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INFORMACOES GERAIS

O BB FIAGRO ¢ um fundo de investimento que investe em ativos
como CRA, LCA, CRI e Debéntures, desde que todos estejam vinculados ao
Agronegdcio. Os rendimentos do fundo sdo isentos de imposto de renda.

O fundo tem como objetivo superar o CDI através do investimento
em uma carteira de crédito privado de alta qualidade, contando com a expertise
do Banco do Brasil no setor de agronegdcios. A isencao de imposto de renda
torna o produto ainda mais atraente em uma industria que representa cerca de
um terco de todas as exportacdes do Brasil.

Ticker Patriménio Liquido N° de Cotistas Quantidade de Cotas
BBGOM R$391.844.252,24 12.593 4.005.164
CNPJ Data de Inicio Taxa de Administragao Taxa de Performance
10% sobre excesso
- [}
42.592.257/0001-20 17/dez/21 0,85% a.a. CDI+1% 2.4,
Administrador e Gestor Consultor Custodiante Auditor
BB Asset Management Banco do Brasil SA Banco do Brasil KPMG
Resultados — Julho/2024
Rendimento por cota Dividend Yield N° de Negdcios Volume Negociado
R$0,90 1,09% 4.799 R$5.988.038,99

Receitas Despesas

R$3.987.867,32 -R$383.219,72
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COMENTARIO DO GESTOR

O més de julho o mercado de juros futuros apresentou um trajetéria de
queda, especialmente apds a divulgacao de dados do IPCA que ficaram abaixo das
expectativas. Essas reducdo nas taxas foi impulsionada pela percepcdo de que o Banco
Central poderd manter a Selic em 10,50% até o final do ano. Nos EUA, as Treasuries
americanas passaram a precificar um cenario muito provavel de corte de juros na reuniao
de setembro do Federal Reserve, apds dados de inflacao indicarem convergéncia para a
meta.

O fechamento da curva de juros futuros brasileira, principalmente da parte
mais longa e a estabilidade dos spreads de crédito, tanto dos ativos indexados ao IPCA e
em CDI contribuiram para a performance do fundo més de julho de 2024.

Esse cenario contribuiu para a melhor distribuicao de dividendos nesse més
e temos expectativa de manter essa distribuicao estavel durante o semestre.

Seguimos em tratativas para giro da carteira, especialmente reducao da
exposicao em ativos IPCA, e temos objetivo de ter a carteira mais diversificada do

mercado.

REMUNERAGCAO DOS CRAS

Considerando as taxas de remuneracao dos ativos na carteira do
BBGO11, os CRAs e FIDCs sdo atrelados ao IPCA, CDI e Prefixado. Dessa forma, a
remuneracao considerando as taxas médias de aquisicao e taxas de mercado se
dividem conforme grafico abaixo:

. % Alocado o o
(% do PL) Taxa Média Compra Taxa Média a Mercado

IPCA + 39,68% 6,9% 8,27%

DI + 53,18% 3.21% 3,39%
Prefixado 0,96% 11,96% 12,29%
Operacdo 6,18% 100%CDI (=) IR 100%CDI (=) IR

Compromissada
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SENSIBILIDADE

Abaixo, trazemos a tabela de sensibilidade para a relagao entre a
cota de mercado e a cota patrimonial do fundo. Ou seja, consideramos a
relacdo do preco de mercado (apresentando diversos patamares possiveis na
tabela) com o preco patrimonial do BBGO11 para a data de 31/07/2024,
apresentando entdo o rendimento potencial do cotista, considerando o
resultado da carteira e seu desconto de negociacao em relacdo ao preco de
patriménio. Tendo em vista que o fundo tem capacidade de manter a posicao
nos papeis até o vencimento, e que ndo ha até o momento nenhum papel
com deterioracao do risco de crédito relevante, é esperado que o preco dos
papéis convirja para a curva quanto mais proximo vencimento.

Tabela de Sensibilidade
| CotaPatrimonialem31/07/20204

Cota Patrimonial em 31/07/20204

Preco por Cota

R$77,00
R$78,00
R$79,00
R$80,00
R$81,00
R$82,00
R$83,00
R$84,00
R$85,00
R$86,00
R$87,00

*Pds Custos

Taxa Equivalente*

CDI +18,34%
CDI+17,57%
CDI +16,82%
CDI+16,08%
CDI'+15,36%
CDI'+14,65%
CDI +13,95%
CDI+13,27%
CDI+12,6%
CDI'+11,94%
CDI+11,29%
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Taxa Taxa Cédigo
Compra Mercado CETIP

