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' OBJETIVO

O BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro — Direitos Creditérios (BTAG11) tem como objetivo
proporcionar a rentabilidade e a valorizagdo de suas cotas no longo prazo através de investimentos
em operagdes de crédito estruturadas em diferentes setores da cadeia produtiva do agronegdcio
brasileiro. O fundo atua a partir de uma dtica de anadlise de crédito pautada na pluralidade e
amplitude de atuacédo por meio de diferentes instrumentos financeiros, tais como cotas de FIDC,
CPR, CCE, Debéntures, CRA, CDCA, CDA/WA, dentre outros, com intuito de implementar a
diversificagao de risco e maior flexibilidade de atuacédo. O fundo conta com politica de distribuicao
mensal de rendimentos, respaldado pela isencao fiscal para investidores pessoa fisica, conforme
definido pela Lei 14.130.

O BTAG11 é gerido pela equipe de Special Assets e llliquids da BTG Pactual Gestora de Recursos,
instituicdo responsavel pela gestdo de R$ 117,1 bilhdes via diversos fundos do mercado, e com
larga expertise em operagdes de creédito estruturado para o setor agricola.
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PRINCIPAIS
CARACTERISTICAS

Nome do Fundo:
BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro — Direitos Creditérios

CNPJ:
40.771.109/0001-47

Cédigo de Negociagao:
BTAG11

Inicio das Atividades:
Margo 2022

Administracao e Custoédia:
BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM

Gestao:
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda

Taxa de Administragao’:
0,15% a.a sobre o valor do patriménio liquido do Fundo

Taxa de Gestao:
1,00% a.a sobre o valor do patriménio liquido do Fundo

Taxa de Performance:
10% sobre os rendimentos que excederem o CDI

Quantidade de Emissoes:
1

Quantidade de Cotas:
429.205

Prazo:
Indeterminado

Inclui a Taxa de Escrituragéo de 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o Patriménio Liquido
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DESTAQUES
FINANCEIROS

Valor Patrimonial’ Valor de Mercado’ Investidores
(R$ milhdes) GERUEES) R$ 14 mil médio por investidor

47 42 3.038

Cota Patrimonial’ Cota de Mercado' Rendimento
(R$ / cota) (R$ / cota) liquido de IR?
109,2 99,00 113% CDI
~CDI +0,3% a.a. ~CDI +1,7% a.a. ~ 133% CDI sem iseng&o
Rendimento Mensal Distribuicao Mensal Reserva Acumulada
(R$ / cota) (R$ / cota) (R$ / cota)
1,32 1,30 4,18
Dividend Yield: 17,1% a.a. Dividend Yield: 16,8% a.a.

Taxa média carteira3 Duration da Carteira % da carteira em Set-252

CDI + 5,10/0 2,6 anos 73(y0 Ativos (R$ 34 mi)
27% Caixa (R$ 12 mi)

1Fechamento contabil com data base setembro de 2025 desconsiderando os proventos pagos no més; 2 Percentual em relagdo ao patrimdnio liquido do fundo na data de fechamento de

setembro de 2025 acrescido de operagdes concluidas no inicio de outubro de 2025. 3 N&o considera a aplicagéo do saldo em caixa. 4 Rendimento do portfolio investido considerando CDI de
fechamento de setembro de 2025, isento de imposto de renda.
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COMENTARIO
DO GESTOR

Prezado investidor,

“The most important thing is being contrarian.” — Howard Marks, The Most Important
Thing.

A filosofia de gestdo do BTAG sempre se baseou em tentar buscar na disciplina e na paciéncia
os diferenciais competitivos. Em um ciclo de reprecificacdo dos ativos de crédito agricola,
marcado por maior seletividade e ajuste de prémio de risco, o fundo manteve deliberadamente
uma posigao de caixa elevada. Essa decisdo n&o refletiu incerteza, mas convicgdo — a
convicgdo de que o verdadeiro alfa, no crédito estruturado, nasce da capacidade de esperar o
momento em que o mercado volta a remunerar adequadamente o risco. Essa postura
contraciclica permitiu a gestao preservar liquidez e, agora, alocar em operagdes com spreads
significativamente mais elevados, estruturas de garantias reforcadas e duration mais
equilibrado, otimizando o retorno ajustado ao risco da carteira.

A consisténcia da estratégia € evidenciada na manutencdo dos rendimentos mensais, mesmo
durante o periodo de maior retencao de caixa, sustentados pela sélida reserva de resultados
acumulada. O BTAG manteve distribuicoes médias entre R$ 1,30 por cota nos ultimos
meses, demonstrando resiliéncia e previsibilidade. Com a retomada do ciclo de alocacéao e
a redugdo gradual da posigédo de caixa, o fundo consolida o guidance para os préoximos
meses de R$ 1,35 por cota para os préoximos meses, refletindo a eficiéncia do modelo e o
beneficio direto da paciéncia estratégica.

Ao completar 43 meses de performance, o BTAG acumula R$ 52,96 por cota em
dividendos com média de R$ 1,24/cota mensal distribuidos, gerando um dividend yield
médio de 16,9% ao ano, acima de CDI + 3,0% ao ano sem qualquer evento de crédito
desde sua constituicdo. Esse historico reforga a robustez da governanga, a qualidade das
estruturas e o compromisso da gestdo com a preservacédo de capital e a geragédo sustentavel
de valor. A equipe do BTG Pactual agradece a confianca e a parceria dos investidores,
que compartilham conosco a convicg¢ao de que, em ciclos longos, é a paciéncia, e nao a
pressa, que constroi o verdadeiro retorno.
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Performance Setembro de 2025:

Em setembro, o fundo gerou um resultado de R$ 1,32/cota e anuncia a distribuigdo de
resultado no valor de R$ 1,30/cota referente ao més de setembro/25, representando um
dividend yield anualizado sobre a cota de mercado de 16,8% equivalente a 113% do CDI,
isento de imposto de renda para pessoas fisicas. A parcela nao distribuida ajuda a compor a
reserva do fundo a ser distribuido futuramente conforme estratégia da gestao. Os rendimentos
serao integralmente distribuidos no dia 14 de outubro.

