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Informacoes Gerais

O Fiagro Imobiliario (JGPX11) € um fundo dedicado a investir em titulos de crédito emitidos
por empresas com atividades na cadeia do agronegdécio brasileiro. Sua gestdo 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 (Environmental, Social and Governance) relevantes para as empresas investidas e seus
segmentos. O fundo conta com politica de distribuicdo mensal de rendimentos, que sao
isentos para investidores pessoa fisica, conforme definido pela Lei 14.130/2021.

JGP Fiagro Imobiliario (JGPX11)

Nome

Caddigo de negociaciao

Objetivo

Negociacao

Prazo de duragao
Patrimoénio Liquido
Gestor
Administrador

CNPJ

Taxa de administracao

Taxa de gestao

Taxa de performance

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

JGPX11

Obtencdo 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

R$ 204.350.586,51

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
integralizagao 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 servigos prestados.

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



Fechamento

89,6%

da carteira investida - ja
considerando os recursos
captados via follow on

0%

de exposigao direta em ativos
de risco corporativo emitidos
por produtores pessoa fisica

CO§StaS

-4,6% més/més

2,3 ano

duration da carteira
de crédito

DH3,/5%..

spread da carteira

119,92%
Ao CD jmes

em rendimento
equivalente tributavel

Desempenho

R$0 95

/Cota

de distribuicdo mensal

1,02%
y/e/o’

mensal equivalente
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Ago/23 Set/23 Out/23 Ultimos Desde
12 meses o inicio*
A. Receita de Alocacdo em CRA
Al Receita de Juros 1.242.549,41 1.744166,17 2.249.669,37 15.542.915,90 22.316.384,27
A.2. Receita De Corregdo Monetaria 21.150,96 68.675,91 89.826,86 934.019,84
A.3. Receita de Giro no Secundario 24.716,47 0,07 1.366,87 149.670,51 464.671,87
B. Receita de Aplicagdes Financeiras
BJ. Caixa e outros 42.062,28 493.266,42 138.586,78 872.489,59 1.796.538,74
C. Despesa Operacional
Cl. Taxas -96.057,57 -563.321,01 -441.913,00 -2.017.597,51 -3.387.241,18
D . Resultado
D.1. Total do periodo 1.213.270,59 1.695.262,60 2.016.385,93 14.637.305,34 25.235.525,21
D.2. Distribuido 1195.816,77 1.712.998,4 2.034185,60 14.653.711,42 25.254.923,92
D.3. Retido** 16136,76
E. Resultados Distribuidos
JGPX11 - R$/cota 1,41 0,80 0,95 13,66 271
Dias Uteis no periodo 23 20 21 230 489
Dividend Yield (anualizado) CDI+ 1,21% CDI-1,94% CDI+ 0,23% CDI+ 2,35% CDI+ 2,33%
Dividend Yield Gross-Up (anualizado) CDI+ 3,64% CDI- 0,15% CDI+ 2,39% CDI+ 5,29% CDI+ 4,89%

Fonte: Daycoval e JGP

* Desde novembro/21
** Reapresentado
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Fonte: Daycoval e JGP

Resultado Contabil (em R$)

B Diminuigao B Total
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Fonte: Daycoval e JGP
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Ultimos Rendimentos

Més Cotacao Rendimento DY DY Gross-Up*
31-out-23 93,4 0,95 1,02% 1,20%
29-set-23 98,4 0,8 0,81% 0,96%
31-ago-23 102,6 1,41 1,37% 1,62%
31-jul-23 99,9 1,28 1,28% 1,51%
30-jun-23 101,2 1,35 1,33% 1,57%
31-mai-23 97, 1,35 1,39% 1,64%
28-abr-23 96,4 1,17 1,21% 1,43%
31-mar-23 96,4 1,40 1,45% 1,71%
28-fev-23 96,6 1,13 1,17% 1,38%
31-jan-23 97,2 1,32 1,36% 1,60%
*Considerando uma aliquota de 15%
Historico de Rendimentos
1,19% 1,34% 1,36% 1,17% 1,44% 1,21% 1,39% 1,33% 1,28% 1,37% 0,81% 1,02%
DY DY DY DY DY DY DY DY DY DY DY DY
119% 120%  121% 122% e » 124% 125% n 121%
120%  116% 117% p—
0% RS 1,32 RS 141 I
/ ' R$ 1,15/ 3 RS 1,13
I R$ 0,95
40% Rﬂ& i
” nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23

mmm %CDI / Cota Fechamento Mercado

Fonte: Daycoval e JGP

mmmm %CDI / Cota Patrimonial

Dividendo por cota

3,5

2,5

0,5
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Mercado

Cota Patrimonial vs. Cota de Mercado

=== Cota Patrimonial = Cota de Mercado
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Fonte: Daycoval e B3

Volume de Cotas Negociadas naB3

s \/0lume negociado (R$) 11181 Média mével 30 dias no periodo
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Fonte: B3
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Comentario do Gestor

O JGPX11 distribuiu em outubro R$ 0,95/cota, o que representa um dividend yield de 1,02%. Os
resultados de setembro e outubro constrastaram com o desempenho observado nos doze
meses anteriores, onde a distribuicao foi consistentemente mais expressiva, mantendo-se em
CDI + 2,35%. A distribuigdo de rendimentos em outubro foi afetada pela nossa posicao em caixa,
resultando em um impacto tributario que reduziu o valor distribuivel. Além disso, conforme
comunicado anteriormente, a estratégia de diferimento para diluigdo dos custos do follow-on do
Fundo, realizado em 5 de setembro, permanecera em vigor até o final do semestre no valor da cota
patrimonial. Estimamos um impacto mensal de aproximadamente R$ 0,18/ cota.