Data Compra Vencimento Financeiro % Indice

VALE DO TIJUuCO

17/02/2022 15/01/2029 7.084 R$ 7.587.075,02 1,92% IPCA  6,52% 8,22%  CRA0220012X
ELDORADO
18/01/2023  15/09/2027 10.000 R$ 12.076.370,33 3,05% IPCA  6,90% 7,65%  CRA021002YB
22/03/2022 15/09/2027 4.000 R$ 4.830.548,13 1,22% IPCA  6,62% 7,65%  CRA021002YB
20/09/2023  15/09/2027 5.025 R$ 6.068.376,09 1,53% IPCA  7,09% 7,65%  CRA021002YB
20/12/2023  15/09/2027 2.163 R$ 2.612.118,90 0,66% IPCA  7,55% 7,65%  CRA021002YB
CEREAL
29/12/2021 16/11/2026 10.000 R$ 11.310.751,24 2,86% IPCA  7,60% 9,14%  CRA021003VT
BELAGRICOLA
04/02/2022 ©3/12/2025 11.002 R$ 6.698.872,86 1,69%  CDI 3,92% 4,60%  CRA021002SU
GDM GENETICA
16/03/2022 21/12/2026 2.400 R$ 1.840.301,04 0,46%  CDI 1,40% 1,43%  CRA021001KA
18/03/2022 21/12/2026 3.300 R$ 2.530.413,94 0,64%  CDI 1,50% 1,43%  CRA021001KA
COCARI
24/03/2022 17/12/2026 10.000 R$ 7.612.145,96 1,92%  CDI 5,35% 4,58%  CRA021005KX
FS BIO
30/03/2022 18/02/2026 5.000 R$ 5.223.814,15 1,32%  CDI 1,50% 2,53%  CRA022001E1
28/04/2023  15/10/2029 2.000 R$ 2.015.401,91 0,51%  CDI 2,90% 2,86%  CRA02300795
FIAGRIL
29/03/2022  24/12/2025 1.397 R$ 6.079.552,79 1,54% (DI 4,50% 4,50%  CRA021005LZ
29/03/2022 23/12/2026 499 R$ 2.833.632,60 0,72% (DI 5,00% 4,48% CRA021005MO
11/01/2023 11/08/2027 5.000 R$ 5.044.589,81 1,27%  CDI 4,50% 5,15% CRA022007KF
COOXUPE
29/03/2022 15/08/2024 15.000 R$ 7.925.446,60 2,00%  CDI 1,75% 1,71%  CRA0210026F
01/04/2022 15/08/2024 5.000 R$ 2.641.815,53 0,67% (DI 1,75% 1,71%  CRAO0210026F
11/04/2022 15/08/2024 2.000 R$ 1.056.726,21 0,27%  CDI 1,75% 1,71%  CRA0210026F
DORI
08/04/2022 15/04/2027 20.000 R$ 22.012.808,22 5,56% IPCA  6,20% 8,08%  CRA022003E9
NEOMILLE
18/04/2022 17/04/2029 20.000 R$ 20.927.210,48 5,29% IPCA  6,23% 7,93%  CRA021005W1
RODOIL
29/04/2022 09/03/2027 14.300 R$ 14.411.869,26 3,64%  CDI 3,00% 3,00% CRA022002XP
NARDINI
16/05/2022 17/04/2028 20.000 R$ 22.139.172,63 5,59% IPCA  7,47% 9,01% CRA022004H5
C VALE
17/05/2022  15/04/2027 10.000 R$ 11.017.462,41 2,78% IPCA  7,18% 8,52% CRA022003PD
BEM BRASIL
25/05/2022  15/05/2029 7.163 R$ 7.614.150,06 1,92% IPCA  6,53% 7,71%  CRA022003JT
USINA CERRADAO
03/06/2022 15/05/2028 20.000 R$ 21.371.014,85 5,40% IPCA  6,99% 8,32% CRA022004XY
AGCO VERDE
30/06/2022 15/06/2029 2.000 R$ 2.163.754,31 0,55% IPCA  7,15% 7,40%  CRA022006HE
CARAMURU
18/07/2022 16/07/2029 2.000 R$ 2.103.827,62 0,53% IPCA  7,20% 8,31% CRA022006BU
EXPOCACCER
15/07/2022 29/05/2026 2.700 R$ 1.845.236,59 0,47% (DI 4,50% 4,24%  CRA02200798
FUTURA AGRO
19/07/2022 16/06/2025 7.000 R$ 3.872.304,27 0,98% (DI 5,00% 4,45%  CRA022006N6
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Data Compra Vencimento Qtde Financeiro Indice C(-:-ra\:::ra M:rcaado ccoEd'll'?Po
CORURIPE
28/07/2022 ©9/07/2027 20.000 R$ 11.264.068,40 2,85% DI 1,50% 1,50% CRA022007VI
UBYFOL
20/09/2022 17/07/2028 3.000 R$ 3.243.571,47 0,82% IPCA 8,83% 9,42% CRA02200817
AGROGALAXY
23/09/2022 17/09/2027 10.000 R$ 9.754.608,59 2,46% CDI 4,25% 6,58% CRA022009KI
26/01/2023 17/09/2027 3.000 R$ 2.926.382,58 0,74% CDI 3,00% 6,58% CRA022009KI
26/01/2023 17/09/2027 3.000 R$ 2.926.382,58 0,74% CDI 3,00% 6,58% CRA022009KI
01/03/2024 17/09/2027 3.400 R$ 3.316.447,12 0,84% CDI 6,88% 6,58% CRA022009KI
ALCOESTE
29/09/2022 20/09/2027 3.000 R$ 3.011.132,39 0,76% DI 3,50% 3,50%  CRA022008YD
14/11/2023 20/09/2027 2.000 R$ 2.007.421,59 0,51% CDI 3,85% 3,50% CRA022008YD
FAZENDAO
30/09/2022 15/09/2025 5.000 R$ 5.000.696,19 1,26% CDI 2,00% 2,54% CRA022009Q7
06/01/2023 15/09/2025 5.000 R$ 5.000.696,19 1,26% CDI 2,30% 2,54% CRA022009Q7
13/02/2023 15/09/2025 4.972 R$ 4.972.692,29 1,26% CDI 2,30% 2,54% CRA022009Q7
CRESOL
28/10/2022 15/12/2027 5.974 R$ 4.099.891,88 1,04% CDI 2,95% 2,14% CRA0220099D
GIRASSOL
04/11/2022 19/10/2026 10.000 R$ 10.323.717,65 2,61% CDI 2,40% 2,66% CRA02200AHU
COOPERTRADICAO
22/12/2022 15/06/2026 6.000 R$ 3.626.456,09 0,92% CDI 3,00% 2,90% CRA02200D4E
VICUNHA
13/02/2023 16/08/2027 1.000 R$ 1.063.895,55 0,27% CDI 2,10% 1,70% CRA022008C2
OLFAR
04/04/2023 15/03/2029 3.000 R$ 3.028.072,16 0,77% CDI 3,00% 2,87% CRA023003JX
COAGRIL
04/05/2023 27/12/2027 2.000 R$ 1.553.580,91 0,39% cpI 4,70% 4,50%  CRA023006SH
SIERENTZ
05/05/2023 13/03/2030 4.000 R$ 3.614.816,89 0,91% CDI 3,80% 3,80% CRA023004BL
01/11/2023 13/03/2030 4.000 R$ 3.614.816,89 0,91% CDI 3,80% 3,80% CRA023004BL
14/11/2023 13/03/2030 2.233 R$ 2.017.971,53 9,51% DI 3,67% 3,80%  CRA023004BL
02/02/2024 13/03/2030 10.000 R$ 9.037.042,22 2,28% CDI 3,75% 3,80% CRA023004BL
ALIANCA AGRICOLA
12/07/2023 15/05/2028 9.700 R$ 9.818.297,06 2,48% DI 5,00% 4,71% CRA02300CI2
BTG PACTUAL
31/08/2023 15/09/2033 3.640 R$ 3.788.424,12 9,96% PRE 11,96% 12,29% CRA02300HWK
CAPAL
01/12/2023 17/05/2029 1.667 R$ 1.664.289,37 0,42% DI 3,50% 2,24% CRA02300Q8I
09/04/2024 17/05/2029 3.333  R$ 3.327.580,36 0,84% CDI 2,47% 2,24%  CRA02300Q8I
LAVORO
22/12/2023 22/12/2027 9.000 R$ 9.180.535,68 2,32% DI 3,00% 2,57%  CRA02300TBL
USINA SANTA FE
28/03/2024 17/12/2029 669 R$ 673.415,91 0,17% cpI 4,00% 4,00%  CRA024002MM
PRIME AGRO
28/06/2024 19/06/2030 5.000 R$ 5.021.210,16 1,27% CDI 3,50% 3,50% CRA024006N5
CAMIL
19/06/2024 15/06/2029 10.913 R$ 11.048.829,10 2,79% CDI 109,00% 106,09% CRA0240066A
URA AGRO
12/06/2024 5.898 R$ 5.942.389,56 1,50% CDI 4,75% 4,75% 4571424511
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Composicao Setorial da Carteira de Ativos

Em julho, a alocacao setorial do BBGO11 estava distribuida com a
diversificacao abaixo apresentada:

SIDERURGIA
VERDE

TEXTIL
COOP CREDITO
ALIMENTOS
CAFE

MILHO ETANOL
CELULOSE
ACUCAR ETANOL
OUTROS

VAREJO

INSUMOS
AGRICOLAS

GRAOS

PECUARIA

2,10%

2,43%

2,04%

7,19%

4,46%

5,25%

6,86%

4,09%

0,21%

13,42%

3,08%
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Evolucgdo da cota patrimonial x cota de mercado

No més de julho, a carteira do BBGO11 observou 93,82% em
Certificados de Recebiveis Agricolas (CRA) e, neste sentido, um aumento da
liquidez para 6,18% da carteira em liquidez (opera¢des compromissadas e caixa).
Os ativos atrelados ao IPCA somavam 39,68% dos CRAs, ao CDI 53,18% e
prefixados 0,96%, diversificados em 41 diferentes emissores.

97,33 97,44 97,70 97,61 97,76 97,79 98,11 97,87 97,74 97,81 97,76 97,83
370 mm92 80 040
850 Blkeo1 €S2 : %2> Bc7s WMEsso s s
’ 2,49 32,80
ago/23 set/23 out/23 nov/23 dez/23 jan/24 fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 jun/24 juy24
m Cota Patrimonial Cota Mercado

O BBGO11 distribuiu dividendos, relativos ao movimento da carteira
de julho, no valor total de R$3.604.647,60 (trés milhdes, seiscentos e quatro mil e
seiscentos e quarenta e sete reais e sessenta centavos), representando um
rendimento de R$0,90 por cota, com data de pagamento dos dividendos em
14/08/2024. (10° dia Util do més)

Demonstrativo de Resultado

DRE (RS Milhdes) fev2024| mar2024 |abr2024|mai2024|jun2024 | jul2024

Receitas 4,00 2,74 2,91 3,28 4,66 3,99
Rendimento CRA 3,93 3,90 3,81 3,71 3,48 3,83
MTM CRA oM -0,80 -1,04 -0,66 -0,28 -0,09
Qutras Receitas -0,03 -0,38 0,14 0,23 0,25 0,25

Despesas -0,28 -0,29 -0,39 -0,35 -0,34 -0,38
Taxa de Administracdo -0,18 -0,19 -0,21 -0,20 -0,19 -0,23
Outras Despesas -0,10 -0,10 -0,17 -0,15 -0,15 -0,16

Resultado Liquido 3,72 2,44 2,52 2,92 4,33 3,60

Distribuigéo 3,72 3,64 2,96 2,84 3,28 3,60

Resultado por cota (RS) 0,93 0,61 0,63 0,73 1,08 0,90

Distribuig¢do por cota (RS) 0,93 0,91 0,74 0,71 0,82 0,90
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Rendimentos Mensais

Dividendos (mensal)

R$1,15

R$0,92 RS0,90 RS0,95 R$0,93 Rg0,01 R$0,90
R$0,82
R$0,75 RS0,74 Rg0,71

R$0,21
ago23 set23  out23 nov23 dez23 jan24 fev24 mar24 abr24 mai24 jun24  jul24

Em julho, a variacdo da cota de mercado diminuiu o descasamento
do valor de mercado do fundo em relagao a cota patrimonial, com margem de
atratividade de 18,16% para negociacao do Fundo no mercado secundario. O
dividend yield do Fundo foi de 1,09%, equivalente a uma rentabilidade bruta de
140,92% do CDI, que rendeu 0,91%.