Evolugao dos Rendimentos (R$/cota)

168% 1619 (mmmmmm——————— \
147% 146% .
Dividendos Acml.
121%  120% 118% 118% 116% 116% 116% 1139 | R$52,96/cota
e . m— O S e -
125 125 130 130 130 130 130 | 124 124

Out-24 Nov-24 Dez-24 Jan-25 Fev-25 Mar/25 Abr/25 Mai/25 Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25; Div. Div.
Médio Médio
(12m) (Acml.)

mmm R$/cota ==@= Dividend Yield (%CDI)

Em setembro, o fundo manteve a distribuicdo de R$ 1,30 por cota, seguindo a estratégia de
estabilidade adotada nos ultimos meses. No portfélio, foram alocados R$ 14,5 milhdes no grupo
The Forest Company, no setor de ativos florestais, a uma taxa de CDI + 4,70% ao ano, com um
amplo pacote de garantias que trataremos a seguir neste relatorio. Adicionalmente, houve o
vencimento de amortizagdes programadas de R$ 1,5 milhdo da posigdo Czarnikow | Coruripe e
R$ 1,2 milhdo da operagcado com Produtores Rurais de Grande Porte.

A reserva acumulada do fundo alcangou R$ 4,18 por cota, equivalente a cerca de 3,2 vezes o
valor distribuido no més. Essa reserva, construida ao longo dos ultimos trimestres, tem
possibilitado a manutencdo da estabilidade de distribuicdo aos cotistas, reforcando o
compromisso com consisténcia e previsibilidade.

Relatério Gerencial - Setembro 2025 7



DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 t ESSBECtUBI

BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO @
RELATORIO MENSAL manégememt

COMENTARIO
DO GESTOR

The Forest Company

Constituido em 2007 em Guernsey o grupo The Forest Company (“TFC”) investe em projetos florestais
com foco em areas com altas taxas de crescimento biologico (Brazil e Colébmbia) e onde a empresa tem
um impacto positivo na regidao. A companhia administra plantagbes de eucalipto e pinus, buscando
retorno financeiro de longo prazo por meio da colheita e comercializagdo de madeira, a0 mesmo tempo
em que preserva areas de alta biodiversidade, como florestas nativas e areas umidas. Seu portfélio esta
estruturado em 6 projetos florestais distribuidos em 3 polos regionais (2 no Brasil e 1 na Coldmbia),
abrangendo desde greenfields até florestas maduras. Desde sua fundagédo, a companhia captou USD
381 milhdes de seus investidores e ja distribuiu USD 60,2 milhdes em dividendos. Atualmente,
administra 73 mil hectares, sendo 34 mil plantados, 15 mil em expans&o e o restante destinado a
conservacao ambiental. As areas plantadas incluem 21,1 mil ha de eucalipto e 12,8 mil ha de pinus.

A operagéo de Minas Gerais, € composta exclusivamente por plantagdes de eucalipto e esta localizada
no noroeste do estado, com area total de 35,2 mil hectares, dos quais 20,5 mil hectares sao produtivos.
A area remanescente inclui zonas de preservacao, infraestrutura e areas ndo aptas ao plantio. A
companhia possui uma industria de produgéo de carvao vegetal para a industria de ferro-gusa que atua
integrada ao projeto, operando 1.208 fornos distribuidos em sete fazendas. Todo o abastecimento de
biomassa da industria sdo de fazendas préprias, que possuem manejo e produtividade nas plantacdes.
O empreendimento é certificado pelo FSC desde 2016, refletindo seu compromisso com praticas
florestais sustentaveis e gestao responsavel dos recursos naturais.

O BTAG concluiu a alocagao de R$ 14,5 milhdes no grupo The Forest Company, em uma operagdo
lastreada por ativos florestais localizados em Minas Gerais. O deal tem por objetivo de financiar o
investimento em plantio de novas areas de eucalipto, capital de giro para suas operagdes e estruturar o
passivo da companhia.

A transagao possui remuneracao de CDI + 4,70% ao ano, prazo de 4 anos e conta com pacote robusto
de garantias com elevado nivel de cobertura, incluindo: (i) alienagéo fiduciaria de terras equivalente a
190% do valor do crédito, (ii) alienacao fiduciaria de ativos bioldgicos (floresta em pé) equivalente a
145% do valor do crédito, (iii) cessao fiduciaria de conta escrow (cash collateral), (iv) alienagéo fiduciaria
de agdes das empresas do grupo e (v) aval das holdings e companhia do grupo. A operacgao utiliza um
instrumento financeiro para hedge cambial e conversédo do fluxo conforme meta de remuneracao e
politica de investimento, de modo que o fundo n&o tenha exposi¢ao a risco direcional em dolar.

1 Intercontinental Exchange Inc
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Setor Sucroenergético

A moagem acumulada da safra 2025/26 atingiu a marca de 450 milhdes de toneladas, uma retragéo de 3,7%
em relacdo ao mesmo periodo da safra anterior (467 milhdes de toneladas). O agucar total recuperavel
(ATR), que mede a qualidade da cana-de-agucar colhida, registrou queda de 3,9% comparado ao ciclo
2024/25, atingindo 134,1 kg por tonelada colhida.

No mercado internacional, os contratos futuros de agucar na ICE (Sugar No. 11) registraram queda de 2,1%
em setembro, encerrando o més em 16,02 cents/Ib para o contrato de outubro e apresentando volatilidade ao
longo do més. Na primeira metade do més, os pre¢os recuaram diante da sinalizagéo do governo indiano de
que so considerara liberar exportagdes apos garantir o atendimento da demanda interna e de etanol, o que
reduziu momentaneamente a percep¢ao de escassez global. Ja na segunda quinzena, as cotag¢des voltaram
a subir com o aumento da demanda e a movimentagéo dos agentes diante do vencimento do contrato de
outubro/25. Mesmo com a estimativa de alta de 15% na producao do Centro-Sul brasileiro na primeira
metade de setembro, para 3,6 milhdes de toneladas, o mercado foi sustentado por fatores de curto prazo e
pela incerteza sobre a politica de exportagdo da india.

