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DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 tgpactual

asset

BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO @
'RELATORIO MENSAL : management

OBJETIVO

O BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro — Direitos Creditérios (BTAG11l) tem como objetivo
proporcionar a rentabilidade e a valorizacdo de suas cotas no longo prazo através de investimentos
em operacdes de crédito estruturadas em diferentes setores da cadeia produtiva do agronegdécio
brasileiro. O fundo atua a partir de uma 6tica de andlise de crédito pautada na pluralidade e
amplitude de atuag&o 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
diversificacao de risco e maior flexibilidade de atuagédo. O fundo conta com politica de distribuicédo
mensal de rendimentos, respaldado pela isencéao fiscal para investidores pessoa fisica, conforme
definido pela Lei 14.130.

O BTAG11 é co-gerido pelas equipes de llliquids e Special Assets da BTG Pactual Gestora de
Recursos, instituigéo responsavel pela gestdo de R$ 117,1 bilhdes via diversos fundos do mercado,
e com larga expertise em operagdes de crédito estruturado para o setor agricola.
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BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO '
DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 . bt pactual

RELATORIO MENSAL MR Mhanagement

PRINCIPAIS
CARACTERISTICAS

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

CNPJ:
40.771.109/0001-47

Codigo de Negociacao:
BTAG11

Inicio das Atividades:
Marco 2022

Administracdo e Custédia:
BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM

Gestao:
BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda

Taxa de Administragdo?:
0,25% a.a sobre o valor do patriménio liquido do Fundo

Taxa de Gestéo:
0,90% a.a sobre o valor do patriménio liquido do Fundo

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

Quantidade de Emissoées:
1

Quantidade de Cotas:
3.004.438

Prazo:
Indeterminado

tInclui a Taxa de Escrituracéo de 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o Patrimonio Liquido
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DIREITOS CREDlTORlOS BTAG11 / 4
RELATORIO MENSAL ,k ; / \%

Valor de Mercado' Valor de Mercado' Investidores
(R$ milhdes) (R$/ cota)
279,4 93,0 4.957
Valor Patrimonial® Valor Patrimonialt Rendimento Mensal
(R$ milhdes) (R$/ cota) (R$/ cota)
300,5 100,0 1,35
Operacoes Duration da Carteira Vb (ECE el

carteira investida?
38 3,0anos CDI + 5,2%

% da carteira alocada % da carteira alocada em
em cotas mezaninol-2 outros instrumentos?:2

3,3% 96,7%

Rendimento
liqguidode IR*

135% CDI

1Fechamento contabil com data base junho de 2023 desconsiderando os proventos pagos no més; 2Percentual em relagéo ao patrimonio liquido do fundo na data de fechamento de junho
de 2023. 3 N&o considera a aplicagéo do saldo em caixa. 4 Rendimento do portfolio investido considerando CDI de fechamento de junho de 2023, isento de imposto de renda.
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BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO
DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11 bt pactual

RELATORIO MENSAL management

COMENTARIO
DO GESTOR

Prezado investidor,

Em 07 de julho, o fundo anunciou a distribuicdo de resultado no valor de R$ 1,35/cota referente ao més
de junho/23, o que representa um dividend yield anualizado de 18,9% sobre a cota de mercado ao final
do més, e uma rentabilidade equivalente a 135% do CDI, isenta do imposto de renda para pessoas
fisicas. Os rendimentos foram integralmente distribuidos no dia 14 de julho.

Evolucao dos Rendimentos (R$/cota)
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No més de junho, o fundo concluiu o investimento de R$ 30 mihdes em uma nova operacdo com o Grupo
Moreno, no segmento sucroenergeético, a uma taxa media de CDI + 5,6% ao ano. Destacamos que, para
concretizar a operacao, foi necessario a realocacao do portfolio investido, por meio da reducdo da exposicao
do FIDC Zilor (mezanino), e desmobilizacéo das posicoes taticas nas debéntures de Eldorado S.A. e Irani
Papel e Embalagem S.A. alocando em uma nova operacao visando uma melhor relac&o de risco ao portfélio.
Dessa forma, o fundo possui alocacdo da totalidade dos recursos captados com taxa média de
aproximadamente CDI + 5,2% ao ano.

A posicao do fundo em relacédo ao seu patriménio liquido, ao final de junho, era de 97,9% em operagdes de
crédito estratégicas, 1,7% em debéntures e 0,4% em ativos de liquidez imediata. O portfolio encontra-se
majoritariamente indexado ao CDI com taxa média de aquisicdo de CDI + 5,2% a.a. Tendo em vista que o
preco atual da cota reflete um desconto significativo frente ao seu risco de crédito, seguimos com a opiniéo
de que o fundo possui uma étima oportunidade de entrada a taxas e spreads atrativos.