Dividend Yield da Carteira (mensal)

1,30%
1,05% 105%  1,04%  1,05% 0,99%

0,81% 0,86% 0,83%

ago23 set23 out23 nov23 dez23 jan24 fev24 mar24 abr24 mai24 jun24

0,98%
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Comentério do Consultor de Analise de Crédito

Valor Bruto da Produgdo — A estimativa para o Valor Bruto da Producdo Agropecuéria (VBP) de 2024,
com base nas informagbes de precos de junho, é de RS 1,18 trilhdo, 0,7% inferior ao valor de
encerramento de 2023, de RS 1,188 trilhdo, de acordo com andlise da Secretaria de Politica Agricola
do Ministério da Agricultura, Pecuédria e Abastecimento (Mapa), em valores deflacionados pelo IGP-
DI da Fundagdo Getulio Vargas — FGV, de junho/24. O referido progndstico para o ano, aqui
reportado, considera as avaliacdes dos efeitos das chuvas intensas ocorridas entre abril e junho no
Rio Grande do Sul. Segundo as estimativas do Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento -
MAPA, a pecudria segue como destaque de 2024 em termos de crescimento de faturamento na
agropecuaria, com VBP, em valores reais, de RS 379 bilhdes, incremento de 5,3% em relacdo a 2023,
enguanto as lavouras, mais afetadas pelas adversidades climaticas e incertezas em curso, sinalizam
faturamento de RS 801 bilhdes, retracdo de 3,3% em relacdo a 2023.

VBP Agropecudria

2023 ®2024 % 2024/2023
¢ 1188,4 1.180,2
2 -3,3%
Z 8282 goi
360,1 3791
TOTALLAVOURAS TOTALPECUARIA  VBP TOTAL
Fonte: Mapa

Elab.: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito

Part. % da Lavoura e Pecuaria no VBP*

TOTAL PECUARIA ==O==\/BP TOTAL
1152 1.188 1.180

mmmmm TOTAL LAVOURAS

1.148
1.041

887

356 355 360
341
312
792 797 828
574 e
69,7%

2019 2020 2021 2022 2023

67,6%

2024

* Previsdo - valores reais - deflacionados pelo IGP-DI de junho/24
Fonte Precos: Cepea/Esalq/USP, CONAB e FGV/FGVDados;
Fonte: Min. Agricultura

A retracdo do valor esperado nas lavouras para
2024 reflete o baixo desempenho das culturas no
ciclo atual frente ao ciclo 2022/23, afetado pelo
fendbmeno EL Niflo e a manutencdo de relativa
estabilidade de precos. Em destagque, com
incremento  positivo  de  faturamento  no
prognodstico do ciclo 2023/24, tem-se as lavouras
de cacau (+120,5%), laranja (+50,1%), batata-
inglesa (+48,2%), café (+33,2%), banana (+27,8%),
tomate (+26,6%), trigo (+18,4%) e arroz (+17,9%).
Culturas como as de soja e milho, que representam
maior Valor Bruto da Producdo Agropecudria,
apresentam previsdo de retracdo em 2024, de
17,5% e 17,4%, respectivamente.

Na pecudria, em que pese os precos de negociagdo
do boi gordo mais achatados, em contexto de alto
volume de abate de animais, ainda que haja sinais
de recuperagdo a partir da segunda quinzena de
junho e a demanda interna sinalize recuperacao, a
cadeia produtiva de aves e suinos deverdo
sustentar o faturamento do setor. (Projecdo de
7,5% de incremento do VBP da avicultura e de
58,2% da suinocultura).

A demanda interna e externa aquecida, aliada a
reducdo da oferta da proteina no mercado
brasileiro, especialmente por conta da alteracéo no
ciclo da bovinocultura de corte, com perspectivas
de reducdo de abates de matrizes reprodutoras a
partir desse segundo semestre (entressafra), ja
sinalizam na recuperagao futura dos precos e no
faturamento bruto da cadeia produtiva da
bovinocultura. Jad na cadeia de aves e suinos, o
ritmo forte nos abates de animas deve seguir
restringindo o avancgo de precos em um contexto
de demanda interna e externa aquecida.
Destacam-se, negativamente, incertezas climaticas
presentes no cenario global, com a possivel
chegada do La Nifia ao longo do segundo
semestre, que afetam de modos diversos as
regides produtoras do Brasii e o risco de
contaminagao do plantel produtivo.
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Atencdo com politicas e agdes preventivas de natureza sanitaria seguem minimizando riscos de
contagio de gripe aviaria em granjas e criadouros comerciais, bem como na qualidade dos rebanhos
de bovinos, evitando contaminacdo com doencas como da “vaca louca” e aftosa, e de suinos, com
controle rigido de fronteiras para evitar a entrada de animais contaminados com a peste suina
africana no pais. Porém, ha preocupagdes quanto ao surgimento de possiveis doencas em plantéis
produtivos do Rio Grande do Sul, provocadas pelo desastre climatico que atingiu a regiao entre abril
e junho, como contaminagdes de bovinos em areas alagadas e, até mesmo, como no caso da doenca
de Newcastle observada em granja comercial de aves, cuja suspeita é de ter sido consequéncia do
evento climatico.

No caso da doenca de Newcastle, os érgaos de fiscalizacdo e controle de sanidade animal entraram
em acdo e contiveram a contaminacdo, que ficou restrita a apenas um caso. O acompanhamento
segue de modo rigoroso, porém, como medida de seguranga, 44 mercados interromperam as
compras brasileiras temporariamente, até que se confirme que ndo ha o surgimento de novos casos
no pars.

Ja a producdo leiteira apresenta tendéncia de retracdo de 3,8% no faturamento bruto em 2024,
ainda que os prec¢os internos tenham mostrado recuperacao ao longo do primeiro semestre. A
importagao de leite tem sido o principal fator que mantém produtores nacionais com dificuldades de
negociar melhores precos no mercado, dada a baixa competitividade do produto nacional frente ao
importado. A menor oferta do produto devido a producdo severamente afetada por chuvas no Sul
do Brasil no 2° semestre de 2023, com perdas que levaram alguns produtores a encerrarem as
atividades, e 0s novos episddios da crise climatica entre abril e junho de 2024 agravaram ainda mais a
situacdo dos produtores locais que estavam se recuperando dos efeitos das chuvas de 2023, com
pesadas perdas em animais produtores, infraestrutura rural e maquinas e equipamentos, impactando
o faturamento e rentabilidade do negdcio.

Diante das medidas adotadas pelo Governo Federal desde o final de 2023, no sentido de se
estabelecer medidas protetivas e de apoio a cadeia produtiva para frear as importacdes de lacteos e
oferecer crédito novo para capital de giro de produtores e cooperativas, além de a¢bes especificas
para retomada da atividade produtiva no Sul do Brasil, tem colaborado para dar sobrevida ao setor de
lacteos nacional.

Valor Bruto da Produgdo por Regido — Os Estados do Sudeste, Sul e Centro-Oeste historicamente
figuram entre os maiores produtores agropecuarios do pais, sobretudo por conta da elevada
participacdo das lavouras temporérias (milho, soja, cana-de-aclcar etc.) na producido local.
Destacam-se também pela producdo de proteina animal, sendo o Centro-Oeste a principal regido
produtora do Brasil e o principal polo de geragdo de renda do agro brasileiro.

Estimativa do VBP por Macrorregido Nessa regido, chama a atencao a importancia das
5118 lavouras temporarias, que chega a representar
e —— 01455 de 60% a mais de 75% da producdo
agropecuaria. O restante da producao local estd
Centro-Oeste 10705 basicamente concentrado na pecudria e nos
319165 produtos de origem animal.

sul 385092 A calamidade publica ocasionada pelas intensas
292,088 chuvas no Rio Grande do Sul entre abril e junho
108.034 trouxeram impactos negativos na estimativa de

Nordeste 109.457 . s
109,653 faturamento bruto da agropecuaria. Porém, no
82313 sbr/24 VBP de, anho os sinais de rrecuperagdo sao

Norte Ll 85315 mai/24 perceptiveis na revisao das projegdes.

Fonte: Min. Agrucultura ®jun/24

Elab.: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

Somente para o Estado do Rio Grande do Sul, a estimativa de junho ja mostra recuperagao de 0,98%,
passando de RS 105,17 bilhdes (referente a queda de 3,5% frente a abril) para RS 106,19 bilhdes.
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PIB Agropecudrio — Segundo o IBGE, apds um ano

de excelente desempenho da producgdo
agropecudria, que refletiu em incremento de
15,1% no PIB do setor em 2023 devido a safra
recorde de graos, espera-se retragao em 2024.

Esse desempenho projetado estd associado aos
impactos climéaticos que atrasaram as semeaduras
da safra 2023/24 na maior parte das regides
produtoras e dos efeitos ainda presentes
associados ao fendbmeno EL Nifio, ainda que em
fase de mudanca do ciclo climdtico para um
possivel La Nifia.

#Publica

PIB Agropecuario

2020 ®2021 ®2022 m2023 mW2024*
15,1
S 4,2
m o
— [ ]
-1,1 -1,4
2020 2021 2022 2023 2024*
*Projegao.