A produgao acumulada de agucar atingiu 30,4 milhdes de toneladas na safra 2025/26, uma redugao de 0,1%
frente a0 mesmo periodo ciclo anterior. Em relagcdo ao etanol, a producao do biocombustivel atingiu 20,8
bilhdes de litros no acumulado da safra 2025/26, uma queda de 9,5% em relacdo a safra 2024/25. Ja a
producdo acumulada do etanol de milho cresceu 19,4% na safra 2025/26, totalizando 4,1 bilhdes de litros
produzidos. A comercializagdo do etanol atingiu 16,0 bilhdes de litros comercializados na safra 2025/26, uma
queda de 1,6% em relacdo a safra anterior.

Adicionalmente, foi observado em setembro uma redugéo na proporcao de cana destinada a fabricacdo de
acucar no Centro-Sul, que recuou 0,8 p.p., passando de 54,2% para 53,5%, segundo dados da Unica. A
mudanca reflete um ajuste estratégico das usinas diante da melhora relativa na rentabilidade do etanol frente
ao acgucar, sobretudo em regides mais afastadas do litoral como GO que teve recuo de 1,0 p.p. no mix e MT
com 1,2 p.p. O movimento sinaliza uma readequacéo tatica das usinas para capturar margens mais atrativas
no biocombustivel, acompanhando a recuperacao dos precos do etanol hidratado e o comportamento do
cambio, fatores que influenciam diretamente a decisédo de alocacao da matéria-prima entre agucar e etanol.

1 Intercontinental Exchange Inc
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Cenario Macroeconémico

A prévia do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, registrou alta de 0,48% em setembro de
2025, acima das expectativas do mercado, que projetavam alta proxima de 0,40%. Esse resultado
elevou o acumulado em 12 meses para 5,12%, mantendo o indice acima do teto da meta de inflacdo de
4,5% estabelecido pelo CMN. O principal impacto veio do grupo Habitacao (+1,16%), influenciado pela
alta na energia elétrica residencial (+4,59%), com fim de descontos temporarios e reajustes tarifarios.
Também contribuiram as altas de Alimentacao e bebidas (+0,47%), impulsionadas por aumentos em
leite longa vida, arroz e carnes, e de Transportes (+0,40%), com destaque para a gasolina (+0,92%).
Por outro lado, o grupo Saude e cuidados pessoais (-0,12%) amenizou parcialmente o indice, refletindo
queda nos precos de medicamentos e planos de saude. O dado reforca a resiliéncia da inflagcdo de
servicos e o desafio do Bacen em conduzir a convergéncia do IPCA para dentro da meta, em um
contexto de politica monetaria ainda restritiva e projegdes inflacionarias acima do ideal.

No cenario de juros local, Copom decidiu manter a taxa Selic em 15% ao ano na reunido de setembro,
reforcando a postura cautelosa diante da persisténcia de pressdes inflacionarias e da necessidade de
consolidar o processo de desinflagao. A decisao reflete a avaliacdo de que o cenario doméstico ainda
requer juros elevados por mais tempo, considerando a inércia dos nucleos de inflagao e o nivel elevado
dos servigcos, além de incertezas externas associadas a conducéo da politica monetaria nos EUA, onde
o Federal Reserve sinaliza cortes graduais apenas em 2026. Para a proxima reunido, 0 mercado espera
manutencdo da Selic, com o Banco Central enfatizando a importadncia de ancorar as expectativas
inflacionarias dentro da meta e observar a trajetéria dos precos administrados e do cambio.
Permanecem as expectativas de um inicio de um ciclo gradual de flexibilizagdo monetaria a partir de
2026, condicionado a confirmagao da convergéncia sustentavel da inflagdo e a melhora do ambiente
fiscal e externo.

Ainda que a taxa de juros local deva seguir a patamares elevados pelos proximos meses, entendemos
que os FIAGROs continuam com uma boa relacéo risco x retorno quando comparado a outras classes
de ativos, e permanece como o melhor veiculo de investimento em ativos do agronegécio. Embora no
curto prazo as incertezas em relacdo ao cenario politico e o risco fiscal brasileiro possam trazer
volatilidade ao mercado, vemos uma janela de oportunidades na aquisicao do fundo a pregos atrativos,
abaixo de sua cota patrimonial. Nesse contexto, é preciso acompanhar todo o cenario macro de perto,
mas sem deixar de lado a analise micro e as caracteristicas de cada setor do agronegécio, onde
seguimos buscando novas oportunidades de investimento ao BTAG.

Relatério Gerencial - Setembro 2025 10
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Atribuicdao de Performance

Resultado BTAG11 . Acum.
(RS mil) Abr-25 Mai-25 Jun-25 Jul-25 Ago-25 Set-25 Inicio
Renda Fixa' 110 118 118 133 119 123 2,958 4,320 15,965
Crédito 465 496 473 571 538 516 7,064 18,241 133,278
Total Receitas?® 575 614 592 704 658 639 10,022 22,561 149,243
Taxa de administragao® (6) (6) (6) (6) (6) (6) (89) (218) (1,906)
Taxa de gestio* (37) (39) (37) (43) (39) 41) (626) (1,354) (8,526)
Taxa de performance® 6 6 5 (4) (3) 1 (86) (362) (2,632)
Consultoria e auditoria ) - - - - - (52) (58) (187)
Taxa de escrituragao® () (5) (5) (5) () () (42) (58) (211)
Outras (15) (14) (8) (5) (11) (20) (135) (169) (398)
Total Despesas (58) (58) (52) (63) (64) (71) (1,030) (2,219) (13,860)
Resultado Fundo 517 555 540 641 594 568 8,992 20,342 135,383
Resultado Fundo / Cota 1.20 1.29 1.26 1.49 1.38 1.32 13.85 17.45 55.75
Distribuigdo / Cota 1.25 1.30 1.30 1.30 1.30 1.30 11.40 14.85 52.96