As transacoes reforcam a estratégia de gestéo ativa em novas operagdes com melhor relacdo risco x retorno,
objetivando gerar valor aos cotistas através da estruturacao de um portfolio de investimentos diversificado. A
maior flexibilidade e amplitude de instrumentos financeiros disponiveis para a gestdo possibilitam
investimentos direcionados a diferentes etapas ao longo da cadeia produtiva do agronegaécio.

1N&o considera a aplicagdo do saldo em caixa; 2Segundo o Conselho Monetario Nacional (CMN), em agosto de 2021, passaram a ser considerados grandes produtores rurais, aqueles
produtores que possuirem Receita Bruta Agropecuaria Anual (RBA) acima de R$ 2,4 milhdes.
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COMENTARIO
DO GESTOR

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 agronegocio, focando na producdo de cana-de-acucar e etanol. A
companhia possui 3 unidades industriais com capacidade de moagem de 13 milhGes de toneladas por
ano, gerenciam cerca de 100 mil hectares de terras, geram aproximadamente 14 milhdes de sacas de
acucar por safra e 640 milhdes de litros de etanol. Sua capacidade diaria de producédo é de 3.500 m3 de
etanol e 105.000 sacas de acucar. 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 aclcar.

Em 2019, apods intensificacdo de CAPEX para expansao de suas atividades, a companhia ficou
altamente alavancada que — somado a deterioracdo dos precos das commodities — entrou em processo
de recuperacéo judicial. Em janeiro de 2022, o Grupo por meio da “Operagéo 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 Préprios, 40% captados a mercado e 20% captados com trading.
Em agosto de 2022 o Grupo iniciou um novo ciclo tendo sua recuperacéo judicial encerrada.

O BTAG investiu R$ 30 milhdes através de CPR-F! para investimento em capital de giro da operacéo e
reestruturacao de divida da companhia. A transacgéo tera prazo total de 4,5 anos e taxa CDI + 5,60% ao
ano. A estrutura conta com as seguintes garantias: (i) aval dos socios e empresas do Grupo, (ii)
alienacao fiduciaria de imoveis rurais e usinas, (iii) alienacdo fiduciaria de lavoura, (iv) cesséo fiduciaria
de contratos de recebiveis de aclcar.

1Cédula de Produto Rural Financeira € um instrumento que possibilita a liquidacéo 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 quitacéo.
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COMENTARIO
DO GESTOR

Setor Sucroenergético

No més de junho, a moagem acumulada da safra 2023/24 atingiu 209,8 milhdes de toneladas, um
crescimento de 11,5% frente ao mesmo periodo da safra 2022/23 (188,1 milhGes de toneladas). Por
outro lado, o resultado ainda estd aquém em relacéo a safra 2021/22 (-8,94%), ciclo com menor impacto
e adversidades climaticas do que 2022/23 no mesmo periodo. O acucar total recuperavel (ATR), que
mede a qualidade da cana colhida, foi 0,74% acima no acumulado safra até junho comparado ao ciclo
2022/23 registrando 128,3 kg de ATR por tonelada colhida.

Os contratos futuros de acglcar na ICE! (Sugar No. 11) apresentaram queda de 9,0% em junho, fechando o
més em 22,79 cents/lb para o contrato de out/23. A boa perspectiva de producéo da safra brasileira € o
principal impacto na queda nos precos do aclcar, reflexo das condices climaticas favoraveis no Brasil,
reduzindo as possibilidades de geadas e permitindo uma colheita mais rapida no pais. Simuttaneamente, o
receio de que o El Nifio possa trazer dificuldades a producgdo global de aglicar sustentaram os precos. E
esperado que o fendmeno climatico provoque chuvas no Brasil e secas na india, com impacto negativo na
producao de cana.

A producdo acumulada de acucar atingiu a marca de 12,2 milhdes de toneladas na safra atual, um
crescimento de +25,9% frente ao ciclo anterior, 0 mix das usinas chegou proximo dos limites possiveis para
a producéo do adocgante, subindo de 46% para proximo de 50%, tornando mais dificil a extracdo da sacarose
do caldo dacana.