Fonte:

BB Assessoramento Econémico, cenario de

02/08/2024.
Elaboracdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

Precipitagcdo — Para os préximos meses, as previsdes climaticas, segundo o modelo estatistico do Inmet,
indicam chuvas concentradas nos extremos do Brasil, com destaque para o noroeste do pais e para o
sul, com predominio de periodo de maior estiagem na regido central, comum para a época do ano. No
entanto, o periodo é coincidente com a transi¢do do ciclo de neutralidade climética e de formagéo de

novo ciclo de La Nifa.

Probabilidade de Precipitagdes

Fonte: https://portal.inmet.gov.br/
Elab.: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito

Probabilidade % da
Categoria mais Provavel,
desconsiderando a Normal

Abaixo da Normal

60 50 45 40 35
Acima da Normal

35 40 45 30 6O

Aspectos Climaticos — A anélise do modelo de previsdo do ENOS (EL Nifilo - Oscilagdo Sul), realizada
pelo Instituto Internacional de Pesquisa em Clima (IRI) da Universidade de Columbia (EUA), sinaliza que
a neutralidade ENOS continue durante os préoximos meses, com La Nifia favorecida para se desenvolver
durante setembro-novembro/2024 e persistir no inverno do Hemisfério Norte (probabilidades
superiores a 50%). As atuais condicdes climaticas de neutralidade sdo confirmadas pelas temperaturas
da superficies do mar, principalmente prdximas da média em todo o centro-leste do Oceano Pacifico
equatorial e mais quentes na regidao oeste, o que deve sustentar periodo mais prolongado de
neutralidade e La Nifia mais brando em sua formacgdo, embora ndo se descarta a possibilidade de La

Nifia de moderado a forte em 2025.

Probabilidade de Evento ENOS - julho de 2024

(Condigdo ENOS neutro: entre -0.5°C e 0.5°C - limitag3o longitudinal indice

Nifio 3.4)

100
80
60

vl LLLL
2
| 1.1

JAS ASO SON OND NDJ DJF JFM FMA MAM
Temporada

Probabilidade %
o

Hla Niha
Neutro

EL Nifio

Fonte: : IRl — International Research Institute for Climate and Society | Climate

and Forecast Products (columbia.edu)
Elab.: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito
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A confirmacdo de novo ciclo de La Nifig,
embora ainda com perspectiva de
efeito de fraco a moderado, traz para a
regido Sul do Brasil incidéncia de baixa
intensidade de chuvas e maior
estiagem, enquanto para a regiao Norte
e Nordeste precipitacdes mais
frequentes. Ja o Centro-Oeste e
Sudeste podem apresentar maiores
irregularidades no comportamento do
clima, com momentos de chuvas mais
intensas, intercaladas por periodos de
maior estiagem.
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Destaques — Producdo de Graos

#Publica

No 10° Levantamento da Safra de Grdos 2023/24, divulgado em julho, a Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab) ajustou a projecdo de producdo elevando-a para 299,27 milhdes de toneladas,
porém ainda indicando recuo frente a temporada anterior, de 6,4%. Em que pese o recuo indicado, o
levantamento da entidade demostra que essa safra esta performando como a segunda maior ja colhida
no Brasil. A pesquisa de campo indicou variacdo positiva de 0,6% sobre a estimativa anterior, com
destaque para a recuperagao na produgao do milho de segunda safra e arroz. Por outro lado, as culturas
do milho primeira safra, feijao, trigo, algodao e soja obtiveram reducao.

A quebra observada na safra em relacdo ao ciclo de 2022/23 se deve, especialmente, a forte influéncia
negativa do fendmeno EL Nifio, cuja intensidade impactou a producédo desde o inicio do plantio nas
principais regides produtoras do pais. Porém, a drea cultivada no pais, com os produtos analisados,
apresenta crescimento de 1,5%, correspondendo a 1,21 milhdo de hectares superior a safra passada.

A partir da Ultima semana de abril e seguindo até
junho, a producao primaria no Rio Grande do Sul foi
severamente afetada pelas chuvas, as quais
provocaram alagamentos em grande parte das
regides de lavouras e pecuaria do estado,
comprometendo a produtividade de vaérias culturas
localmente. No setor de grdos, destacam-se as
perdas nas areas produtivas das culturas de verdo,
sobretudo arroz e soja, e plantios iniciais de inverno,
como o trigo, além do montante j& colhido e
perdidos em silos e armazéns localizados em &reas
atingidas.

Ainda que considerada as perdas nas lavouras, o
arroz, uma das principais culturas do Estado,
encerrou o ciclo com producdo 3,3% superior a da
temporada anterior. Jd o feijjdo, a variacdgo foi
positiva em 1,4%, considerando as perdas
observadas em algumas variedades.

Producao Brasileira de Graos

w
©
K
< 299.267
C
o
= 272.641
= 257.017 256.739
2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24
Previsgo (")
Ano-Safra

(") Previsdo conforme 10° Levantamento da Safra de Graos 2023/24
Fonte: Conab - base: jul/24
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

O resultado da primeira safra do milho foi positiva no Estado, mesmo sendo considerada as perdas, e
atingiram volume 30% maior do que a safra anterior. Em parte isso foi possivel por boa parte das
lavouras ja se encontrarem colhidas quando ocorreu o problema climatico.

Soja — A producdo da soja em graos para o ciclo
2023/24 devera atingir 147,34 milhdes de
toneladas, retracdo de 4,7% frente a temporada
passada, de acordo com o 10° Levantamento da
Safra de Grdos 2023/24 da Conab. Em que pese os
recentes ajustes de area e produtividade a partir da
identificacdo de novas lavouras no Maranhao, Goias,
Para, Mato Grosso e Minas Gerais, a semeadura
ocorrida entre setembro e outubro de 2023, nas
regides Centro-Oeste, Sudeste e Matopiba
sofreram com os baixos indices pluviométricos e as
altas temperaturas, situagcdes que causaram
replantio e perdas de produtividade. Nesse
contexto, foram observadas ocorréncias de quebra
de safra mais expressivas (superiores a 10%) no
Centro-Oeste e no Sudeste.

Soja
154.610
147.337

139.385

Mil toneladas

2019/20 2020/21 2021/22

2022/23

2023/24
Previsgo (")
Ano-Safra
(M Previsdo conforme 10° Levantamento Safra de Graos 2023/24

Fonte: Conab - base: jul/24
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito
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Variagoes % de Producao Variagdes % de Preco — Precos Médios
Soja 2022/23 2023/24* Precos J J”Ul'( 7; X J_‘,’t{lz,“fsx
Produg&o (mil ton.) 23,1% -4,7% Porto Paranagué* -0,6% -6,0%
Produtividade (kg/ha) 15,9% -8,7% Parani** -0,4% -2,8%
*Fonte: Conab - 10° Levantamento da Safra de Graos 2023/24 :Jndic.ador Esalq/BM&Fbovespa - Paranagud
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito Indicador Cepea/Esalq - Parand

Fonte: Cepea/Esalq/USP - jul/24
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

O Relatério de Progresso de Safra da Conab, referente a semana de fechada em 04 de agosto, considera
que a safra de soja estd concluida no Brasil. Porém, ainda restam dreas residuais a serem colhidas na
regidgo Norte do Brasil, cuja atividade deve encerrar entre outubro e novembro/2024. O Estado do Rio
Grande do Sul estd com 100% das lavouras de soja colhida, porém os produtores incorreram em perdas
superiores a 2,714 milhdes de toneladas, com areas afetadas superiores a 1,49 milhdo de hectares. No
entanto, destaca-se, conforme dados da Conab, que a produc¢do naquele Estado foi ainda uma das
maiores da histdria, superando em 51% a producao do ciclo anterior.

Importante destacar que os impactos na produgado regional ndo afetaram significativamente a producgao
nacional, uma vez que representaram 2,0% da safra total estimada pela Conab. Vale ressaltar que, de
acordo com a Conab, o Rio Grande do Sul é o segundo maior produtor de soja do Brasil, com producao
estimada em 19,7 milhdes de toneladas, equivalente a 13,3% da safra 2023/24.

Destaque-se também que o produto ja colhido em estoque nos armazéns também ficou vulneravel no
contexto da crise. Além das inundacgdes em silos com prejuizos diretos sobre o produto e a estrutura
fisica, houve relatos ainda em maio de recusa por indUstrias esmagadoras de soja armazenada, devido ao
excesso de umidade dos graos, pois prejudica a fabricagdo de racdo animal e sua utilizacdo na indUstria
alimenticia.

Em termos logisticos, a condigdo de escoamento ainda afeta a movimentagdo de graos até o porto ou
para a indUstria, devendo perdurar durante o tempo de reconstrucao que deve se prolongar a medio
prazo.