1 Receita de renda fixa referente a aplicagdo do saldo em caixa. 2 Receita total ajustada com base no fechamento do més 2 Pelos servigos de administragdo, gestao, tesouraria, controladoria,
escrituragdo e custddia, o Fundo pagara a Taxa de Administragdo nos seguintes moldes: o valor correspondente a 1,15% (um inteiro e quinze centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o
Patriménio Liquido, observado o valor minimo de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) mensais, atualizado pela variagéo positiva do IGP-M. “Pelos servigos de gestdo da carteira do Fundo sera
devida pelo Fundo & Gestora uma taxa de gestéo, a ser deduzida da Taxa de Administragdo, correspondente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o Patriménio
Liquido (“Taxa de Gest&o”), sendo assegurado um valor minimo de R$10.000,00 (dez mil reais) por més, a ser atualizado pela variagéo positiva do IGP-M em janeiro de cada ano.5 10% (dez
por cento) da valorizagdo do valor patrimonial unitario, ajustado pelas amortizagdes realizadas, que exceder a 100% (cem por cento) da Taxa DI, ja deduzidos os demais encargos do Fundo,
inclusive a Taxa de Administragdo. ® Pelos servigos de escrituragdo sera devida pelo Fundo a Administradora uma taxa de escritura, a ser deduzida da Taxa de Administragdo,
correspondente a 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o Patriménio Liquido (“Taxa de Escrituragdo”), sendo assegurado um valor minimo de R$ 5.000,00 (cinco mil
reais) por més, a ser atualizado pela variagao positiva do IGP-M em janeiro de cada ano.
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“50% risco Coruripe e 50% risco garantido por terceiros desassociados.

Taxa Juros Garantia
Produtores Rurais (i) Aval dos produtores rurais; (i) Alienagéo fiduciaria de imével rural equivalente a 280% do valor do
(Grande Porte) CDI +6,9%?  Semestral i, &; (iif) Fundo de reserva.
Grup o Pluma CDI + 5.0% Mensal (i) Aval dos produtores rurais; (i) Alienagdo fiduciaria de imével e equipamentos referentes ao frigorifico de
U 70 abate de aves.
Coruripe + 3.8%3 (50% (i) Aval das empresas do grupo, (i) obrigac&o de recompra de 50% da operagéo pela Czamikow Brasil
.p l CDI + 3,8% (s0%) Mensal em caso de default, (jii) alienagdo fiducidria de cana-de-aglcar e soqueira e (iv) cesséo fiduciaria de
Czarnikow 16,32% (50%) contratos de recebiveis de acticar com a Czarnikow Brasil.
(i) Aval dos socios e empresas do Grupo, (i) alienagéo fiduciaria de iméveis rurais e usinas, (i) alienagéo
GruPo Moreno CDI + 5,6% Mensal fiduciaria de lavoura, (iv) cessao fiduciaria de contratos de recebiveis de agucar.
; 1 (i) Alienagao fiduciaria de imoveis e equipamentos, (i) alienagao fiduciaria de cana-de-aglcar e soqueira e
Rio Amambai CDI +5,0% Mensal (iii) cessao fiduciaria de recebiveis.
: (i) Alienacao fiduciaria de imovel rural, (i) alienagéo fiduciaria de ativo bioldgico, (jii) cesséo fiduciaria de contratos
Ruiz Coffees CDI +7,3% Semestral de café, (iv) penhor rural de café, e (v) aval dos sécios e demais empresas do grupo
(i) Subordinaggo, (i) subordinacédo adicional via excesso de spread, (jii) stop supply das indistrias com os
FIDC Farmtech CDI + 7,5% Semestral devedores e (iv) imites de concentracdo como: volume por devedor, quantidade de devedores e localizagéo
geogréfica.
Lar Cooperativa CDI +1,7% Mensal (i) Alienag3o fiduciaria de imoveis.
Minerva Foods CDI + 0,9% Semestral  Os titulos s&o quirografrios e, portanto, ndo contam com garantias de qualquer espécie.
(i) Alienagao fiduciaria de terras equivalente a 190% do valor do crédito, (ji) alienacéo fiduciaria de ativos
The Forest Company CDI +4,7% Semestral bioldgicos (floresta em pé) equivalente a 145% do valor do crédito, (jii) cess&o fiduciaria de conta escrow,

(iv) alienacao fiduciaria de acoes das empresas do grupo e (v) aval das holdings e companhia do grupo

1 Portfolio atualizado com base no fechamento contabil de setembro de 2025 acrescido de operagdes concluidas no inicio de outubro de 2025. 2 Taxa equivalente & variagdo cambial mais
spread de 10% ao ano, considerando protecdo cambial via derivativo. 2 Taxa equivalente a variagdo cambial mais spread de 9,25% ao ano, considerando protegdo cambial via derivativo.
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DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11
RELATORIO MENSAL

BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO @9

COMENTARIO
DO GESTOR

Sensibilidade e Retorno de prego de cota’

Preco Spread Liquido Spread Liquido
(R$/cota) (CDI+) (% CDI)
82.00 5.11% 136.2%
83.50 4.76% 133.7%
85.00 4.42% 131.4%
86.50 4.09% 129.1%
88.00 3.78% 126.9%
89.50 3.47% 124.8%
91.00 3.18% 122.7%
92.50 2.90% 120.7%
94.00 2.63% 118.8%
95.50 2.36% 116.9%
97.00 211% 115.1%
98.50 1.86% 113.4%
100.00 1.62% 111.7%
101.50 1.39% 110.0%
103.00 1.17% 108.4%
104.50 0.95% 106.9%
106.00 0.74% 105.3%
107.50 0.54% 103.9%
109.00 0.34% 102.4%

1 Estas informagdes sdo baseadas no Ultimo rendimento distribuido em simulagdes e os resultados reais poderao ser significativamente diferentes.
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Cota Mercado vs. CDI'

56%
51%
46%
41%
36%
31%
26%
21%
16%
1%

6%

1%
-4%
-9%

mar-22  jun-22 out-22 jan-23 mai-23 ago-23 dez-23 mar-24 jul-24 out-24  fev-25 mai-25 set-25

——BTAG11 ——CDI

A cota mercado do BTAG11 encerrou o més de setembro em R$ 99,00 representando um retorno total

de 4,2% considerando os dividendos distribuidos no periodo?, frente a um retorno de 1,2% do CDI no
més.