Em relacdo ao etanol, a producdo do biocombustivel atingiu 9,6 bilhdes de litros no acumulado da safra
2023/24, +6,2% em relacdo a safra 2022/23. Em junho, a comercializagcdo de etanol hidratado pelas usinas
no mercado nacional atingiu 1,3 bilhdes de litros, com crescimento de 3,2% na segunda quinzena de junho.
Segundo a ANP, nas ultimas semanas o biocombustivel apresentou paridades favoraveis ao anidro na
bomba na maior parte do Centro-Sul. Adicionalmente, em junho as vendas nacionais de anidro atingiram 1,1
bilh&o de litros, crescimento de +26,6% frente a safra 2022/23. Ja no consolidado safra 2023/24 no Brasil,
foram comercializados 7,0 bilhdes de litros de etanol, que representa uma queda de 0,4% em relacdo ao
ciclo passado.

1Intercontinental Exchange Inc
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COMENTARIO
DO GESTOR

Cenario Macroecondmico

Em junho, o IPCA apresentou deflacdo de 0,08%, em linha com as expectativas de mercado e
totalizando 3,16% no acumulado 12 meses ante 3,94% apurados em maio. O resultado foi impactado
principalmente pelas quedas nos grupos de alimentacdo e bebidas (-0,66%) e transportes (-0,41%). Os
principais itens deflacionarios nos grupos foram automéveis novos (-2,76%) no grupo de transportes,
efeito do programa de incentivos para carros populares do governo e o 6leo de soja (-8,96%) no grupo
de alimentos, devido a reducdo dos precos das commodities. A queda no pregco das commodities — e
por consequéncia no preco dos alimentos — resultou em uma reducéo da expectativa de inflacdo de
2023 em~0,5 p.p., ficando no patamar de 5%.

Em relacdo ao cenario de juros, a expectativa do mercado é que o Banco Central comece o ciclo de
gueda da Selic no Copom de agosto, com corte de 25 bps seguido por 50 bps em setembro. Dessa
forma, a previséo atual € de uma Selic em 12%?* ao final de 2023 com uma taxa terminal de 10%! em
2025. Adicionalmente, a inflacdo esperada para o ano de 2024 apresentou queda nas Uktimas semanas,
gue pode refletir em um corte adicional de juros caso o Conselho Monetério Nacional mantenha a meta
de inflacdo em 3%.

Ainda que a taxa de juros local deva seguir em patamar elevado pelos proximos meses, entendemos
gue os FIAgros continuam com uma boa relagéo risco x retorno quando comparado a outras classes de
ativos, uma vez que esse movimento ja esta precificado no valor de suas cotas e permanece como o
melhor veiculo de investimento em ativos do agroneg6cio. Embora no curto prazo as incertezas em
relacdo ao cenéario politico e o risco fiscal brasileiro possam trazer volatilidade ao mercado, vemos uma
janela de oportunidades na aquisicdo do fundo a precos atrativos, abaixo de sua cota patrimonial.
Nesse contexto, € preciso acompanhar todo o cenario macro de perto, mas semdeixar de lado a analise
micro e as caracteristicas de cada setor do agronegdécio, onde seguimos buscando novas oportunidades
de investimento ao BTAG.

1Fonte: BTG Pactual
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Resultados
Financeiros

Atribuicdo de Performance

Resultado BTAG11

(RS mil) Jan-23 Fev-23 Mar-23 Abr-23 Mai-23 Jun-23 2023 12M

Renda Fixa' 118 78 113 97 100 202 708 3,047 8,995
Eﬁjcgita dealocacdoem ;.06 3577 4,027 3,956 3,946 4,070 23781 47,061 55,323
Debénture 173 28 200 151 248 153 953 1,760 2,067
Total Receitas® 4,498 3,682 4,341 4,204 4,294 4,425 25,443 51,868 66,385
Taxade administracéo® (60) (49) (63) (49) (61) (55) (337) (685) (919)
Taxade gestdo* (238) (194) (249) (194) (238) (227) (1,340) (2,713) (3,629)
Taxade performance® (77) (62) 99) (112 24 (55) (381) (838) (1,004)
Consultoria e auditoria - - (3) (3) (3) (3) (13) (80) (103)
Taxade escrituracio® (5) 5 (11) (5) (5) (5) (26) (63) (79)
Outras ©)) 8 (6) 30 (43) @) (38) (81) (95)
Total Despesas (384) (308) (431) (333) (326) (354) (2,136) (4,461) (5,829)
Resultado Fundo 4,114 3,375 3,909 3,870 3,968 4,071 23,307 47,408 60,556