Em relacdo aos precos da commodity, ndo foram observadas pressées mais fortes decorrentes do
evento, em linha com a representatividade das perdas em relagdo a producdo nacional, ainda que
tenham sido registrados movimentos de alta nas cotagbes em um primeiro momento. Ademais, as
oscilagdes de pregos observadas recentemente tem sido muito mais relacionadas ao cenario externo. A
tendéncia a curto prazo é de relativa manutencdo das cotagdes da soja atrelada ao bom ritmo de cultivo
e de producao esperada nos Estados Unidos.

Trigo — A cultura do trigo estd em fase final de

semeadura da safra 2024/25, com 99,7% da Trigo
drea plantada até o dia 04/08/2024. Em
estados produtores como Minas Gerais e 10.554

Goids, as lavouras ja estdo maturadas e
encontram-se com 40% e 76% de area ja
colhidas, respectivamente. Na regido Sul,
onde se concentra 89% da area cultivada, o
plantio se atrasou devido aos problemas
climaticos, porém as lavouras seguem com
bom desenvolvimento no Rio Grande do Sul e
Parana. Santa Catarina segue como o estado
mais atrasado no plantio, com 93% da éarea
plantada. O atraso decorre do periodo de Ano-safra

maiores intensidades de chuvas que (") Previsdo conforme 10° Levantamento da Safra de Gréos 2023/24

dificultaram o plantio. Fonte: Conab — base: jul/24
Elaboracdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito
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Em relacdo a safra passada, segundo a Conab, ja considerando os efeitos adversos do clima no Rio
Grande do Sul, ha previsdo de incremento da producdo nacional em 10,6%, totalizando 8.955,8 mil
toneladas do grao. Em que pese o possivel aumento do volume produzido, a drea plantada estimada
deverd reduzir 11,6%, totalizando 3,1 milhdes de hectares (ha), o que se explica pelo incremento de
25,1% da produtividade.

Varia¢Ges % de Producao e Preco Varia¢des % de Preco — Precos Médios
Trigo* 2023/24 2024/25 Pregos Jul/24 x Jun/24 jt:}ll//2243x
Producado (mil ton.) -23,3% 10,6%
Produtividade (kg/ha) -31,8% 25,1% Rio Grande do Sul* 3,0% .7%
*Fonte: Conab - 10° Levantamento da Safra de Graos 2023/24 Parana** 1.7% 14.7%
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito * Indicador Cepea/Esalg - Rio Grande do Sul (R$/ton)

** |ndicador Cepea/Esalg — Parana (R$/ton)
Fonte: Conab e Cepea/Esalq/USP - jul/24
Elaboragdo: Banco do Brasil — Diretoria de Crédito

O Ministério da Agricultura e Pecuaria (Mapa) divulgou no més de junho passado os precos minimos
para o trigo em grdos e semente de trigo que serdo produzidos na safra 2024/25. Houve reajuste nas
trés regides produtoras do pais: Sul (-10,55%), Sudeste (-11,55%) e Centro-Oeste/Bahia (-15,75%),
para os trés tipos do cereal com base do pH e nas quatro modalidades especificadas (basico,
domeéstico, pao e melhorador). Os valores ficardo entre RS 33,49 e RS 84,63 a saca de 60 kg, validos
entre julho/24 até junho de 2025.

No ultimo ano, os precos no mercado interno diminuiram, o que pode desestimular os préximos
plantios. Entdo, no intuito de incentivar a producdo nacional, reduzindo a dependéncia do Brasil das
importacdes, além de buscar promover a diversificagdo da producéo agricola brasileira, especialmente
nas regides Centro-Oeste e Sudeste, os precos minimos, embora menores em relacdo a safra
2023/24, foram fixados com base no valor do custo varidvel médio, calculado pela Conab, acrescido
de um incentivo de 10,00% para a Regido Sul, responsavel por mais de 80% da producao nacional,
11,34% para a Regiao Sudeste e de 17,09% para a Regiao Centro-Oeste e Bahia.

Os precos internacionais do trigo voltaram a ceder nos Ultimos dias, influenciados pela possibilidade
de oferta mundial recorde na temporada 2024/25. Pesquisadores do Cepea lembram que os valores
externos vinham avancando diante da estimativa de menor producdo na Russia (principal exportador
mundial de trigo), resultado da queda na area de cultivo no pais e das condi¢bes climaticas
desfavordveis as lavouras. Entretanto, novas projecdes da consultoria SovEcon indicam que a safra
russa deve passar de 84,2 para 84,7 milhdes de toneladas, elevando o otimismo para uma marca
histérica na disponibilidade global de 2024/25. Adicionalmente, os nimeros da producdo Argentina
reforcam as expectativas de oferta mundial de trigo elevada, ainda conforme andlises do Cepea.
Relatério de julho passado divulgado pela Bolsa de Cereales da Argentina estima a produgao em 18,1
milhdes de toneladas, 19,8% superior a da safra 2023/24.

Milho — A producdo total estd estimada em 115,9 milhdes de toneladas, o que equivale a reducdo de
12,2% frente a temporada anterior. A primeira safra, cuja previsdo é de producdo estimada em 23,4
milhdes de toneladas, contava com 99,4% da colheita ja realizada até 04 de agosto.

O Rio Grande do Sul, estado que é o maior produtor de milho de 12 safra no Brasil, com producdo
equivalente na atual temporada a 20,8% do total da safra, de acordo com o 10° Levantamento da
Safra de Grdos 2023/24, deve apresentar reducdo na sua producdo, porém, segundo a Conab, ainda
obtendo resultado positivo em volume de producdo e produtividade: 30,0% e 32,6%,
respectivamente.
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safra quase

Com a colheita da primeira
concluida, as atencdes agora se voltam para o
desempenho das lavouras de segunda safra, cuja
colheita estd adiantada em todas as regides

produtoras e os resultados mostram-se

desfavoraveis a cultura.

As estimativas de desempenho das lavouras de
milho, revistas no 10° Levantamento da Conab,
indicam reducao de 1,5% na produc¢ao nacional
frente ao 9° Levantamento, de junho de 2024,
montante que ndo é suficiente para levar a
cultura a um resultado incremental suficiente
paraigualar a ultima safra.

Variagdes % de Produgao

Milho 3 Safras 2022/23 2023/24
Produgdo (mil ton.) 16,6% -12,2%
Produtividade (kg/ha) 13,0% -6,2%

Fonte: 10° Levantamento Safra de Grdos 2023/24 - Conab - jul/24
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

#Publica

Safras de Milho

MILHO TOTAL
MILHO 22 SAFRA

MILHO 12 SAFRA
MILHO 32 SAFRA
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Fonte: Conab - base: jul/24
Elaboracdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

Varia¢Ges % de Preco — Pregos Médios

Precos Jul/24 x Jul/24 x
¢ Jun/24 Jul/23
Indicador Esalg/B3 -1,1% 4,1%

Fonte: Cepea/Esalq/USP.
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

Em relagdo aos precos do produto, embora no més de julho tenha sido observada queda, dados das
ultimas semanas indicam alguma reacao, apesar da queda na demanda externa. Segundo
pesquisadores do Cepea, 0 movimento recente reflete retracdo de vendedores, atentos a valorizacdo
do délar frente ao Real, cenario que aumenta a paridade de exportacdo e pode elevar o interesse de
negdcios nos portos. Do lado comprador, a existéncia de estoques e/ou entregas programadas é

fator que limita o avanco dos precos.

Cana-de-Acgucar — Segundo a Conab, a safra
2024/25, em sua primeira estimativa, aponta
para producdo em 8.673 mil hectares, com
rendimento médio de 79.079 kg/ha, resultando
em uma produgdo nacional esperada de 685,9
milhdes de toneladas de cana-de-aclcar. A
retracdo na producdo e na produtividade, em
3,8% e 7,6%, respectivamente, seriam
decorrentes dos baixos indices de precipitacdes,
associados as altas temperaturas registradas na
regiao Centro-Sul.

A colheita na regidgo Centro-Sul se intensificou
ao longo dos meses de maio e junho devido ao
clima mais propicio. O Sudeste é o maior
produtor de cana do pais, com 64,6% da
producdo nacional. Somente na regido, ¢
previsto que, ao término da colheita, o volume
de cana apresente 5,6% de reducdo frente ao
periodo anterior, com produtividade retraindo
10,8%.

Producgdo de Cana-de-Acucar

CENTRO-SUL BRASIL NORTE/NORDESTE
642,7 654,5 7132 85,9
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(1) Previsdo
Fonte: Conab
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito
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Variagbes % de Produgdo Producdo de Aclcar e Etanol — As operacdes
Cana-de-Actcar* 2023/24 2024/25 da gafra 2024/25 comecaram ofiNciaLmente a
partir de abril de 2024, nas Regides Centro-
Sul e Norte do pals, enquanto que no
Produtividade (kg/ha) 16,2% ~7,6% Nordeste, a previsdo é que as atividades sé
iniciem a partir de agosto.

