o
ey A
bt
.'-ﬁ'.'.ar'dyﬂ_wﬂ_-“'*"'
it
S g
) L o A
g AR . 24 gkt

sl

=

ot u‘*?‘”""

N el i .
o B s

T

ik g Far ey

¥ i

PR i

e o St o
L

A -
e
=

i i S ¥

Y inhd §AAE

s

el T it
G s :w_.”g._—,.-,-\hﬁ
?'.'c»t*-&f"w_}h.-.-_g.;.-g.u:ﬁ- “"-2 T
T ik SR
g R

e LA
e, 1l wod s
. }w\*"ﬁ’ N

it
o 7% L
g g

i D i b ool A e
Mgt A G i g e e T

W Py B i e e e W i e

R % v

Lot L B AR e ot el AR W 0
;A—--u.‘-'x‘b “thp;ﬂé:‘_;b.\t‘:ew‘n" KR W
)
_Lﬁa‘f-bﬂu'!-f'i:ﬂ-


https://www.instagram.com/jgp.asset
https://www.linkedin.com/company/jgp
http://youtube.co/jgpgestao

JGP Asset Management Relatério de Gestao: JGP FI Agro(JGPXT) — Junho 2022 2 B

Sumario

Pag.

3 Informacgodes Gerais
4 Destaques e Desempenho no Més
5 Demonstrativo de Resultados

6 Atribuicao de Performance
e Rendimentos

7 Mercado
8 Comentario do Gestor

11 carteira JGPX11



JGP Relatorio de Gestdo: JGP FI Agro (JGPX11) — Junho 2022

Informacoes Gerais

O Fiagro Imobiliario (JGPX11) € um fundo dedicado a investir em titulos de crédito emitidos
por empresas com atividades na cadeia do agronegocio brasileiro. Sua gestao é realizada pela
equipe de investimentos da JGP, combinando uma rigorosa analise de crédito dos emissores,
avaliagdo dos ciclos de pregos das principais commodities agricolas e estudos de impactos
externos no setor, como a trajetéria de politica monetaria no pais e aspectos ESG relevantes
para as empresas investidas e seus segmentos. O fundo conta com politica de distribuicdo
mensal de rendimentos, que sdo isentos para investidores pessoa fisica, conforme definido
pela Lei 14130.

JGP Fl Agro Imobiliario (JGPX1)

Nome

Cadigo de negociaciao

Objetivo

Negociacao
Prazo de duragao
Gestor
Administrador

CNPJ

Taxa de administracao

Taxa de gestao

Taxa de performance

Fundo de Investimento das Cadeias Produtivas do Agronegdcio
JGP Crédito Fiagro Imobiliario

JGPXM

Obtengao de renda e ganho de capital a serem auferidos
mediante a aquisicdo de ativos financeiros de origem
agroindustrial

Fundo fechado com cotas negociadas na B3
Indeterminado

JGP Gestdo de Crédito LTDA

Banco Daycoval

42.888.292/0001-90

0,18% a.a. (dezoito centésimos por cento ao ano), calculada
sobre o patriménio liquido do Fundo e paga até o 52 (quinto)
Dia Util do més subsequente aos servigos prestados, a partir
do inicio das atividades do Fundo, considerada a primeira
integralizacdo de cotas do Fundo.

1% a.a. (um por cento ao ano), calculada sobre o patrimonio
liquido do Fundo e paga até o 52 (quinto) Dia Util do més
subsequente aos servicos prestados.

20% sobre o que exceder CDI + 2,00% ao ano, High Water Mark



Fechamento

3.157

cotistas

+1,8% més/més

2.012an0s
Eg/rat/rc])n

da carteira de crédito
-0,03 ano més/més

( R ( A
do fundo investido da carteira reciclada dos emissores corporativos
em titulos de crédito em junho? investidos com balangos
do agronegocio' auditados
( R (
de exposigao direta em ativos da carteira de FIDC da carteira alocada
de risco corporativo emitidos alocada em cotas com rating superior a
por produtores pessoa fisica seniores BBB+ (escala nacional)®
( R

~N

DI+ 3,9%
spread

da carteira investida

2h

em rendimento
equivalente tributavel

Desempenho

" Considerando o direito de preferéncia
do JGPX12

2 Com elevagéo do spread de crédito médio em

10 bps e redugéo da duration em 0,03 anos médios.

® E o remanescente com garantias que incluem: aval dos acionistas e/ou controladores, cess&o
fiduciaria dos contratos e/ou recebiveis, alienagdo fiduciaria de terras e hipotecas.