Resultado Fundo / Cota 1.37 1.12 1.30 1.29 1.32 1.35 7.76 15.78 20.16

Rendimento Distribuido /
Cota
Rend. Distribuido / Rend.
Total

1.30 128 130 130 130 1.35 7.83 15.89 20.15

95% 114% 100% 101% 98% 100%  101% 101% 100%

1Receitas cam cotas de fundo de renda fixa referente a aplicacéo do saldo em caxa. 2 Receita total ajustada com base no fechamento do més 2Pelos servicos de administracéo, gestao,
tesouraria, controladoria, escrituragéo e custddia, o Fundo pagara a Taxa de Administracéo 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. 4Pelos servigos de gestao da
carteira do Fundo seréa devida pelo Fundo a Gestora uma taxa de gestéo, a ser deduzida da Taxa de Administracéo, correspondente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano aplicado
sobre o Patriménio Liquido (“Taxa de Gestdo”), sendo assegurado um valor minimo de R$10.000,00 (dez mil reais) por més, a ser atualizado pela variagdo positiva do IGP-M em janeiro de
cada ano. 5 10% (dez por cento) da valorizacéo do valor patrimonial unitario, ajustado pelas amortizacdes realizadas, que exceder a 100% (cem por cento) da Taxa DI, j& deduzidos os
demais encargos do Fundo, inclusive a Taxa de Administragéo. ¢ Pelos servicos de escrituragdo sera devida pelo Fundo a Administradora uma taxa de escritura, a ser deduzida da Taxa de
Administrag&o, correspondente a 0,02% (dois centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o Patriménio Liquido (“Taxa de Escrituragéo”), sendo assegurado um valor minimo de R$ 5.000,00
(cinco mil reais) por més, a ser atualizado pela variacéo positiva do IGP-M em janeiro de cada ano.
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. asset
RELATORIO MENSAL management
Atribuicdo de Performance no Més (R$/cota)

0.03 0.01
1.35 1.35 1.35
0.02 -0.08 -0.02 -0.01
0.07
Renda Receita de  Debénture Taxa de Taxa de Taxa de Outras Resultado Resultado Resultado
Fixa Alocagédo Administracdo  Gestdo Performance Despesas Fundo Fundo Acumulado
em FIDC (Distribuido) (a Distribuir)

Volume Financeiro e Concentracdo por Ativo! (R$ milhées)

Patriménio Liquido (%)

I Capital Investido

M Capital garantido por terceiros desassociados

47
60 I
v
FIDC Agricola Produtores

Zilor Alvorada Rurais
(Grande Porte)

*50% risco Coruripe e 50% risco garantido por terceiros desassociados.

49

Usinas
ltamarati

. 30 1 301
71 - —
>
|
Grupo Coruripe | Cosan Grupo Moreno Caixa Patriménio
Pluma Czamikow Liquido

Taxa Juros Garantia
. (i) Ava dos produtores rurass; (i) Alienacgo fiduciaria de lavoura equivaente a 100% do valor tomado
9 FIDC Zilor CDI + 5.3%2  Semestral por cada produtorcondominio €; |ii? Cess#o fiduciaria de direitos creditérios de contratos de compra e
v endade cana-de-aglicarcom aZilor.
@ AgricolaAlvorada  CDI+4,8%  Mensal () Avaldos produtores rurais; () Alenagéo fiducida de imoves rurais e ecuipamentos.,
Produtores Rurais (i) Aval dos produtores rurais; (i) Aienacéo fiduciariade imoével rural equivalente a 280% do valor cedido
9 (Grande Porte) CDI+6,9%° Semestd e; (iii) Fundo de reserva (cash cdlateral) equivalente a R$ 5milhGes.
. . () Aval dos produtores rurais; (i) Alienago fiducidria de imév el rural equivalente a, no minimo 100%, do valor
@ Usinas itamarati CDI+6,0%  Mensal Gy oo ) alenagio fidicéria e aiivo bogco (cane)
e Grupo Pluma CDI + 5,0% Mensal a(Db,;\éaldedo;VgSrzleutores rurais; (i) Aienagdo fiduciaria de imével e equipamentos referentes ao frigorifico de
Coruripe | CDI + 3,8%% (50%) (i) Aval das empresas do grupo, (ii) obrigagdo de recompra de 50% da operag&o pela Czarnkow Brasil
6 C ik ’ Mensal  em caso de defaul, (i) aienacéo fiducidria de cana-de-agucar e soqueira e (iv) cesséo fiduciaria de
zarnikow 16,32% (50%) contratos de recebiveis de aglicar com a Czarnikow Brasi.
ﬂ Cosan CDI + 1,8% Semestral  As Debéntures s&o quiograf&ias e, portanto, ndo contam com garantias de qualquer espécie.
@ Grupo Moreno DI + 5.6% Mensal 0 /Aval dos scios e empresas do Grupo, (i) alienagio fiducidria de imdvels urais e usias, (i) aienagéo

fiducidria de lavoura, (v) cessdo fiduciéria de contratos de recebiveis de agUcar.