Produgdo (mil ton.) 16,8% -3,8%

Produgio de Derivados* 2023/24 2024/25

e 24.1% 13% O volume tota/t esperado para os dois
: subprodutos, aclcar e etanol, pode sofrer

Etanol Anidro 6,5% 1.8% alteracio ao longo do ciclo, dependendo do

Etanol Hidratado 16,0% -14,7% direcionamento dado nas unidades de

*Data-base da estimativa: abr/24. Com base na Anélise do Primeiro prOdU(;éO. COﬂtUdO, a primeira estimativa é

levantamento da Safra 2024/25 de Cana. de produgao aproximada de 46,3 milhdes de

Fonte: Conab.
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

toneladas de acucar, sendo 1,3% maior que o
resultado obtido na temporada anterior.

Var. % de Prego — Pregos Médios Mercado Interno Os dados mais recentes mostram aumento no
Cultura Jul/24 xJun/24  Jul/24 x Jul/23 direcionamento do Agucar Total Recuperavel
(ATR) por tonelada de cana para a geracédo do

‘] = [o) = () 4 ~ N .
Acucar 1.9% 2,8% acUlcar em relacdo ao etanol. Com isso, 0 mix
Etanol Anidro 1,9% 11,1% (%) de producdo do aclcar passou de 47,2%

i [0)
Etanol Hidratado 9,2% 20,4% no ciclo 2023/24 para 48,4% na atual

temporada (2024/25).
Fonte: Cepea/Esalq/USP
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

Com menor oferta de matéria-prima em comparagao a safra anterior e também com a reducao da
competitividade de mercado do biocombustivel frente ao aglcar, espera-se diminui¢do no volume
total de etanol (anidro e hidratado) obtido a partir da cana-de-actcar. Nesse sentido, o mercado deve
seguir mais favoravel a fabricacdo do adocante, especialmente devido a maior competitividade da
commodity brasileira no mercado internacional, haja vista a queda de oferta por parte de paises
concorrentes e pregos apresentando tendéncia de manutencgao de alta.

Inicialmente estimado em 27,3 bilhdes de litros, 8% inferior a 2023/24, e seguindo um menor
direcionamento do ATR para a geracao do biocombustivel, o mix (%) de produgdo do etanol no ciclo
2024/25 deve reduzir 0,8 p.p., de 52,8% para 51,6%, frente ao ciclo 2023/24. Esse fator deverd
continuar favorecendo a producdo de etanol a partir de outras fontes naturais como o milho e a soja
para complementar a demanda interna.

Em relacdo ao preco do agUcar cristal branco no mercado spot do estado de S3o Paulo, encerrou julho
em gqueda, diante do excesso de oferta no mercado interno. Por outro lado, as vendas externas de
acUcar cristal seguem remunerando mais que as internas (8,58% a mais do que o spot paulista).
Segundo o Cepea, compradores continuam negociando quantidades reduzidas, de acordo com a
necessidade imediata, afirmando vendas no varejo ainda enfraquecidas. Além disso, esses agentes
também seguem recebendo o agulcar fixado em contratos. De modo geral, a colheita e a moagem da
cana-de-aclcar da safra 2024/25 seguem sem interrupc¢des, devido ao clima seco em SP. Porém,
usinas estdo priorizando a entrega dos contratos do cristal, o que reduz a disponibilidade para as
negociagdes no mercado a vista.

No caso do preco do etanol, o més de julho seguiu em alta. De acordo com o Cepea, o suporte vem
sobretudo da postura ainda firme do vendedor, que mostrou baixo interesse de negocia¢do. Além

disso, agentes de usinas estdo atentos a atratividade das vendas de aglcar ao mercado externo,
impulsionadas, por sua vez, pela desvaloriza¢do cambial.
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Café — A primeira estimativa para a safra brasileira de
café 2024/25, que, nesta temporada deverd se Produc3o Brasileira de Café
confirmar como ano de bienalidade positiva, aponta 61.658 63.078

para projecdo de 58.082,2 mil sacas de café
beneficiado, 5,5% superior a producdo de 2023/24.
Vale lembrar que as safras de 2021/22 e 2022/23
foram afetadas por adversidades climéticas e tiveram
baixas produtividades, modificando a tendéncia de
crescimento que vinha se verificando na série de
producdo. J& em 2023/24, deu-se inicio a fase de
recuperacao das produtividades.

Mil sacas/60 kg

44.970

Comparativamente a producdo de 2022/23, ultimo RN
ano de safra de alta bienalidade e que foi afetada ©
fortemente por problemas climéaticos, observa-se (1)Previs§ob

H H Fonte: Cona
crescimento de 14’1% ou de 7.162 mil sacas. Elaborag&o: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito
Para a especialidade Ardbica, a primeira estimativa da Conab indica crescimento de 2,7% na area
plantada, situando-se em 1,82 milhdao de hectares. Desse total, 1,53 milhdo estd em producéo e 297,5
mil em formacdo. O cultivo do ardbica corresponde a 80,9% da area total destinada a cafeicultura
nacional.

Nesta temporada de bienalidade positiva, a producdo estimada das duas especialidades sofreu
incremento de 2,4% na drea de produgao. Minas Gerais concentra a maior area com a espécie,
correspondendo a 74,5% da area total ocupada com o arabica no pais.

J& para a especialidade Robusta, ha expectativa de incremento de 1% na drea destinada a sua produgao,
sendo que no Espirito Santo se concentra a maior area destinada ao Robusta.

De acordo com a primeira estimativa, a produtividade média nacional do café devera ser 3% maior em
relacdo a safra anterior, atingindo 30,3 sacas/ha. A produtividade do Ardbica estd estimada em 26,7
sacas/ha, aumento de 2% em relacdo a safra de 2023/24. A do café Robusta estd estimada em 44,3
sacas/ha, 6,2% acima da temporada anterior.

Var. % de Prego — Precos Médios Mercado Interno Os precos do café encerraram julho em alta no
mercado spot nacional apds alta volatilidade.
Cultura Jul/24xJun/24  Jul/24 x Jul/23 De acordo com o Cepea, o impulso veio dos

aumentos externos e da desvalorizacdo do
Real, juntamente ao aperto mundial de oferta,
Café Robusta 4,6% 95,7% principalmente para o Robusta, uma vez que
produtores do sudeste asiatico apresentaram
problemas na safra em decorréncia dos efeitos
desfavoraveis do fenémeno EL Nifio.

Café Arabica 5,2% 73,2%

Fonte: Cepea/Esalq/USP — Valores médios em R$/sacas 60 kg - jul/24.
Elaboracdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

Levantamento do Cepea mostra que o preco médio do café arabica encerrou julho no maior patamar
real (deflacionamento pelo IGP-DI de junho/24) desde fevereiro de 2022. O Indicador Cepea/Esalqg do
tipo 6, bebida dura para melhor, posto na capital paulista, registrava média de RS 1.419,72/saca de 60
kg, 5,2% superior ajunho/24 e expressivos 73,2% acima da do mesmo més de 2023.

Além de o setor estar atento ao volume ofertado pelo Brasil e a possibilidade de quebra de safra do
robusta no Vietnd, as adversidades climaticas locais e o Real desvalorizado frente ao ddélar também
impactaram nas cota¢des do robusta. Na média de julho, o café robusta (tipo 6 peneira 13 acima)
registrava média de R$1.270,41/saca de 60 Kg, 4,6% superior a més de junho e 95,7% superior ao
mesmo més de 2023.
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Destaques — Proteinas Animais

Bovinos - Segundo os dados da Conab, o atual Oferta Proteina Bovina

momento do ciclo pecudrio, com aumento da oferta s 10.196

de bezerros e de abates de fémeas, deverd se estender ~ § 8493 8.329 8.674 .

ainda ao longo de 2024, com perspectivas de redugdo 3 g X7T e - 6548682 g

no final do segundo semestre deste ano e inicio de S ' §

2025. 3 5
< 29,2 29,3 28,2 321 33,3 x

Assim, observados os niveis de producdo e a 5 g sees 55 = =

estabilidade das exportacdes, a consequéncia resulta

em maior disponibilidade interna, com consumo 2020 2021 2022 2023 20247

aparente per capita situando-se préximo a 33,3 () Previsio m?ﬂ;ir?a'l"B/LﬂngEPERCAP'TA

kg/hab/ano em 2024. Fonte: Conab PRODUCAO DE CARNE (1.000 t

. N . A Elaboragdo: Banco do Brasil _g?;;\g,ﬁ?éfﬁ%azDElNTERNA
Em relacdo a produgdo global de carne bovina para /piretoriade Crédito (1,000 t equiv. carcaca)

2024, segundo previsdes do USDA, foi estimada em
60,4 milhdes de toneladas, incremento de 0,6% Var. % de Prego — Pregos Médios Mercado Interno
frente a 2023, uma vez que as projecdes para a China,

Brasii e a Austrdlia compensaram as quedas na Cultura Jf:ﬁ;“x Jj‘:{f;zx
Argentina e na Unido Europeia. Boi Gordo Cepea/B3* - e
Produtores na Australia, em decorréncia do impacto do  ggiGordo — sp** 4,0% -8,7%

“EL Nifio” que prejudicou a engorda do gado, vy
P 5 N ai *Indicador do Boi Gordo Cepea B3 (R .
anunCIaram, que elevardo os ﬂIVQIS (_je abate’ que **|ndicador do Boi Gordo —F;V\édia a Pra(z@o - SP (R$/KQ).
Elaboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

J& a producdo da Argentina foi revisada para baixo em razdo da queda da producao de bezerros e a
liquidacdo induzida pela seca em 2023. Da mesma forma, a producdo da UE foi revisada para baixo
devido a reducdo dos abates em meio a véarios anos de contracdo do rebanho e demanda lenta do
consumidor.