( )

distribuido

[cota

117%
yield

equivalente
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Demonstrativo de Resultados

abr/22 mai/22 jun/22  Desde Inicio

A. Receita de alocagao em CRA

All. Receita de Juros 292193,62 547.331,43 702.359,27  2.628.937,70

A.2. Receita De Corregdo Monetaria 12876711 66.539;11 41792,75 893.488,52

A.3. Receita de Giro no Secundario -2.014,49 -426,75 259.018,48
B. Receita de alocacao em FIDC

B.. Receita de Juros 282.023,70 406.528,70 33473640  2104.431,08

B.2. Receita de Giro no Secundario 12.614,21 12.614,21
C. Receita de alocagcao em DEB

C1. Receita de Juros 225.593,07 76.835,07 765.687,44

C.2. Receita de Giro no Secundario 30.438,36 57.638,20 88.077,26
D. Receita de aplicacoes financeiras

D1. Caixa e Outros 43.353,31 139727,00 53.959,69  774.365,60
E. Despesa Operacional

E1. Taxas -88180,45  -268.878,66  -180.630,75  -734.203;73
F. Resultado

F21. Total do Periodo 91418871  1.023707,06 965.24522  6793.256,97

F.2. Distribuido 106012125  1.060121,25 975.311,55  5.911.236,09

F.3. Retido 46.480,52 10.066,33 0,00
G. Resultados distribuidos

JGPX11 - R$/cota 1,25 1,25 115

JGPX12 - R$/cota 0,80

Este(s) Fundo(s) tem menos de 12 (doze) Meses, para avaliagdo da Performance de Fundo(s) de Investimento(s), € recomendavel a analise

de, no minimo, 12 (doze) Meses.
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Atribuicao de Performance

Resultado Distribuivel (em R$)

1,40 B Aumento Diminuigao Il Total
1,20 - 0,13 114
) ||
1,00
0.80 012 2 -
" on .
0,60 0,00 2 -
040 008
0,20 0,07 0,08 2 —
005 005 p—
000 ——= oot 003 ﬁ —
-020 piB -
-0,40
£ 5 ., & F £ @ SRV B N B N
LAV Y SV A A A N B A A S Y A B A
F & S & & & & ‘Tc?j & A § @ & K
g & &8 & © &F ° © & é’* o
[ & &:c? ¢ X
Fonte: Daycoval e JGP
Resultado Contabil (em R$)
1,40 H Aumento Diminuigédo M Total o1 126
1,20 0,13
1,00 o3 [l =
X 0,12 -
0,80 o ok
0,60 oos 200 NN -
0,40 0,07 0,08 - L
0,20 oos 006 005 oumm _—
: 001 001 002 008 g,
000 —— ——
g x‘f‘ ng-‘ ?‘é‘ Qa‘“’{:q Rf 05’5 d;ég o é} 4 vé? .;f:g “§ § 4 cﬁgg f ¢ 3 &
&S & & & & ° &£ & £ €& §&§ F 5§ & 5 & 7
$ & 8 & S &S J 5 $ & & 3§ &
© .é’h & & &
Fonte: Daycoval e JGP
l 4
Ultimos Rendimentos
Més Cotacao Rendimento DY DY Gross-Up*
30-jun-22 987 1,15 117% 1,37%
31/mai/22 98,8 1,25 1,27% 1,49%
29/abr/22 99,7 1,25 1,25% 1,48%
31/mar/22 98,0 1,20 1,22% 1,44%
25/fev/22 97,3 1,07 110% 1,29%
31/jan/22 96,8 1,05 1,08% 1,28%
30/dez/21 98,0 1,04 1,06% 1,25%

*Considerando uma aliquota de 15%
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Mercado

Cota Patrimonial vs. Cota de Mercado

=== Cota Patrimonial = Cota de Mercado

100,00 98,70
98,00
96,00
94,00
92,00

90,00
Nov-21 Dec-21 Jan-22 Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 Apr-22 May-22 Jun-22 Jun-22

926,04

e COta patrimonial  —Cota de mercado

M R$ 96,14 Cota patrimonial

Fonte: Daycoval e B3

Volume de Cotas Negociadas na B3

== \/0lume negociado (R$) u 1§ Média mével 30 dias no periodo
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000 N i NAL Y S ek L BAL T A e Jh... 183.827
. 153.099

0
nov.-21 dez.-21 jan.-22 fev.-22 mar.-22 abr.-22 mai.-22 jun.-22

Volume negociado (R$) +ssse0e0s Média mével 30 dias no periodo

Fonte: B3

Este(s) Fundo(s) tem menos de 12 (doze) Meses, para avaliagdo da Performance de Fundo(s) de Investimento(s), é recomendavel
a analise de, no minimo, 12 (doze) Meses.
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Comentario do Gestor

