diversificar a origem de alguns produtos para garantir a oferta
interna. Até em relacdo ao fornecimento pela Russia, no inicio do conflito alguns cendrios
indicavam a possibilidade de interrupcao do fluxo, mas observou-se que o impacto foi
menor que o previsto, sendo mantidas ou até aumentadas as importacdes de alguns
insumos (comparando-se a 2021).

Ndo obstante o aumento de custos dos fertilizantes, a rentabilidade prevista para as
principais culturas (milho e soja) na safra 2022/23 permanece em niveis confortaveis.

Deve ser ressaltado que eventual intensificacdo do conflito, dado os recentes
desenvolvimentos relacionados a pretensa anexacdo pela Russia de parte do territdrio
ucraniano, assim como o possivel uso de armamento nuclear, podem trazer impactos ao
cenario observado até o momento.
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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 AVALIACAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO,
12 (DOZE) MESES.

A BB ASSET SE EXIME DE QUALQUER RESPONSABILIDADE POR QUAISQUER PREJL}[ZOS, DIRETOS OU INDIRETOS, QUE
VENHAM A DECORRER DA UTILIZACAO 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 ASSET MANAGEMENT NAO SE RESPONSABILIZA POR
QUALQUER DECISAO TOMADA PELO CLIENTE COM BASE NAS ORIENTAGOES AQUI CONTIDAS.

AS INFORMACOES DO CONSULTOR NAO REFLETEM NECESSARIAMENTE PROJEGOES E/OU EXPECTATIVAS DA BB ASSET
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