A balanca comercial brasileira da bovinocultura de corte indica recuperacdo das exportacdes de
produtos da cadeia produtiva desde 2022. As exporta¢des brasileiras de carne bovina in natura vem em
trajetéria de crescimento. Segundo dados da Secretaria de Comércio Exterior (Secex), as exportacdes
de carne bovina no acumulado de janeiro a junho/2024 foram 27,1% maiores em volume que no
mesmo periodo do ano anterior. Esse resultado segue em linha com a intensificagdo dos envios do
Brasil ao exterior, ainda que, no periodo, houvesse retragdo das compras chinesas. Nos seis primeiros
meses do ano, o pais intensificou as remessas para novos mercados, como Emirados Arabes Unidos,
Libano e Jordania. Os embarques de carne bovina do Brasil, segundo a Conab, devem aumentar em
torno de 13,4% este ano, com suporte na maior produgao e na demanda global.

A China se mantém como maior importador, participando com 43,6% de todo o volume exportado
pelo Brasil no periodo jan-jun/24, seguido dos Emirados Arabes Unidos com 7,3% e EUA com 6,6%.
Entretanto, com a recupera¢do da produgdo interna de proteina animal pela China, permanece a
expectativa de reducdo da demanda chinesa por produto externo.

Em que pese esses resultados positivos, os riscos associados aos atuais conflitos geopoliticos no cenério
internacional, em especial no Oriente Médio, onde o Brasil tem aumentado as parcerias comerciais do
setor, seguem no radar dos produtores, dado os potenciais impactos nos negdcios com a regigo.

Em relagdo aos pregos praticados no mercado, as negociacdes pecuarias encerraram julho estavels,
refletindo o equilibrio efetivo das forcas de oferta e demanda no mercado local. Segundo o Cepea,
como parte das escalas j& estdo reservadas com animais de confinamentos, a busca por novos lotes no
spot tem sido feita com muita cautela.

No curtissimo prazo, a expectativa de aumento de consumo tem sido alimentada por agentes ligados a
industria, mas, até o momento, ndo ha mudangas importantes no segmento varejista. No acumulado de
julho (até o dia 30), o Indicador do Boi Gordo Cepea/B3 registrava alta de 3,3%. O indicador médio
fechou em alta de 3,9%.
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Em relacdo ao impacto das recentes chuvas e enchentes no Rio Grande do Sul, segundo a Associacéo
Riograndense de Empreendimentos de Assisténcia Técnica e Extensdo Rural (Emater/RS) e a
Associacdo Sulina de Crédito e Assisténcia Rural (Ascar), vasta extensdo de pastagens foi afetada no
estado, porém, ndo se observa impacto representativo na produgao nacional.

As perdas de animais apuradas pelas entidades inclui bovinos de corte e leite, impactando a produgao
de proteina animal local a curto e médio prazos. O Rio Grande do Sul representa, em sua totalidade,
aproximadamente 7% da criacdo nacional bovina de corte e 12% da leiteira.

Ademais, com o problema de trafegabilidade que ainda perdurard enquanto durar as obras de
recuperacao, muitos lotes de animais para abate ainda sofrem limitacdes para serem transportados aos
frigorificos.

Suinos — As perspectivas para o setor suinicola ainda sdo consideradas favoraveis neste ano. Segundo
avaliacdo do USDA, os fundamentos para tanto decorrem do ritmo do consumo doméstico, das
exportagdes e da auséncia de expectativas de pressdes sobre os custos de producao.

Entretanto, as chuvas trouxeram impactos para
0s criadores do Rio Grande do Sul, que Oferta Proteina Suina
representam 20% da producdo nacional de

5.299 5.398
sufnos vivos. Com centros de criacdo inundados 4 4482 8% o
e criadouros destruidos, milhares de cabecas de § _ 2
animais foram perdidos. Entretanto, ndo se S /3797,4,100 4104 4177 3§
espera efeito substancial na cadeia de g 3470 ' <
suprimentos de proteina animal no Brasil, 2 3 18,8 20,2 20,1 204 ¥
segundo avaliagdo da Conab, que em revisdo da =
producao em julho, demonstra manutengao da 2020 2021 2022 2023 2024*
expectativa de incremento. Ha que se considerar () previss DISPONIBLIDADE PER CAPITA
que hé grande volume de animais disponiveis Eonto. Com PRODUCAO DE CARNE (1.000 ¢
para o abate na maior parte das regides Elaborag&o: Banco do Brasil gf;;;,jfgfgg,ﬁDElNTERNAG 000t
produtoras do pais. / Diretoria de Crédito equiv. carcaga) '

Estima-se que as perdas financeiras na cadeia

. ) . Var. % de Preco — Precos Médios Mercado Interno
produtiva dos suinos estejam em torno de RS 80 ¢ ¢

milhdes, segundo o Sindicato das Industrias de Cultura Jul/24 x Jul/24 x
Produtos Suinos do Rio Grande do Sul (SIPS). A . ——— Jun/24 Jul/23
entidade ainda destacou que 70% das plantas arcaca -uina tspecia 10,0% 15,7%
nao foram afetadas pelos efeitos adversos do Suino Vivo — SC** 13,8% 18,8%
clima e que a producdo continua, mas com SUING Vivo - RS*** 10,1% 15,5%

algumas limitacdes. .
*Negociado no Atacado S. Paulo, com ICMS (R$/Kg).

As cotagdes dos produtos suinicolas encerraram **Indicador Suino Vivo Cepea/Esalq - SC (R$/Kg).
. ~ . ) A ***|ndicador Suino Vivo Cepea/Esalg — RS (R$/Kg).
julho em elevagdo e este seria o terceiro més Fonte: Cepea/Esalq/USP - base: jul/24.

consecutivo de avanco, em termos reais, Elaborag&o: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito.

deflacionado pelo IGP-DI de junho/2024.

O excelente desempenho das exportacdes brasileiras e a procura aquecida no mercado doméstico
explicam o movimento de alta dos precos. No mercado interno, a forte demanda, somada a oferta
reduzida de animais em peso ideal para abate, vém mantendo elevados os valores de comercializagédo
do suino vivo e da carne.

O mercado ainda mantém a estimativa de que a disponibilidade interna de carne suina para 2024
deverd manter-se acima do consumo de 2023 (o equivalente a aproximadamente 20,4 kg/hab/ano),
elevacdo de 1,2% frente ao ano anterior. A substituicdo da carne bovina pela suina, mais acessivel aos
padrdes de renda do consumidor, tem favorecido o aumento do consumo interno nos Ultimos anos.
Porém, o atual ciclo da pecuaria ja tem repercutido de forma contraria como fonte baixistas para os
precos da proteina suina.
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A producgdo da proteina se encontra ajustada ao crescimento vegetativo da populacdo, bem como da
demanda externa que tem se mostrado crescente nos Ultimos anos.

Em relacdo ao comércio externo, o volume das exportacdes de carne suina no acumulado de jan-
jun/24 foi 2,9%, superior a igual periodo do ano anterior. China e Hong Kong seguem como principais
destinos das remessas brasileiras. Contudo, a demanda chinesa pelo produto vem se reduzindo
paulatinamente, em decorréncia da recuperagao do plantel daguele pais. No acumulado de jan-
jun/24, o volume das vendas brasileiras para o pais asiatico correspondeu a 32,5% do total exportado.
Em igual periodo de 2023, o volume exportado foi de 48,7% do total.