1 Portfolio atualizado com base no fechamento contabil de junho de 2023. 2 As cotas mezanino far&o jus a 20% do excesso de spread. 3 Taxa equivalente a variacdo cambial mais spread de
10% ao ano, considerando protecéo cambial via derivativo. 4 Taxa equivalente a variagdo cambial mais spread de 9,25% ao ano, considerando protegcéo cambial via derivativo.
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Cota Mercado vs. CDI?

14%
11%
9%
6%
4%
1%
-2%
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-9%
14-mar. 27-abr.  10-un. 24jul. 6-set. 20-out. 3-dez. 16-jan. 1-mar. 14-abr. 28-mai. 11-jul.

——BTAG11 —CDI

A cota mercado do BTAG11 encerrou 0 més de junho em R$ 93,0 representando um retorno total de
3,6% considerando os dividendos distribuidos no periodo?, frente a umretorno de 1,1% do CDIno més.

Cota Mercado vs. Cota Patrimonial e Volume Negociado na B3

106 r 2,000
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14-abr
6-mai
28-mai
11-jul

14-mar
5-abr
27-abr
19-mai
24jul
194un

10-jun

mmmm V/olume Negociado Cota Mercado Cota Patrimonial

Em 07 de julho, o fundo anunciou a distribuicdo de R$ 4,055,991.30, equivalente a R$ 1,35 por cota e
pagamento no dia 14/07/2023. Em funcdo da diwlgacdo e, consequentemente, do provisionamento
contabil, nota-se o0 movimento de queda na cota patrimonial do fundo no 5° dia util de julho.

1 O Fundo teve suas cotas negociadas em holsa a partir de 14/03/2022.

Relatério Mensal - Junho 2023 12



BTG PACTUAL CREDITO AGRICOLA FIAGRO

DIREITOS CREDITORIOS - BTAG11
RELATORIO MENSAL

”

RESUMO.' ~

DA CARTEIRA

Alocacdo por Setor?

btgpactual

asset
Management

73

Prazo Médio da Carteira Investidal?

Caixa
Avicultura 0%
10%

Celulose
2%

Produtor
Rural
15%
Sucroalcooleiro
‘ 53%
Comercializadora
20%

Exposicdo por Subordinagéo?!?

Até 1,5 anos
10%
Aco
1,5 anos
90%

Concentragéo por Riscol?

Mezanino
3%

Grupo Cosan Zilor

Moreno 2% 3%
10% Produtores Rurais
(Grande Porte)
15%
Czarnikow
(Coruripe)
12%
Agricola
Coruripe Alvorada
12% 20%
Grupo
Pluma )
10% Usinas
Itam arati
16%

1Portfolio atualizado com base em junho de 2023; 2 Calculado sobre o portfolio investido, néo considera o caixa aplicado.
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RELATORIO MENSAL management

CARTEIRA
DE ATIVOS

Portfolio?
Spread 3 | : e
L Financeiro o . Duration Posicao
Cota Indexador Mecﬁc.) dNe (RS mi) Posicdo Vencimento (Anos) @%PL)
Aquisicéo
Zilor FIDC Mezanino CDI + 5,30%?2 10,0 Estratégica Dez-26 2,5 anos 3%
Agricola CCE - CDI + 4,80% 59,7 Estratégica  Abr-30  3,5anos  20%
Alvorada
Produtores
Rurais * CPR - CDI + 6.98% 46,5 Estratégica Abr-30 3,6 anos 16%
{(Grande Porte)
Usinas -
. CPR - CDI + 6.00% 48,6 Estratégica Nov-27 4,0 anos 16%
[tamarati
Grupo 0 Aqi 0
Pluma CPR - CDI + 5,00% 30,0 Estratégica Jun-26 2,0 anos 10%
i 0,
gor””ﬁ’(e | o - i+ 3.78% 71,0 Estratégica  Out-25  2,0anos  24%
Zarnikow PRE 16.32%
Cosan DEB - CDI + 1.76% 4,6 Tatica Ago-31 4,5 anos 2%
Grupo L
CPR - CDI + 5.60% 30,0 Estratégica Dez-27 2,7 anos 10%
Moreno
Total CDI + 5,20% 300,5 3,0 anos 100%

1Portfolio atualizado com base no fechamento contébil de junho de 2023; 2As cotas mezanino faréo jus a 20% do excesso de spread; 2 Volume financeiro do ativo desconsidera os juros
pagos no periodo; 4 Segundo o Conselho Monetario Nacional (CMN), em agosto de 2021, passar&o a ser considerados grandes produtores rurais, agueles produtores que possuirem Receita
Bruta Agropecudria Anual (RBA) acima de R$ 2,4 milhGes;
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FIDC Zilor

A Zilor é uma multinacional brasileira de capital fechado que produz acucar, etanol, energia elétrica
renovavel e ingredientes naturais para alimentacdo humana e nutricdo animal a partir do processamento
da cana-de-aclcar. A companhia possui 75 anos de existéncia sendo uma das acionistas da
Copersucar, maior empresa brasileira de acglcar e etanol, além de uma das maiores exportadoras
mundiais.