Carteira de crédito

Rating

Spread Spread Externo

Ativos da de Escala
investidos Tipo Indexador Emissdo Aquisicdo Vencimento Duration % NAV Posigao Nacional Tipo de Risco
Albaugh FIDC CDI 3,0% 3,0% 2024 1,98 9,7% Estratégica A+ Pulverizado
Xingu FIDC CDI 4,0% 4,0% 2026 2,05 9,4% Estratégica BBB+ Pulverizado
Solubio CRA CDI 5,4% 5,4% 2025 1,58 9%  Estratégica N/A Corporativo
Grupo JB CRA IPCA 8,8% 8,8% 2026 214 8,4% Estratégica N/A Corporativo
Fiagril CRA CDI 5,0% 5,0% 2026 1,96 79%  Estratégica N/A Corporativo
KWS Sementes FIDC CDI 4,5% 3,0% 2023 1,03 6,6% Estratégica AAA Pulverizado
Minerva CRA CDI 5,4% 3,5% 2026 2,92 6,6% Estratégica AA/AAA  Corporativo
Usina Moreno CRA CDI 7,5% 6,0% 2026 1,90 6,5% Estratégica N/A Corporativo
Atto CRA CDI 4,7% 3,7% 2025 1,41 6,2% Estratégica N/A Corporativo
Marfrig CRA CDI 1,3% 1% 2026 2,78 6,2% Giro AA+ Corporativo
ACP CRA CDI 5,5% 5,5% 2027 2,24 5,8% Giro N/A Corporativo
FS Bioenergia CRA CDI 1,5% 1,2% 2026 2,54 4,8% Giro AA- Corporativo
Bevap CRA CDI 5,3% 5,3% 2026 2,06 41%  Estratégica N/A Corporativo
Usina Moreno FIDC CDI 7,5% 10,1% 2027 1,83 3,2% Estratégica N/A Corporativo

Fonte: JGP
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Alteracoes na Carteira
no més de junho

A gestdo ativa da carteira do FIAGRO tem sido nossa principal estratégia desde que iniciamos
o fundo e, no més de junho, realizamos operagdes taticas de compra e venda de ativos
equivalentes a 6% da nossa carteira. Com oportunidades interessantes no mercado primario,
vendemos um FIDC com risco/retorno menos atrativo (spread médio de 210 bps) para financiar
a compra de um ativo que oferece 350 bps de spread.

A compra de Bevap foi baseada em: (i) bom risco de crédito, inclusive

\I/Vendade com evolugdo da performance financeira da Companhia no ultimo

Syngenta .. . . . - .
Yng ano, (ii) taxa atrativa — acima do spread meédio da carteira do fundo

e (iii) solido pacote de garantias, incluindo aval da holding e cessédo
fiduciaria de direitos creditérios com valor maior ou igual a 130% do
saldo devedor.

Com um pipeline aquecido, recusamos uma operagao por ndo se
adequar aos nossos guidelines ESG e estamos analisando entre 5 a
10 operagdes para o més de julho, em linha com nosso comentario a
seguir, sobre investimentos necessarios para complementar o Plano
Safra recentemente anunciado.

Plano Safra

O Plano Safra 22/23 consolidou um processo observado nos ultimos anos: concentragao em
pequenos e médios produtores e aumento da participagdo dos recursos livres no total de
recursos disponibilizados para o Plano Safra.

Enquanto observamos aumento de 69% em recursos livres entre o Plano Safra 2021/2022 e o
de 2022/2023, os juros controlados pelo governo aumentaram 18% e os recursos equalizados,
30%. A participagdo dos juros livres no total de recursos foi de 25% para 32%. Paralelamente,
as circulares do Conselho Monetario Nacional, publicadas apés o anuncio do Plano Safra,
deixaram claro a preferéncia por estimulos do governo aos financiamentos privados.
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No mesmo periodo, os custos de produgdao subiram 43,2% na safra 22/23, se comparados
com a de 21/22, segundo o IMEA. O volume insuficiente do Plano Safra para financiar a
produgdo agricola brasileira no ultimo ciclo 21/22 ja era observado como o principal motivo da
pujanca do ingresso do agronegocio no mercado brasileiro de capitais. Visto que o aumento
total de recursos para custeio e comercializagdo foi de 39%, enquanto o crescimento de
investimentos foi de 29%, fica evidente o descompasso entre o Plano Safra e a evolugao dos
custos de producdo no agro nacional. Esse quadro deve estimular a expansdo da participacao
do agronegdcio no mercado de capitais como alternativa de captagdo de recursos.

Esse cenario sera especialmente critico para os grandes produtores, cooperativas e empresas
que viram seu espago reduzido dentro do total de financiamento. Produtores de grande porte
e cooperativas tiveram uma ampliagdo de apenas 7% no volume total de recursos controlados.
Em contrapartida, a ampliagdo de recursos livres, que ja ndo lhes era escasso, foi de 69%.
Da mesma forma, nesse segmento de tomadores de crédito foi onde se observou o maior
aumento dos juros controlados. Enquanto nos segmentos de pequenos produtores a taxa
de juros aumentou de 3,0%-4,5% para 5,0%-6,0%, para os produtores de grande porte e
cooperativas o aumento foi de 7,5% para 12%.