Frango — Apesar do cenario global desafiador,
as perspectivas para o mercado brasileiro de
avicultura de corte seguem positivas no ano de 14.683 15.233 14.783 14.921 15.176
2024. Segundo a Conab, em dados de
junho/2024, apds um ano favoravel, cujos
indicadores demonstram que o setor fechou
2023 com incremento de 1,0% na producao,
projeta-se para 2024 crescimento aproximado
de 1,7%. Permanece a tendéncia de alta do
consumo da proteina para este ano, devido a
acessibilidade do produto pelo consumidor

frente 3 renda. Os indicadores apontam para 2020 2021 2022 2023 2024%
disponibilidade  per capita interna  COM  (+) previsio Bty DF PER CAPITA
crescimento de 2,1%, em torno dos 49,3 Fonte: Conab PRODUCAO DE CARNE DE FRANGO
Kg/hab/ano. Porém, a melhora da renda e os f‘;ﬁzgcrf‘a“dgacnrcezﬁg Brasil ngg&lum%INTERNAMOM)
precos mais baixos da carne de boi, ja tem

influenciado os pregos aos produtores.

Oferta Proteina de Frango

10.564 10.771 10.135
-

9.914 10.126

Milhdes toneladas
Kg/hab./ano

Vale ,destacar que esse cenario fO.I afetao!o Var. % de Preco — Precos Médios Mercado Interno
também pelas fortes chuvas que atingiram o Rio

Grande do Sul, com o estado enfrentando Cultura Jul/24 x Jun/24 Jul/24 x Jul/23
prejuizos financeiros significativos em parte dos Frango Resfriado* -0,7% 25.3%

criadouros de aves, que superou a RS 250

milhdes, em dados apurados pela Organizacdo

Avicola do RS. Os prejuizos compreendem *Precos Cepea/Esalq - Estado de SP

destruicdo de unidades de confinamento, Fonte: Cepea/Esala/UsP - base: jul/24
; X L, aboragdo: Banco do Brasil / Diretoria de Crédito

mortes de animais e na logistica de

armazenagem de insumos produtivos.

O RS detém 12% da producdo nacional de frangos vivos, porém nao se espera grandes impactos na
cadeia nacional, ficando os efeitos mais limitado ao Estado, inclusive em relacdo a dificuldade de
escoamento da producao local, tendo em vista que ainda existem limita¢des de trafego nas rodovias.

Frango Congelado* -0,6% 20,5%

Atualmente, ponto de grande preocupacao recai sobre as condi¢des de sanidade animal nos plantéis
produtivos diante de um caso de doenca de Newcastle numa granja comercial no més de julho, apds
ja ter sido considerada erradicada no Brasil ha alguns anos. Em decorréncia da doenga, 44 mercados
suspenderam as compras do Brasil temporariamente. As agéncias e érgaos de controle e fiscalizacao
de sanidade animal entraram em acdo e efetuaram o sacrificio dos animais da granja afetada e tem
exercido rigoroso controle dos plantéis nacionais, inclusive no sentido de conter qualquer ameaga de
gripe aviaria no pais. Nesse contexto, o excedente nio exportado é direcionado para o mercado
interno.

A cadeia produtiva brasileira de frangos representa cerca de 49,6% da producdo nacional do
complexo de carnes, sendo o principal produto das vendas externas de proteina animal. Com
elevado coeficiente de exportacdo, aproximadamente 30% da producdo destinada ao mercado
externo, o Brasil ocupou a posicdo de 2° maior produtor mundial de frango em 2023 e segue como
maior exportador mundial da proteina desde 2004, respondendo por cerca de 35,2% das
exportacdes totais do segmento no mundo em 2023, segundo dados do USDA.
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A trajetdria ascendente das vendas externas nos Ultimos anos foram fator de estimulo a consolidacado
e a profissionalizagao do segmento e tem papel relevante no faturamento da industria de frigorificos.
As exportagdes brasileiras de carne de frango in natura e industrializada somaram 5.009,5 mil
toneladas no ultimo ano, incremento de 7,7% frente a 2022, segundo dados da Secretaria de
Comércio Exterior (Secex), compilados pelo Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento —
MAPA.

Porém, no acumulado de jan-jun/24, o volume exportado pelo Brasil foi 1,1% inferior a igual periodo
do ano anterior. A retracdo observada periodo foi puxada pela China, cujas compras provenientes do
mercado brasileiro retrairam-se 31,2%. A justificativa advém do incentivo para a recomposicdo da
cadeia produtiva chinesa.

Vale destacar também que os riscos associados as tensdes geopoliticas no Mar Negro e no Oriente
Médio permanecem no radar dos agentes. Estes seguem cautelosos, uma vez que dos dez maiores
destinos da proteina avicola, quatro se localizam nas zonas de conflito, como Ardbia Saudita, Emirados
Arabes Unidos, Iraque e Russia (este Gltimo associado ao conflito no Mar Negro com a Ucréania).

Em que pese o cendrio de maior incerteza no mercado internacional e os problemas de sanidade
animal que preocupa o produtor nacional, a Associacao Brasileira de Proteina Animal estima que as
exportagdes de proteina avicola deverd sofrer incremento de 2,2% no ano.

De forma geral, os precos médios do frango enceraram o més de julho perdendo forca, com queda
na procura, segundo o Cepea, devido ao periodo de férias escolares, e consequente baixa liquidez. No
mercado de pintainho de corte, levantamento do Cepea mostra que a forte demanda externa
somada a menor disponibilidade de animais garantiram alta nos precos de comercializagdo de
matrizes.

Destaques — Insumos Agricolas

A conjuntura tem se relevado mais desafiadora para a cadeia de insumos agricolas. Além dos eventos
externos nos Ultimos anos, que desarranjaram as cadeias produtivas, e da taxa de juros em patamar
restritivo, os resultados dos negécios sao vinculados a dinamica da producdo agropecuaria, que tem
experimentado ambiente mais hostil a partir da safra 2022/2023, especialmente pelos niveis de
precos mais depreciados para as principais commodities alimenticias e dos eventos climaticos adversos
incorridos e esperados.

Apesar da cautela ainda exigida no momento, a industria de insumos agricolas, em geral, é bem
estruturada, tendo inclusive corporacdes transnacionais a frente de parte dos empreendimentos e,
embora haja segmentos que dependam de importacdes, existe a expectativa de que politicas
governamentais voltadas ao incentivo da produgao nacional de alguns desses produtos melhore as
condicdes de oferta a frente.

No caso especifico dos fertilizantes, a comercializacdo para o plantio da safra 2024/25 que se iniciou
neste més no Brasil, tem reagido embora que de forma ténue, apds mais de um ano de lentidao nos
negdcios no campo. O ritmo ainda esta abaixo do histérico, e as vendas estédo piores do que em 2023.
De acordo com a Associacdo Nacional para Difusdo de Adubos (Anda), as entregas de fertilizantes no
mercado brasileiro sofreram uma queda de 1,8% no acumulado de janeiro a maio, para 14,24 milhdes
de toneladas na comparacao anual.

Apesar da atual condicdo de parte dos produtores rurais mostrar-se mais limitada, restringindo o
espaco para as fornecedoras de insumos trabalharem niveis de precos mais favoraveis, tem-se
observado movimento de alta nos ultimos meses. Essa condi¢ao de pregos de fertilizantes, aliada aos
precos das commodities agricolas mais depreciados, tem se refletido na piora do “Indice de Poder de
Compra de Fertilizantes (IPCF)”, mensurado pela empresa Mosaic Fertilizantes, ao longo do ano.

Em relacdo as maquinas e implementos agricolas, as vendas internas no acumulado do primeiro
quadrimestre do ano recuaram 32,2% em comparagao com o mesmo periodo de 2023. A queda nas
vendas é atribuida aos desafios que os produtores vém enfrentando no campo, especialmente em
termos de precos, juros e clima, que refletem mais imediatamente nos niveis de investimento.
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J& o evento climatico no Rio Grande do Sul, que foi caracterizado por fortes chuvas, provocou custos
adicionais nas lavouras afetadas, especialmente no tocante ao uso de fertilizantes. A situacdo afetou a
condicdo financeira, especialmente para aqueles que ja tinham sido impactados por piores condi¢cdes
de mercado (precos) e climaticas anteriormente. Assim, os efeitos das chuvas no RS tendem a ser mais
sentidos nas distribuidoras em vendas no varejo ou atacado que atuam mais fortemente nas regides
do estado mais afetadas, principalmente por conta do potencial aumento da inadimpléncia de
produtores mais impactados. Portanto, nesse cenario de eventos climaticos adversos mais
recorrentes, é natural que as empresas da cadeia de insumos agricolas figuem mais sujeitas a
demandas flutuantes ou extemporanea, além de mais expostas a inadimpléncia de clientes
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Disclaimer

LEIA O FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMAGCOES 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 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 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

[ A Autorregulacao ( A Autorregulagio [ Autorregulacdo
ANBIMA ANBIMA ANBIMA




0 l

] ﬁaus mvestlm

Jét 1-



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

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25