Em margo de 2022, o fundo adquiriu o valor de R$ 20 milh6es em cotas da classe mezanino com prazo
de 5 anos, e remuneracdo de CDI + 53% ao ano. Em junho de 2023, o fundo desmobilizou
aproximadamente 55% da sua posicéo para realocagéo do capital em novas operagoes.

A estrutura desenvolvida inclui as seguintes garantias: (i) aval dos produtores rurais que fazem parte
dos condominios, (i) alienacédo fiduciaria de lavoura equivalente a, pelo menos, 100% do valor tomado
por cada produtor/condominio e (iii) cessao fiduciaria de direitos creditorios de contratos de compra e
venda de cana-de-acucar coma Zilor.

Na operagdo desenvolvida, os investidores e a Zilor investem nas cotas do FIDC Zilor. O Fundo aloca os
recursos em CPRs* financeiras emitidos pelo produtor em favor do fundo para o financiamento de custeio de
curto prazo e financiamento de plantio com prazos maiores. A estrutura possibilita relevante captura de
performance financeira para o sucesso da operagdo, através do alinhamento de interesses entre as
diferentes partes. Do ponto de vista do produtor rural, a estrutura de crédito é mais eficiente e,
consequentemente, mais barata e célere, o que alivia o custo da divida para financiar novas expansées da
sua producdo. Portanto, ha geracdo de valor para toda cadeia agro, destravando beneficios para todos os
participantes envolvidos.

Investidores e Zilor D Fundo aloca os recursos
RRR subscrevem as cotas do em titulos emitidos pelo
FIDC, aportando recursos produtor (CPRs entre outros)
Investidores p FIDC Zilor =

. o
zilor .-

Energia o Afimentos M Venda do produto é paga pela Zilor em conta
vinculada que esta cedida fiduciariamente ao FIDC

Fonte: Prospecto Preliminar

4 Cédula de Produto Rural Financeira € um instrumento que possibilita a liquidacéo 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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Agricola Alvorada S.A.

A Agricola Alvorada é uma empresa de capital fechado fundada em 2002 com sede no municipio de
Primavera do Leste-MT. A companhia atua no ramo de revenda de insumos agricolas, comercializagéo
e armazenagem de grdos nos municipios de Primavera do Leste, Campo Verde, Paranatinga, Galcha
do Norte, Canarana e Queréncia, no estado de Mato Grosso. Atualmente, conta com capacidade de
armazenagem estatica de mais de 1,5 milhdes de toneladas por ano, e possui 16 unidades distribuidas
por todo o Vale do Araguaia e regido sudeste do estado. Em 2017, a companhia celebrou parceria
estratégica com a Bunge Alimentos S/A, uma das maiores multinacionais do agronegocio do mundo.

O BTAG investiu R$ 60 milhdes através de duas CCEs (Cédula de Crédito a Exportacao), sendo uma
de R$ 40 milhdes em maio/22 e uma de R$ 20 milh6es em agosto/22, para financiamento e construcao
de novo armazém agricola com capacidade estatica de 120 mil toneladas a ser desenvolvido na cidade
de Alto Garcas-MT. A operacdo tera um prazo total de 8 anos e taxa de CDI + 4,80% ao ano. O
investimento possui garantias reais (alienacao fiduciaria de dois armazéns e equipamentos operacionais
da companhia) e fidejussérias (aval dos acionistas da companhia e cesséo fiduciaria de recebiveis).

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 regido de
Sorriso na linha Moroc6, proxima da cidade de Lucas do Rio Verde. Atualmente, o Grupo atua no ramo
do agronegécio com o cultivo e comercializacdo de soja em graos e milho.