Essa configuracdo dos créditos de custeio e comercializagdo privilegiando os pequenos e
médios produtores, tipicamente atores com menor capacidade de acesso ao mercado de
capitais, deverda fomentar o acesso dos grandes produtores, agroindustrias e cooperativas
as emissOes de divida. Soma-se a esta andlise a diferenca entre a taxa SELIC do periodo
da divulgagao do Plano Safra e das taxas incidentes nos juros controlados. Enquanto em
junho de 2021, més de langcamento do Plano Safra 21/22, a taxa incidente era de 3,5%, a
taxa SELIC do periodo de lancamento do Plano Safra 22/23 é de 13,25%. Isso demonstra
o esforgo do governo em manter controladas as taxas preferencialmente dos pequenos e
médios produtores.

Em termos de financiamento, o aumento entre as linhas disponiveis entre o Plano Safra
2021/2022 e 2022/2023 foi ainda mais restrito, sendo o maior aumento nos programas
PROIRRIGA (44%) e Moderfrota (35%), Prodecoop (35%), Inovagro (35%) e PROCAP-Agro (35%)
que ja se encontravam historicamente defasados. Dado que os itens contemplados em linhas
de financiamento do Plano Safra sdo os mais comuns nas operagdes de mercados de capitais,
devemos observar um aumento de emissdes de operacdes de crédito das empresas rurais no
mercado de capitais.
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C_Jarteira JGPX11

Assim como no relatério anterior, manteremos nossos investidores

atualizados sobre os detalhes dos nossos cases inseridos na carteira. A

seguir, apresentaremos os ativos investidos e comentaremos o racional

por tras de cada operagdo:

( BEVAP 1 ( MARFRIG 1 ( MINERVA ]

: FS BIOENERGIA: L CRA FIAGRIL | : USINA MORENO :

:ATTO SEM ENTES: : GRUPO JB : : CRA ACP :

: CRA SOLUBIO : : FIDC ALBAUGH : :KWS SEI\/IENTES:

( XINGU ) | s o e o
CRA Bevap

A Bevap é uma produtora de agucar, etanol e
energia elétrica, localizada em Minas Gerais.
Com uma capacidade total de moagem de 4,5
milhdes de toneladas por ano, a companhia
utiliza 73% de cana prépria, plantada em
uma area 100% irrigada e mecanizada. Diante
das complicagdes climaticas enfrentadas
recentemente pelo setor sucroalcooleiro, a
irrigacao total de sua plantagcdo se mostra um
diferencial competitivo. Além disso, a Bevap
se distingue no setor por nao ter um controle
societario familiar e, consequentemente, conta
com profissionais de mercado em sua gestao.
Em 2021, a companhia apresentou uma receita
liquida de R$ 806 milhdes, um EBITDA de R$
337 milhdes e uma alavancagem liquida de 2,Ix.

A Bevap obteve um fluxo de caixa livre de R$

2.663 por hectare — uma métrica importante
para o setor, dado a relevancia dos gastos com
tratos culturais - indicando capacidade de
converter eficiéncia operacional e de gestao
em geracao de caixa operacional.

Bevap (em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 577 806
EBITDA 223 337
Margem EBITDA 39% 42%
Divida Bruta 774 753
Caixa 35 58
Divida Liquida 739 696
Alavancagem Liquida 3,3x 21X
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A Marfrig é lider global na produgdo de
hamburgueres e uma das maiores empresas
de proteina bovina do mundo em capacidade.
Dedica-se a producao de alimentos de alto
valor agregado a base de proteina animal,
basicamente bovina, e de opgbes variadas
prontas para o consumo, como vegetais
congelados, carneiros, peixes e molhos. A
empresa apresentou R$ 85 bilhdes de receita
em 2021, com R$ 14 bilhdes de EBITDA e 1,6x
de alavancagem liquida. Apds a aquisicdo de
outras empresas nos Estados Unidos nos
ultimos anos, a receita da Marfrig passou
proveniente de

a ser, majoritariamente,

CRA Minerva

suas unidades na Ameérica do Norte, que
representaram 74% da receita e mais de 90%
do EBITDA em 2021.

Marfrig (em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 67.482 85.389
EBITDA 9.248 14181
Margem EBITDA 14% 17%
Divida Bruta 27.500 30.968
Caixa 1757 8.400
Divida Liquida 15.742 22.568
Alavancagem Liquida 1,7x 1,6x

A Minerva € um dos maiores frigorificos da
América do Sul, fundada em 1992 em Sao
Paulo. Desde sua criagdo, a empresa expandiu
sua capacidade de abate, que atualmente é
de 25 plantas, sendo 11 localizadas no Brasil,
5 no Paraguai, 3 no Uruguai, 5 na Argentina
e 1 na Colbmbia. A capacidade combinada
de abate é de, aproximadamente, 26,4 mil
cabecgas de gado por dia. Aempresa apresenta
receita de R$ 27 bilhdes por ano, EBITDA em
torno de R$ 2,4 bilhdes, alavancagem liquida
de 2,5x e possui um perfil de liquidez muito
confortavel, com caixa suficiente para honrar
os vencimentos de sua divida até meados
de 2028. O foco da companhia é o mercado
externo: cerca de 70% de sua receita é
proveniente de exportagdes. Sdo lideres na

exportagdo de carne bovina na América do
Sul, com market share de quase 20% e sua
escala e diversificagdo geografica permitem
uma maior resiliéncia nos diferentes ciclos do
setor. A empresa apresenta capital aberto e
um valor de mercado de R$ 5,9 bilhdes.