Cota Mercado vs. Cota Patrimonial e Volume Negociado na B3
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Volume Negociado Cota Mercado —— Cota Patrimonial

Em 07 de outubro, o fundo anunciou a distribuicdo de R$ 557.966,50, equivalente a R$ 1,30 por cota e
pagamento no dia 14/10/2025. Em func¢ao da divulgagédo e, consequentemente, do provisionamento
contabil, nota-se o movimento de queda na cota patrimonial do fundo no 5° dia util de outubro.

1 O Fundo teve suas cotas negociadas em bolsa a partir de 14/03/2022.
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DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 aesaetCtUBI
RELATORIO MENSAL :
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RESUMO
DA CARTEIRA

Alocacao por Setor! Prazo Médio da Carteira Investida'-2

Sucroalcooleiro Até 1,5 anos

Caixa 20% 32%

27%
Produtor Rural

8%
‘ Avicultura
2%
Insumos Acima de
café1 % 1,5 a:ws
6% 68%
Cooperativa
Proteina 2%
Florestal Animal
30% 2%
Exposicdo por Subordinagao?-2 Concentracgao por Risco'2
Produtores Rurais
Mezanino (Grande Porte)
2% 8% Grupo Pluma
2%
Coruripe
1%
Unica / Czarnikow
o (Coruripe)
98% 1%
TFC Grupo Moreno
30% 4%

Rio Amambai
13%

Minerva Ruiz Coffees
2% Lar Farmtech 6%

2% 1%

Portfolio atualizado com base em setembro de 2025 acrescido de operagdes concluidas no inicio de outubro de 2025; 2 Calculado sobre o portfolio investido, ndo considera o caixa aplicado
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DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 bt ggtCtUd
RELATORIO MENSAL management

CARTEIRA
DE ATIVOS

Portfolio Investido'

Spread : : . .
Financeiro Posicao
Indexador Médio de I(R$ mi)l Posicao Vencimento D(u;:(t)'s(;n (% Il(l}_)
Aquisicao ’
Produtores
Rurais 2 CPR CDI + 6.98% 3,9 Estratégica Mar-30 24 8%
(Grande Porte)
Grupo o . o
Pluma CPR CDI + 5.00% 1,1 Estratégica Jun-26 0.8 2%
1 o)
gOr““.pe | CPR ChI+ 3.78% 1,2 Estratégica  Out-25 0.1 2%
zamikow PRE 16.32%
mﬂgﬁo CPR CDI + 5.60% 2,1 Estratégica  Dez-27 1.7 4%
iln?nambal’ CRA CDI + 5.00% 6,0 Estratégica Ago-30 2.5 13%
Eg;?ees CRA CDI + 7.30% 2.9 Estratégica  Set-28 23 6%
Ilzg?rcritech FIDC Mez CDI + 7.50% 0,6 Estratégica Nov-27 2.2 1%
tar CRI CDI + 1.72% 0,9 Tatica Dez-34 3.0 2%
Cooperativa
Minerva CRA CDI + 0.90% 1,0 Tatica Abr-32 3.6 2%
ngn';‘;fyﬁ CPR CDI + 4.70% 14,5 Estratégica  Set-29 3.3 30%
Total 3 - CDI + 5.13% 34,2 - - 2.6 73%
Historico de Dividendos (43 meses)
o155%153% O 161%
; 020/114%120%132%133%134% 1030/125%129%135%129%“”%133%136%*40%1310/0132%137%144°/°136°/»131%144%145"/D140%140°/o134%151 VH159%153% 147 /51465121%1200/0118%118%116%116%116%113%
o 97% °

7%

1.301.301.281.301.301.30 1:351.351.35

[\
N

1.281.28 125 1.251.251.251.301.30 1.30 1.30 1.30
1.201.201.201.161.16 4 44 1101.151.151.151.151.151.15
1.02

-24 [
Fev-24 I
Mar-24 | R
Avr-24 [N
Mai-24 | IR
Jun-24 R

o o o o o

Mar-22 [l
Aor-22 [ 3
Mai-22 [ &
Jun-22 [
Ju-22 [
Ago-22 I
set-22 [ NG
out-22 [ -
Nov-22 [
pez-22 [
Jan-23 IR
Fev-23 |GG
Mar-23 _
Anr-23 [
Mai-23 [
Jun—23_
Jul-23
out-23
Nov-23 | NGz
pez-23 [
Jul-24 [
Ago-24 [
set-24 | IEGEIN
out-24 N
Nov-24 [ I
Dez-24 | IR

Set-23

25 I
set/25 NN

o
=
<

o Jan

= R$/cota e Dijvidend Yield (%CDI)

1 Portfolio atualizado com base no fechamento contabil de setembro de 2025 acrescido de operagdes concluidas no inicio de outubro de 2025; 2 Segundo o Conselho Monetario Nacional

(CMN), em julho de 2021, passardo a ser considerados grandes produtores rurais, aqueles produtores que possuirem Receita Bruta Agropecudria Anual (RBA) acima de R$ 2,4 milhdes; 3
Calculado sobre o portfolio investido, ndo considera o saldo em caixa aplicado.
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Portfolio

Grupo Familiar de Produtores Rurais de Grande Porte'

Grupo familiar de produtores da regido norte-mato-grossense que administra mais de 23 mil hectares de
fazendas proprias para o cultivo de soja e milho. A familia tem sua origem na cidade de Lavinia-SP.
Desde a década de noventa, o grupo migrou para o estado de Mato Grosso e se instalou na regiao de
Sorriso na linha Morocé, préxima da cidade de Lucas do Rio Verde. Atualmente, o Grupo atua no ramo
do agronegdcio com o cultivo e comercializagdo de soja em graos e milho.