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

O BTAG investiu R$ 50 milhGes através de uma CPR-F (Cédula de Produto Rural Financeira) para
alongamento da divida e investimento em capital de giro da operacdo. A transacao 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) alienacdo fiduciaria de terras equivalente a 280%
do valor do crédito e (iii) fundo de reserva (cash collateral) equivalente a R$ 5 milhdes. A operacéo
utiliza um instrumento financeiro para hedge cambial e conversdo do fluxo conforme meta de
remuneracdo e politica de investimento, de modo que o fundo ndo tenha exposicéo a risco direcional
em dolar e resultando numa remuneracao de CDI + 6.85% ao ano. Adicionalmente, no final de agosto de
2022 ocorreu o0 pagamento de amortizacdo de ~12% da operacao, sendo realocado em novas operacdes no
més de setembro.

1 Segundo o Conselho Monetario Nacional (CMN), em agosto de 2021, passardo a ser considerados grandes produtores rurais, aqueles produtores que possuirem Receita Bruta
Agropecuéria Anual (RBA) acima de R$ 2,4 milhdes.
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Usinas Itamarati (UISA)

Fundada nos anos 80, pelo "rei da soja" Olacyr de Morais como uma das maiores produtoras de etanol
e acucar do mundo, a Usinas Itamarati reestruturou seu passivo financeiro e gestdo ao longo de 2017 e
2018, passando a se chamar UISA. A companhia atua na geracéo de bioenergia, producdo de etanol
hidratado e anidro e agucares cristal, refinado e triturado. A UISA possui uma usina localizada em Nova
Olimpia (MT) com capacidade de moagem anual de 6,3 milhdes de toneladas de cana para producdo
de 325 mil toneladas de acucar, 315 mil m® de etanol, 68 MW de energia e 84,4 mil hectares de terras
préprias.

Em seu ultimo ano safra 2022/23, a receita liquida da companhia atingiu R$ 1.494 milh&es, o EBITDA
Ajustado foi de R$ 655 milhdes com margem de 43,8% e o lucro liquido totalizou R$ 570 milhdes um
crescimento de 208% em relacdo a safra 2021/22. A companhia segue com uma baixa alavancagem de
1,4x com aproximadamente 76% da sua divida para o longo prazo.

O BTAG investiu R$ 50 milhGes através de uma CPR-F para investimento em capital de giro da
operacdo. A transacdo ter4d um prazo total de 8 anos e taxa de CDI + 6.00% ao ano. A estrutura
desenvolvida inclui as seguintes garantias reais e fidejussorias: (i) aval dos acionistas da companhia, (ii)
alienacao fiduciaria de terras equivalente a 100% do valor do crédito e (iii) alienacao fiduciaria de ativo
biolégico (cana).

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 sdo a producdo de ovos férteis e comerciais, criacdo, abate e
genética de aves, fabricacao de racdo paraanimais e comércio de aves nos mercados interno e externo

A companhia iniciou suas operagdes em 1999 e possui operagdes nos estados do Parana, Santa
Catarina, Rio Grande do Sul, Sdo Paulo, Mato Grosso do Sul e Goias, detendo toda a cadeia produtiva
do frango. Sua capacidade produtiva € de 80 milh6es de ovos, 136 mil toneladas de ragéo por més,
alojamento de 12 milhGes de aves e abate de 580 mil aves por dia. As vendas provenientes de
exportacdes 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 operagéo. O investimento terd prazo
total de 4 anos e taxa de CDI + 5,00% ao ano. A operacao possui garantias reais (alienacéo fiduciaria
de imovel e equipamentos referentes ao frigorifico de abate de aves) e fidejussorias (aval dos
acionistas).

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

A Usina Coruripe € 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 quildbmetros de Maceié (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¢ao da Destilaria Alexandre Balbo em lturama (MG). A expanséo continua com
a criacdo da Coruripe Energética em 2001 através da inauguragdo de novas usinas (Campos Florido em
2002, Limeira do Oeste em 2005 e Carneirinho em 2008).

A empresa conta hoje com 5 unidades industriais e um terminal de transbordo em Fernandépolis. Com 9.400
empregados, tem capacidade instalada de moagem de 15 mihdes de toneladas de cana-de-agUcar
(500.000n? de capacidade de producéo de etanol). Atualmente, Coruripe é 0 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 emisséo
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 captagéo da Coruripe no mercado internacional.

A Czarnikow € uma empresa britdnica fundada em 1861 que atua na comercializacao global de acucar,
etanol e energia e fornece servigcos 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 presenca direta nos principais mercados globais de acucar. O grupo Czarnikow negociou
6,8 milhdes de toneladas em produtos em 2021 faturando USD 3,1 bilh8es e com lucro liquido de USD
17,4 milh6es. Em 2020, a companhia abriu a joint venture Cz Energy no Brasil, apds a aprovagéo da
Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) para comercializacao de etanol.