Minerva

(em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 19.406 26.965
EBITDA 2134 2.413
Margem EBITDA 11% 9%
Divida Bruta 11.572 13.405
Caixa 6.391 7.302
Divida Liquida 5181 6103
Alavancagem Liquida 2,4X 2,5x

VOLTAR <
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Fundada em 2016 no estado de Mato Grosso,
FS Bioenergia € uma produtora de etanol feito
de milho, grao seco por destilagdo (um tipo
de farinha proteica que é misturada junto
com ragao para boi) e bioenergia de biomassa
renovavel. Atualmente, com 1,9 bilhdo de litros
de capacidade produtiva de etanol, a FS é a
maior produtora de etanol de milho da América
do Sul. Na safra de 2021/2022 (finalizada em
margo/2022), a companhia aumentou suas
receitas em 114% na comparagao com o ano
anterior, alcangando R$ 6,6 bilhdes de receita,
um forte crescimento para seu quinto ano
de operagdo, comparado com o total de R$
286 milhGes de receita no primeiro ano. A
companhia atingiu mais de R$ 2,5 bilhdes
de EBITDA, impulsionada pelo aumento de
volume produzido, resultado de seu processo
de expansao, e pela alta de prego do etanol,

CRA Fiagril

1,2x divida liquida/EBITDA. O
ingresso no mercado de capitais ocorreu no

alcangando

mercado offshore, mas a empresa apresentou
boa receptividade também no mercado local,
o que foi possivel ser observado a partir duas
emissoes recentes de CRAs, uma ICVM 400
seguida por uma ICVM 476.

CRA FS Bioenergia 12M 12M
(em R$ milhéesg Mar/21 Mar/22
Receita 3108 6.635
EBITDA 1145 2.587
Margem EBITDA 37% 39%
Divida Bruta 4,077 5.294
Caixa 1.075 2.252
Divida Liquida 3.002 3.042
Alavancagem Liquida

Anualizada 2,6Xx 1,2x

A Fiagrii é uma revendedora de insumos
agricolas que conta com 21 filiais nos estados
do Mato Grosso, Tocantins e Amapa, com
capacidade de armazenamento de mais de
615 mil toneladas, que a auxilia na operagao
de barter. Além da distribuigdo de insumos e a
consequente originagao de graos, a companhia
pOSssui de
capacidade de producao de 202 mil m3/ano
a partir de 6leos vegetais. Uma caracteristica

uma fabrica biodiesel com

positiva da empresa é o fato de apresentar
dois acionistas estrangeiros com participagao
ativa em seu Conselho de Administragao,
sobretudo em um momento arduo como
o atual enfrentado pelo setor. Em 2021, a
empresa obteve uma receita liquida de R$ 4
bilhoes, refletindo um crescimento anual de

48%. Otimizando seu sourcing de produtos e
posicionamento geografico, a companhia vem
entregando resultados consistentes. O CRA
investido possui como garantia cessao de CPRs
totalizando 110% do saldo devedor, cessao
fiduciaria de contratos totalizando 110% do
proximo pagamento, aval da holding da Fiagril
e alienacdo fiduciaria de imoveis.

Fiagril (em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 2708 4.022
EBITDA 290 261
Margem EBITDA 11% 6%
Divida Bruta 966 1.223
Caixa 330 127
Divida Liquida 636  1.095
Alavancagem Liquida 2,2X 4,2x

VOLTAR
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Companhia do setor sucroalcooleiro fundada
em 1959 em S&do Paulo e com controle
familiar, a Usina Moreno possui 3 usinas com
capacidade de moagem total acima de 10
milhdes toneladas/ano. A empresa entrou em
recuperagdo judicial em 2019 decorrente de
adversidades financeiras, com alavancagem
elevada em dolares e precos depreciados
de acguUcar e etanol. Por ser nosso caso
mais high yield, a operagao em questao é
um DIP financing, homologado pelo juizo
da recuperacgao judicial e tem por objetivo
refinanciar o passivo bancario do grupo,
aproveitando-se de um haircut relevante no
saldo da divida, negociado entre a empresa
e os bancos credores. A operagdo conta
com garantia de iméveis (usinas e fazendas),
cessdo fiduciaria de recebiveis e aval dos

CRA Atto Sementes

socios. Com a recuperagao observada nos
precos do agucar e etanol, além do beneficio
do haircut da divida bancaria, a companhia
conseguira readequar sua estrutura de
capital e devera atingir uma alavancagem de

aproximadamente 1x divida liquida/EBITDA.