Sua produgdo ocorre nos municipios de ltanhanga, Sorriso, Novo Santo Anténio e Porto do Gauchos
localizados no estado de Mato Grosso. Atualmente, os produtores utilizam apenas 10.500 ha para a
producéo de soja, representando 46 % das areas totais, e 8.000 ha para a produgao de milho,
representando 36 % das areas totais. O grupo possui produtividade historica de 60 sacas de soja por
hectare e 100 sacas de milho por hectare.

O BTAG investiu R$ 50 milhdes através de uma CPR-F (Cédula de Produto Rural Financeira) para
alongamento da divida e investimento em capital de giro da operacgao. A transagao possui prazo total de
8 anos com vencimento em 2030 e taxa de USD + 9,65% ao ano. A estrutura desenvolvida inclui as
seguintes garantias: (i) aval dos produtores rurais, (ii) alienagao fiduciaria de terras equivalente a 280%
do valor do crédito e (iii) fundo de reserva. A operagao utiliza um instrumento financeiro para hedge
cambial e conversao do fluxo conforme meta de remuneracao e politica de investimento, de modo que o
fundo ndo tenha exposigao a risco direcional em délar e resultando numa remuneracao de CDI + 6.85%
ao ano.

Grupo Pluma

O Grupo Pluma atua no segmento do agronegécio em toda a cadeia produtiva de avicultura de corte,
promovendo desenvolvimento e melhorias socioeconémicas de seus parceiros criadores, fornecedores
e clientes. Suas principais atividades sao a producido de ovos férteis e comerciais, criacdo, abate e
genética de aves, fabricacdo de racao para animais e comércio de aves nos mercados interno e externo

A companhia iniciou suas operacbes em 1999 e possui operacdes nos estados do Parana, Santa
Catarina, Rio Grande do Sul, Sao Paulo, Mato Grosso do Sul e Goias, detendo toda a cadeia produtiva
do frango. Sua capacidade produtiva € de 80 milhdes de ovos, 136 mil toneladas de ragdo por més,
alojamento de 12 milhdes de aves e abate de 580 mil aves por dia. As vendas provenientes de
exportacoes representam ~25% da sua receita, tendo como principais destinos China e Oriente Médio.

O BTAG investiu R$ 30 milhdes através de uma CPR-F? para financiamento da aquisicdo de um
frigorifico de abate de aves em Bariri-SP e para capital de giro da operacao. O investimento tera prazo
total de 4 anos e taxa de CDI + 5,00% ao ano. A operagao possui garantias reais (alienagao fiduciaria
de imovel e equipamentos referentes ao frigorifico de abate de aves) e fidejussorias (aval dos
acionistas).

1Segundo o Conselho Monetario Nacional (CMN), em julho de 2021, passaréo a ser considerados grandes produtores rurais, aqueles produtores que possuirem Receita Bruta Agropecuaria
Anual (RBA) acima de R$ 2,4 milhdes. 2 Cédula de Produto Rural Financeira é um instrumento que possibilita a liquidagéo financeira, ou seja, com dinheiro. O emitente desta cédula podera
pagar o valor devido em dinheiro, ao contrario da CPR Fisica a qual exige que o produto seja entregue para quitagéo.
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Grupo Moreno

O Grupo Moreno é uma companhia de capital fechado do setor sucroenergético. Fundada em 1959, o
Grupo teve origem em Sertdozinho-SP, ainda no segmento de metalurgia. No final da década de 1970,
0 grupo passou a se dedicar ao agronegodcio, focando na producdo de cana-de-agucar e etanol. A
companhia possui 3 unidades industriais com capacidade de moagem de 13 milhdes de toneladas por
ano, gerenciam cerca de 100 mil hectares de terras, geram aproximadamente 14 milhdes de sacas de
agucar por safra e 640 milhdes de litros de etanol. Sua capacidade diaria de producao é de 3.500 m® de
etanol e 105.000 sacas de agucar. Além disso, sua unidade Coplasa tem potencial de geracao de 360.8
GWh por safra, capacidade de armazenagem de 166.000 m? de etanol e 6 milhdes de sacas de agucar.

Em 2019, apods intensificacdo de CAPEX para expansido de suas atividades, a companhia ficou
altamente alavancada que — somado a deterioragao dos precos das commodities — entrou em processo
de recuperacgao judicial. Em janeiro de 2022, o Grupo por meio da “Operagao DIP” quitou todo o valor
compromissado da divida antecipando o pagamento em um ano. Os recursos para pagamento da divida
originaram-se de 40% de Recursos Proprios, 40% captados a mercado e 20% captados com trading.
Em agosto de 2022 o Grupo iniciou um novo ciclo tendo sua recuperacao judicial encerrada.

O BTAG realizou uma operagédo de R$ 30 milhdes para investimento em capital de giro da operagéo e
reestruturacéo de divida da companhia. A transacao tera prazo total de 4,5 anos e taxa CDI + 5,60% ao
ano. A estrutura conta com as seguintes garantias: (i) aval dos sécios e empresas do Grupo, (ii)
alienacgéo fiduciaria de iméveis rurais e usinas, (iii) alienagao fiduciaria de lavoura, (iv) cesséao fiduciaria
de contratos de recebiveis de acgucar.