O BTAG investiu R$ 70 milhdes através de duas CPR-Fs! para financiamento da expansédo de uma
fabrica em Limeira do Oeste - MG para producao de acicar (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, (i) obrigacdo de recompra de 50% da operacdo pela Czarnikow Brasil em caso de default, (iii)
alienacao fiduciaria de cana-de-acucar e soqueira e (iv) cessao fiduciaria de contratos de recebiveis de
acucar (VHP) com a Czarnikow Brasil. A operacéo utiliza um instrumento financeiro para hedge cambial
e conversao do fluxo conforme meta de remuneracédo e politica de investimento, de modo que o fundo
ndo tenha exposi¢édo a risco direcional em délar e resultando numa remuneracdo de CDI + 3.78% ao
ano.

Cosan S.A.

A Cosan S.A. é uma holding focada no desenvolvimento sustentavel do Brasil investindo na cadeia de valor
de recursos naturais, atuando em setores onde o Pais tem clara vantagem competitiva. Seu portfolio
contempla grandes empresas lideres em seus respectivos setores e com mais de 55 mil colaboradores,
como Raizen, no segmento de energia, producdo de aclcar, etanol, bioenergia e distribuicido de
combustiveis, Compass Gas e Energia, no setor de gas natural e energia, e Rumo, lider no setor de logistica
ferroviériaindependente da América Latina.

O BTAG investiu R$ 5 milhdes na debénture da companhia com viés tatico, sendo uma oportunidade de
curto prazo com remuneracgdo atrativa em um ativo de alta qualidade e liquidez com rating AAA(bra) pela
Fitch Ratings.

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

A politica de investimentos do fundo visa a aquisi¢do dos ativos-alvo por meio do mercado primario
e secundario, além do ambiente ndo regulado. As alocacfes seréo feitas com base nos critérios de
elegibilidade e condicbes de cessao, entre eles!: (i) ativos com caréncia maxima no pagamento de
juros de 18 meses; (ii) ativos com carteira de direitos creditérios com prazo médio igual ou inferior a
4 anos; (iii) ativos que possuam, agregadamente, no minimo 30% do seu volume total destinados
para operacdes de até 1 ano; (iv) ativos com prazo superior a 3 anos deverdo contar com garantia
real superior a 100% do saldo devedor; e (v) operagfes que possuem prazo superior a 1 ano
deverdo ser devidas por devedor e/ou coobrigado e/ou deverao possuir compromisso de aquisicao
por devedor e/ou coobrigado cujas demonstracdes financeiras sejam auditadas.

Limites de concentracao (% do patrimonio liquido)

Limites por Limites por

Areade Produgo Tipo de Ativo

Cultura Limites (Bstado) Limites emissor ativo
Sucroalcooleira 70% S0 Paub 70% Cotas Seniores (brA- ou superior) 100% 100%
. Cotas Subordinadas Mezanino
0, 0, -
Soja 60% Mato Grosso do Sul 60% (brAA- ou superior) 20%
) o . .
Laranja 40% Mato Grosso 60% Cotas Subordlpadas Mezanino 10% 30%
Frango 40% Gersis 609 (brA- ou superior)
Mres 0 Cotas Seniores ou Mezanino 10% 10%
Carne bovina 40% Bahia 60% (brBBB ou superior)
NMilho 40% Parana 60% Cotas Subordinadas Junior 0% 0%
. Direitos Creditérios avaliados a
Algodéo 40% Ro Grande do Sul 60% nivel do Grupo Econdmico
Carne suina 40% Outros 40% (brA+ ou superior) 30% -
Fertilizantes 40% (brA- ou superior) 20% 90%
Outros 20% (brBBB ou superior) 10% 10%
Fonte: Prospecto Preliminar

1 Conforme desmto no regulamento do fundo capltulo CAPITULO V - OBJETIVO, POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA CARTEIRA.
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Disclaimer

Fundos de investimento em cadeias agroindustriais ndo contamcom 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 nédo
representa garantia de rentabilidade fuNtura. ASSIM, NAO E POSSIVEL PREVER O DESEM PENHO 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 patrimbnio investido.

O Administrador néo se responsabiliza por erros ou omissdes neste material, bem como pelo uso das informagdes nele
contidas. Adicionalmente, o Administrador ndo se responsabiliza por decisGes 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 avaliagcdo de performance de um fundo de investimento é recomendavel a
andlise de, no minimo, 12 (doze meses).

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

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

https://w ww .btgpactual.com/asset-management/fundos-abertos

Autorregulacdo Autorregulagao

ANBIMA ANBIMA

Administracdo Fiduciaria
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