Usina Moreno

(em R$ milhGes) 2020 2021
Receita 1.229  1.909
EBITDA 338 797
Margem EBITDA 27% 42%
Divida Bruta 1782  1.924
Caixa 20 276
Divida Liquida 1762  1.648
Alavancagem Liquida 5,2x 2,1x

Fundada na década de 80 como Sementes

Adriana, uma das maiores empresas
produtoras de sementes do Brasil, a Atto
atua no segmento de melhoramento,
multiplicagdo e distribuicao de sementes,
principalmente soja, com forte presenca
no Mato Grosso, onde cultiva mais de 50
mil hectares, além de ter atuagdo no Mato
Grosso do Sul e Parana. Sua principal receita
€ proveniente da venda de soja, sendo 56%
em sementes de soja e 16% em soja em
graos. No ano de 2021, a empresa apresentou
forte desempenho, com aumento de 52%
da receita na comparacdo anual, atingindo

quase R$ 1 bilhdo. Com EBITDA de R$ 350

milhdes e margem aumentando de 29% para
35%, a empresa vem se desalavancando
desde 2017: o indice de divida liquida/EBITDA
passou de 4,2x para menos de 2x em 2021.

Atto Sementes

(em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 656 996
EBITDA 190 349
Margem EBITDA 29% 35%
Divida Bruta 571 617
Caixa 81 52
Divida Liquida 490 565
Alavancagem Liquida 2,6X 1,6X
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CRA Grupo JB
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O Grupo JB atua nos segmentos de agucar
e alcool, CO2 e energia desde 1964. Possui 2
usinas, no Espirito Santo e em Pernambuco,
com capacidade total de moagem de 2,3
milhdes de toneladas de cana. O grupo possui
uma estrutura de capital confortavel, com
menos de 40% de divida liquida/capitalizagéo
total, alavancagem baixa (1,3x divida liquida/
EBITDA) e baixa necessidade de realizagdo
de Capex nos préximos anos. Aléem disso, a
estrutura da operagdo é bastante robusta: O
CRA é emitido por uma das 4 subsidiarias do
grupo, mas possui aval de todas as outras, da
holding e dos sécios na pessoa fisica. Possui
também cessdo fiduciaria de contratos de

CRA ACP

venda de energia elétrica, CO,, agucar ou
etanol, equivalente a 120% do saldo devedor da
operagado, com grandes clientes, como Camil,
Norsa Refrigerantes e Indaia Brasil.

Grupo JB

(em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 509 585
EBITDA 137 231
Margem EBITDA 27% 39%
Divida Bruta 293 448
Caixa 25 139
Divida Liquida 268 316
Alavancagem Liquida 2,0x 1,3x

A ACP é uma produtora de cana-de-agucar,
com polos produtivos em S3o Paulo, Mato
Grosso do Sul e Goias. Recentemente, a
companhia passou a cultivar soja e milho,
com rotagdo nas areas de cana, e em
um novo polo no Tocantins. A ACP firma
contratos take or pay com seus clientes para
o fornecimento de cana-de-agucar, com foco
exclusivamente na parte agricola dessa cadeia
de producdo, sem se envolver na moagem
e industrializacdo desse produto. Dentre
seus clientes, destacam-se usinas da Atvos
e Bunge. Em 2021, a companhia apresentou
receita liquida de R$ 294 milhGes, EBITDA de
R$ 193 milhdes e alavancagem liquida de 1,8x.

Em 2021, a venda de cana representou 91% do

seu faturamento. Sendo proprietaria de 100%
das suas terras de cultivo, a companhia possui
uma posicdo mais confortavel do ponto de
vista de consumo operacional de caixa.

CRAACP

(em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 245 294
EBITDA 159 192
Margem EBITDA 65% 65%
Divida Bruta 213 374
Caixa 35 37
Divida Liquida 178 337
Alavancagem Liquida 1,1x 1,8x
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CRA Solubio
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A Solubio € uma empresafocada em produgao
e comercializagdo de insumos bioldgicos e
venda de maquinas e equipamentos, com
matriz e planta em Gurupi, no Tocantins.
Possui filiais em Goias, Bahia, Mato Grosso e
Rio Grande do Sul. Seus produtos sdao uma
alternativa aos fertilizantes “tradicionais”
com o uso de Manejo Bioldégico On Farm,
com beneficios como baixo custo e menor
impacto para o meio ambiente. Atuam com
uma estrutura fisica na fazenda do cliente que
compra os produtos da SoluFarm, também
vendidos pela Solubio, gerando recorréncia e

contratos de compra garantida dos insumos.