Usina Coruripe | Czarnikow

A Usina Coruripe é uma empresa de capital fechado do setor sucroenergético. Foi fundada em 1925, a partir
da unido de diversos engenhos no municipio de Coruripe, a 120 quildmetros de Macei6 (AL). Em 1941, o
empreendedor Tércio Wanderley adquiriu o controle acionario da empresa. Em 1994, inicia-se a expansao
fora de Alagoas, com a aquisi¢cdo da Destilaria Alexandre Balbo em Iturama (MG). A expansao continua com
a criacdo da Coruripe Energética em 2001 através da inauguragcado de novas usinas (Campos Florido em
2002, Limeira do Oeste em 2005 e Carneirinho em 2008).

A empresa conta hoje com 5 unidades industriais € um terminal de transbordo em Fernandopolis. Com 9.400
empregados, tem capacidade instalada de moagem de 15 milhdes de toneladas de cana-de-agucar
(500.000m? de capacidade de producao de etanol). Atualmente, Coruripe € o 9° maior grupo sucroalcooleiro
do Brasil em capacidade de moagem.

No ano de 2017, a companhia realizou sua primeira transacdo no mercado de capitais por meio da emissao
de CRAs no total de R$ 202 milhdes. Em 2022, captou US$ 300 milhdes em bdnus (bonds) com vencimento
em 2027, juros de 10% ao ano, sendo a primeira captacao da Coruripe no mercado internacional.

1Cédula de Produto Rural Financeira é um instrumento que possibilita a liquidagéo financeira, ou seja, com dinheiro. O emitente desta cédula podera pagar o valor devido em dinheiro, ao
contrario da CPR Fisica a qual exige que o produto seja entregue para quitagéo.
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Usina Coruripe | Czarnikow

A Czarnikow é uma empresa britanica fundada em 1861 que atua na comercializacao global de acucar,
etanol e energia e fornece servigos na cadeia de suprimentos. A companhia atende mais de 310
clientes em 89 paises e negocia aproximadamente 10% do agucar comercializado no mundo, o que
garante uma presenga direta nos principais mercados globais de agucar. O grupo Czarnikow negociou
6,8 milhdes de toneladas em produtos em 2021 faturando USD 3,1 bilhdes e com lucro liquido de USD
17,4 milhées. Em 2020, a companhia abriu a joint venture Cz Energy no Brasil, apés a aprovacao da
Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) para comercializagao de etanol.

O BTAG investiu R$ 70 milhdes através de duas CPR-Fs' para financiamento da expansido de uma
fabrica em Limeira do Oeste - MG para produgéo de agucar (VHP). O investimento tera prazo total de 3
anos e taxa de USD + 9.25% ao ano. A estrutura inclui as seguintes garantias: (i) aval das empresas do
grupo, (ii) obrigagdo de recompra de 50% da operagéo pela Czarnikow Brasil em caso de default, (iii)
alienacgao fiduciaria de cana-de-agucar e soqueira e (iv) cessao fiduciaria de contratos de recebiveis de
agucar (VHP) com a Czarnikow Brasil. A operacgéao utiliza um instrumento financeiro para hedge cambial
e conversao do fluxo conforme meta de remuneracao e politica de investimento, de modo que o fundo
nao tenha exposig¢ado a risco direcional em délar e resultando numa remuneragdo de CDI + 3.78% ao
ano.

Rio Amambai Agroenergia S.A.

A usina sucroalcooleira Rio Amambai Agroenergia (“RAA”) esta localizada em Navirai-MS, com capacidade
instalada de moagem de 3,1 milhdes de toneladas de cana-de-agucar, focando na producéo de etanol
hidratado e acucar VHP. Iniciou suas atividades em 2016, quando foi adquirida pela AMERRA Capital
Management, um renomado fundo de private equity Americano focado em agrobusiness, com
aproximadamente US$ 1 bilhdo em ativos sob gestdo. Apds 5 anos de operagdo, a RAA atingiu uma safra
histérica em 2023/24, com meta de alcancar a plena capacidade industrial. A receita liquida da companhia
atingiu R$ 812 milhdes, com 34% de margem EBITDA, um crescimento de 55% em relacéo a safra anterior e
com baixa alavancagem (1,8x).

O BTAG investiu R$ 50 milhdes através de um CRA da companhia, com prazo total de 6 anos e taxa de
CDI + 5.0% ao ano. A estrutura desenvolvida inclui as seguintes garantias: (i) alienagao fiduciaria de
imovel e equipamentos, (ii) alienacao fiduciaria de cana-de-acucar e soqueira e (iii) cessao fiduciaria de
recebiveis provenientes de venda de agucar e etanol.

1Cédula de Produto Rural Financeira é um instrumento que possibilita a liquidagéo financeira, ou seja, com dinheiro. O emitente desta cédula podera pagar o valor devido em dinheiro, ao
contrario da CPR Fisica a qual exige que o produto seja entregue para quitagéo.

Relatério Gerencial - Setembro 2025 19



DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 t QSCtUEﬂ

BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO @
RELATORIO MENSAL manégement

Portfolio

Ruiz Coffees

O BTAG concluiu, em outubro de 2024, em conjunto com a Poligono Capital a estruturagdo de uma
transacdo de R$ 70 milhdes, dos quais o BTAG participou com R$ 20 milhdes com o Grupo Ruiz Coffees. A
estrutura visa financiar o investimento em irrigagao e torrefacao da companhia além de capital de giro.

A transagdo conta com duration de 2,3 anos, garantias reais e fidejussorias incluindo: (i) alienagao
fiduciaria de imdvel rural avaliado em R$ 80 milhdes, (ii) alienagdo fiduciaria de ativo bioldgico, (iii)
cessdo fiduciaria de contratos de café, (iv) penhor rural de café, e (v) aval dos sécios e demais
empresas do grupo.

O Grupo Ruiz Coffees é o segundo maior produtor de café do Brasil, com mais de 250 mil sacas/ano de
producao em 8.700 hectares, sendo 30% irrigados. O grupo tem sua origem na cidade de Balsamo-SP na
década de trinta, com a chegada da familia Ruiz da Espanha, atuando na producgao de café e pecuaria. No
final da década de 80, a produgao foi transferida de SP para MG por conta do clima mais favoravel a cultura.
Atualmente, as areas de café do grupo Ruiz estdo concentradas no Sul de MG, regi&o tradicional no cultivo
de café. Adicionalmente, o grupo produz soja e milho safrinha (ambos irrigados), além de seringueiras (latex),
totalizando aproximadamente de 11.000 hectares cultivados, que geraram um faturamento de R$ 264
milhdes em 2023.

A tese do investimento € amparada por um momento muito favoravel de pregos, com a saca do café arabica
a patamares de R$ 1.556 e a de café robusta a R$ 1.467. Essa valorizagao foi impulsionada pela demanda
global que supera a oferta pelo terceiro ano seguido, com destaque para a China, e aos niveis de estoque
mais baixos nos principais mercados, como o europeu. As safras do Vietna e do Brasil enfrentam desafios
climaticos, como seca e calor no Brasil e chuvas intensas no Vietna, o que pode reduzir a oferta € manter os
precos em alta até a préxima safra, beneficiando os produtores.
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FIDC Farmtech

A Farmtech é uma fintech brasileira fundada em 2017, especializada em concessao de crédito para o
setor agro. Seu objetivo € simplificar e agilizar o acesso ao crédito no agronegocio de forma digital,
operando em todo o ecossistema, beneficiando revendas, cooperativas, industrias de insumos agricolas
e produtores rurais. A companhia colabora com aproximadamente 85% da cadeia de insumos do pais,
incluindo grandes industrias e revendas, facilitando a comercializagdo de insumos a prazo.

Desde sua criagdo, a Farmtech ja viabilizou mais de R$ 22 bilhdes em crédito digital agro, com mais de
200 mil operagdes realizadas, atendendo a mais de 20 mil clientes. Em 2024, recebeu um aporte de
US$ 10 milhdes da gestora de capital de risco Bewater, visando expandir sua lideranga no mercado de
crédito digital agro e langar novos produtos para facilitar a comercializagédo de insumos no agronegacio.
Com esses diferenciais, a Farmtech lidera a digitalizacdo do crédito no agronegécio, promovendo a
inovacao e eficiéncia nos processos financeiros do setor.

O BTAG adquiriu, em dezembro de 2024, o valor de R$ 38 milhdes em cotas mezanino do FIDC
Farmtech com prazo de 3 anos, e remuneragéo de CDI + 7,5% ao ano. A estrutura tem por objetivo
financiar clientes chaves de relacionamento das maiores industrias do setor, como Bayer, Corteva, UPL, etc.

A transagdo conta com duration de 2,2 anos e inclui garantias e mecanismos de defesa como: (i)
subordinagao, (ii) subordinagao adicional via excesso de spread, (iii) stop supply das industrias com os
devedores e (iv) limites de concentragdo como: volume por devedor, quantidade de devedores e
localizagao geogréafica.

Na operacao, os investidores e a Farmtech investem nas cotas do FIDC Farmtech. Grandes industrias
(Bayer, Corteva, UPL, entre outras) realizam vendas faturadas para revendas ou clientes que adquirem
volumes relevantes a prazo. O fundo aloca os recursos em recebiveis, como CPR-Fs, notas promissorias ou
notas comerciais, gerados pelas vendas desses produtos, repassando os valores diretamente as industrias.

A estrutura viabiliza uma relevante captura de performance financeira para o sucesso da operagao, gragcas
ao alinhamento de interesses entre as partes envolvidas. Para as revendas e clientes, o modelo de crédito
alivia a necessidade de capital de giro no curto prazo, ao oferecer prazos de financiamento mais longos. Ja
para as grandes industrias, a antecipacao dos recebiveis a vista melhora a geracao de caixa, permitindo o
financiamento de novas expansdes. Assim, a estrutura gera valor para toda a cadeia, destravando beneficios
para todos os participantes.

Minerva

A Minerva Foods € uma das maiores exportadoras de carne bovina da América do Sul, com sede em
Barretos (SP) e presenca industrial em diversos paises da regido. Fundada em 1924, atua na producgéo e
comercializagdo de carne in natura, derivados e subprodutos para mais de 100 paises. Em 2024, a
companhia registrou receita liquida de R$ 34,07 bilhdes, crescimento de 26,7% em relagdo ao ano anterior.
O EBITDA somou R$ 3,13 bilhdes, com margem de 9,2%, enquanto o fluxo de caixa livre atingiu R$ 2,4
bilhdes.

O BTAG investiu em CRA’s da companhia com viés tatico. A alocagdo tem por objetivo aproveitar a
oportunidade de spreads atrativos em um ativo AAA de alta qualidade e de curtissimo prazo.
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Disclaimer

Fundos de investimento em cadeias agroindustriais ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira,
de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado nao
representa garantia de rentabilidade futura. ASSIM, NAO E POSSIVEL PREVER O DESEMPENHO FUTURO DE UM
INVESTIMENTO A PARTIR DA VARIACAO DE SEU VALOR DE MERCADO NO PASSADO. O BTG NAO ASSUME QUE OS
INVESTIDORES VAO OBTER LUCROS, NEM SE RESPONSABILIZA PELAS PERDAS.

E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus
recursos. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos
de investimento atuam e, consequentemente, possiveis variagdes no patriménio investido.

O Administrador ndo se responsabiliza por erros ou omissdes neste material, bem como pelo uso das informacdes nele
contidas. Adicionalmente, o Administrador ndo se responsabiliza por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste
material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados.

Este fundo tem menos 12 (doze) meses. Para avaliagdo de performance de um fundo de investimento é recomendavel a
analise de, no minimo, 12 (doze meses).

Este material ndo tem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagéo financeira ou necessidade particular de
qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de informagdes no processo decisoério do investidor que,
antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagao
minuciosa do produto e respectivos riscos face a seus objetivos pessoais e a sua tolerancia a risco (Suitability).

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

https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-listados

Autorregulagao Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracdo Fiduciaria
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