O CRA investido tem como garantia nao
somente aval solidario dos acionistas, como
também cessdo de recebiveis no volume de
1,5x o0 saldo devedor e fundo de reserva com
o equivalente ao valor da proxima parcela da
operagdo. Seus contratos sao de take-or-pay
com multa de cancelamento de até 90% do

FIDC Albaugh

saldo a consumir, 33 meses de prazo médio e
apresentam um ticket médio de R$ 2 milhdes
com 95 clientes. Sua receita em 2021 foi de R$
76 milhGes, (versus R$ 52 milhdes em 2020),
com uma redugao na margem EBITDA devido
as despesas ndo recorrentes de contratagdo
— a empresa passou de 10 funcionarios no
inicio do ano para 400 no final de 2021. Apds
a emissdo do CRA, sua alavancagem liquida
atingiu 1,9x.

Solubio

(em R$ milhdes) 2020 2021
Receita 52 76
EBITDA 27 24
Margem EBITDA 53% 31%
Divida Bruta 21 198
Caixa 23 138
Divida Liquida (3) 60
Alavancagem Liquida (0,1x) 1,9x

A Albaugh é a maior empresa global de capital
privado no fornecimento de produtos para
protecao de cultivos. Possui forte acesso ao
mercado dos EUA, Canadd, Argentina, Brasil,
México e Europa. A Albaugh Brasil possui
planta fabril de 16 mil m? e aproximadamente
100 colaboradores distribuidos entre Resende,
no Rio de Janeiro, e S3ao Paulo, onde esta
localizado o escritério administrativo. Com
uma margem EBITDA préxima a 5%, 0,4x divida
liqguida/EBITDA, e cerca de 7% de divida liquida
bancaria/capitalizacdo total, a empresa utiliza
o FIDC (fundo fechado langado em 2019)
principalmente como ferramenta de capital
de giro na venda de insumos agricolas para
produtores rurais e distribuidores, os quais

acessa via time de originagdo préprio. O FIDC
possui estrutura de capital composta por 80% de
cotas seniores, subordinagédo de 20% e trabalha
somente com recebiveis performados com
prazo médio de aproximadamente 2 meses. O
FIDC apresenta um Patrimonio Liquido proximo

a R$ 200 milhdes.

Albaugh (em R$ milhdes) Mai-22
% Alocado em DCs 1%
% Em Caixa 54%
Subordinacao 20%
Rentabilidade Sénior 1,7%
Rentabilidade Subordinada 0,9%
% Carteira até 30 dias N/A
Inadimplentes N/A
% 30-60 dias N/A
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FIDC KWS Sementes
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AKWS Sementes LTDA. é asubsidiariabrasileira
da KWS SAAT SE, sediada na Alemanha.
Fundado em 1856, o Grupo KWS possui um
valor de mercado de aproximadamente EUR
2,2 bilhdes, sendo o quarto maior produtor
de sementes do mundo. Comegaram a operar
no Brasil em 2012. Atualmente possuem mais
de 400 funcionarios e cerca de 3.730 clientes
ativos. Sua base de clientes esta espalhada
entre os estados do Mato Grosso, Minas
Gerais, Goias, Mato Grosso do Sul e Parana.
A securitizacdo de recebiveis permite a KWS
diversificar suas fontes de captagdo de modo
a sustentar seu crescimento nos mercados de
milho, soja e sorgo. O FIDC, atualmente com

FIDC Exes Agro Xingu

Patrimonio Liquido de R$ 140 milhdes, possui
estrutura de capital composta por 50% de
cotas seniores, 15% de cotas mezanino e 35%
de cotas subordinadas juniores.

KWS Sementes

(em R$ milhdes) Mai-22
% Em Caixa 20%
Subordinagao 54%
Rentabilidade Sénior 1,4%
Rentabilidade Subordinada 1,2%
% Carteira até 30 dias 0,0%
Inadimplentes 0

O FIDC Exes Agro Xingu é gerido pela Exes,
uma gestora de recursos fundada em 2019,
focada na gestdo especializada de ativos
alternativos pouco acessiveis aos investidores
independentes no mercado nacional. Hoje
possuem aproximadamente R$ 350 milhdes
sob gestdo, divididos entre 8 fundos de
Investimento geridos por 16 profissionais, em
sua maioria, ex-funcionarios do BTG Pactual.

Embora a gestora tenha poucos anos de vida,
um dos pontos que nos trouxe conforto para
o investimento foi a experiéncia de mercado
dos socios fundadores, Bruno Licarido e Artur
Carneiro, que possuem mais de 20 anos
atuagao. Carneiro passou mais de 10 anos
no BTG, na maior parte do tempo liderando
e desenvolvendo solugdes customizadas de
project finance, além de ter atuado também
no buy side de crédito corporativo do banco.

Ja Licarido foi so6cio do BTG Pactual desde
2009, tendo ingressado no grupo em 1999,
além de ter sido membro permanente do
comité de crédito durante 7 anos e co-head
do departamento juridico durante 5 anos.

Afrente do Exes Agro Xingu, criaram um veiculo
de investimento focado em produtores rurais
gue atuam no segmento de agronegdcio,
nas culturas de soja, milho e/ou algodao
de forma obrigatéria, podendo o produtor
utilizar-se de outras culturas apenas para
fins de rotacdo de lavoura. A estratégia ndo
@ criar uma carteira altamente pulverizada,
pelo contrario, focam nas operagbes em que
possuem mais expertise e que apresentam
pacotes de garantia mais fortes: pelo menos
100% de terra produtiva deve ser dada em
garantia para cada operagdo realizada.
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O fundo possui patrimoénio proximo a R$ 71
milhdes, subordinacdo atual de 30%, sendo
25% a
prevista em regulamento. As cotas seniores

relacdo minima de subordinagio

remuneram CDI + 4,0% a.a. e foram emitidas
em junho de 2020 com prazo original de 6
anos (3 anos de Investimento e mais 3 anos
para periodo de desinvestimento, sendo o
pagamento de juros e amortizagdo no regime
de cash sweep), possuindo no momento de sua
aquisicao para o JGPX11 um duration proximo
a 21 anos. O fundo esta alocado hoje em 7
operagoes, possui uma rentabilidade historica
de CDI + 24% a.a. e, desde sua criagdo, as
cotas subordinadas reportaram valorizagao
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em todos os meses. Em novembro de 2021,
o comité de classificagdo de Risco da agéncia
Austin elevou o rating de BBB para BBB+ das
cotas seniores do Exes Agro Xingu.

Xingu (em R$ milhdes) Abr-22
% Alocado em DCs 99%
% Em Caixa 1%
Subordinacao 25%
Rentabilidade Sénior 0,4%
Rentabilidade Subordinada 1,8%
% Carteira até 30 dias 0,0%
Inadimplentes 0

VOLTAR <



JGP Relatorio de Gestdo: JGP FI Agro (JGPX11) — Junho 2022

Os fundos utilizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento.
Tais estratégias, da forma como s&do adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para
seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagado

do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo.

Os métodos utilizados pelo gestor para gerenciar os riscos a que o fundo se encontra sujeito ndo constituem
garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo fundo. Os fundos multimercados
multiestratégia e multimercado estratégia especifica podem estar expostos a significativa concentragdo em

ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes.

Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura. Este documento ndo se constitui em uma
oferta de venda e ndo constitui o prospecto previsto no codigo de autoregulagdo da Anbima para a industria
de fundos de investimento. Leia o prospecto, o formulario de informagdes complementares, lamina de

informacgdes essenciais e o regulamento antes de investir.

Estes fundos ndo contam, com a garantia do administrador, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de

seguro ou do fundo garantidor de crédito FGC.

Rentabilidades mensais divulgadas s&o liquidas de taxas de administracdo e performance. As rentabilidades

divulgadas ndo sdo liquidas de impostos.

A lamina de informagdes essenciais encontra-se disponivel no site do administrador.

Administracao Gestao e Distribuicao
JGP Gestao de Recursos Ltda.
e JGP Gestao de Crédito Ltda.
Rua Humaita 275, 11° andar
Humaita, Rio de Janeiro - RJ

Banco Daycoval S.A.

CNPJ: 62.232.889/0001-90
Avenida Paulista, n®1.793, Bela Vista
Sé&o Paulo, SP

Este material € meramente informativo e néo
considera os objetivos de investimento, a situ-
agdo financeira ou as necessidades individuais
de um ou de determinado grupo de investidores.
Recomendamos a consulta de profissionais espe-
cializados para decisdo de investimentos. Fundos

CEP: 01311-200
Telefone (11) 3138-6856

www.daycoval.com.br

SAC: Fale conosco no enderego
www.daycoval.com.br/atendimento

ou no telefone 0800 775 0500

Ouvidoria no enderego
www.daycoval.com.br/institucional/ouvidoria
ou no telefone: 0800 777 0900

CEP: 22261-005 - Brasil
fiagro@jgp.com.br

www.jgp.com.br
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de Investimento ndo contam com a Garantia do
Administrador, do Gestor, de qualquer mecanis-
mo de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Crédito - FGC. Rentabilidade obtida no passado
ndo representa garantia de rentabilidade futura.
Ao investidor é recomendada a leitura cuidado-
sa do prospecto ou do regulamento do Fundo de
Investimento antes de aplicar seus recursos. As
rentabilidade divulgadas sdo liquidas de taxa de
administragao e performance e bruta de impos-
tos. As informagdes e conclusées contidas neste
material podem ser alteradas a qualquer tempo,
sem que seja necessaria prévia comunicagao.
Este material ndo pode ser copiado, reproduzi-
do ou distribuido sem a prévia e expressa con-
cordancia da JGP. Para maiores informagoes,
consulte nossa area comercial.
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