Estamos focados em ampliar a escala da originagdo de novas emissdes por meio desta oferta,
visando ao aprimoramento da liquidez das cotas no mercado secundario e o fortalecimento da
diversificagdo da nossa carteira de investimentos. Reafirmamos nosso compromisso em seguir
critérios de selegao rigorosos e em adotar estratégias solidas para maximizar os retornos ajustados
aos riscos do Fundo. Antecipamos a reversao da recente tendéncia de distribuicdes mais baixas,
com foco especial em nosso pipeline de investimentos e na alocagao estratégica do portfélio.

<
e
L
[
e
w
@
3
O
©
<
Bt
>
(1]
©
s
(V]
00
&
)
oo
o
B



JGP Relatorio de Gestdo: JGP Fiagro (JGPX11) — Outubro 2023

Movimentacoes
na carteira

Durante o més de outubro, realizamos movimentacles estratégicas no portfélio, agregando
trés novos ativos e aumentando o patriménio liquido alocado em 14,16%, enquanto tivemos a
amortizacao de um ativo anterior que representava 1,25% do PL.

Aproveitamos a abertura das taxas dos titulos do Tesouro Nacional (NTN-B) para adquirir dois
ativos indexados ao IPCA, de empresas que ja analisivamos — Armac e FS Bioenergia. Além disso,
realizamos compra estratégica de um CRA da Usinas Itamarati (UISA), uma usina no MT que
passou por notaveis transformagdes em sua estrutura de capital. Para detalhes mais especificos
sobre as empresas e os casos de investimento, convidamos vocés a consultarem a segdo de
Carteira JGPX11 nesta carta.

No dia 26 de outubro de 2023, o CRA da Atto foi resgatado antecipadamente, o que representou
sua liquidacao total em nossa carteira.

Com essas movimentagdes, atingimos a meta de 90% de alocagdo da carteira em menos de 60
dias da emissdo do follow-on.

Atualmente, ja estamos avangados com a analise de quatro ativos que passaram pela avaliagao
do comité de crédito e estdo em fase de estruturagdo para posterior investimento. Planejamos
alocar nesses ativos nos préoximos meses, aproveitando o caixa disponivel e buscando otimizar
nossa carteira. Adicionalmente, temos doze operagdes em nosso pipeline de originagdo ao longo
de outubro. Essas operacdes estdo em processo de emissdo no mercado primario, enriquecendo
ainda mais nossas oportunidades de investimento.

Finalizamos outubro com uma alocagado de 89,6% do patriménio liquido, com 21 CRAs de 18
devedores e com taxa média de CDI + 3,75% a.a. da carteira investida (ex-caixa).

Evento subsequente

Gostariamos de informar a conclusao do processo de alocagdo dos recursos provenientes do
follow-on no dia 21/11/23. Dessa forma, antevemos uma trajetoria promissora para o desempenho
futuro do fundo. Estamos confiantes de que os novos investimentos realizados nos posicionam
favoravelmente para recuperar os niveis anteriores de rentabilidade dos dividendos distribuidos,
impulsionando retornos mais solidos.

Na carta referente ao més de novembro, detalharemos esses novos investimentos, compartilhando
seus resultados financeiros mais recentes, seus critérios de selegdo, analise de mercado e as
expectativas associadas a contribuicdo para o desempenho geral do fundo.
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Carteira de crédito

Rating
Externo
Ativos Spread Escala
Cadigo CETIP investidos Tipo Indexador da Emissdo Vencimento  Duration % do PL Posigao Nacional
CRA023006SH  Coagril CRA CDI 4,70% 2027 1,8 9,5% Estratégica N/A
CRA02200DKY Belagricola CRA CDI 4,20% 2028 2,4 9,3% Estratégica N/A
CRA022007KH Armac CRA IPCA 7,58% 2029 4,2 9,3% Giro A+/AA-
CRA022009VN Oakberry CRA CDI 2,30% 2027 1,8 9,1% Estratégica N/A
CRA023000XD FS Bioenergia CRA CDI 2,30% 2029 2,9 9% Estratégica AA+/AAA
CRA022009KI Agrogalaxy CRA CDI 4,25% 2027 1,9 6,4% Estratégica N/A
CRA022008YH Solubio Il CRA CDI 4,75% 2027 1,8 4,0% Estratégica N/A
CRA02100479 Grupo JB CRA IPCA 8,77% 2026 1,4 3,9% Estratégica N/A
CRA022008YG Tobasa CRA CDI 5,00% 2027 2] 3,9% Estratégica N/A
CRA022006N6 Futura Agro CRA CDI 5,00% 2025 1,4 3,7% Estratégica N/A
CRA022009VM Café Brasil Il CRA CDI 4,50% 2027 2,4 3,3% Estratégica N/A
Cooper-

CRA02200D4E  Tradigao CRA CDI 3,00% 2026 1,4 2,7% Estratégica N/A
CRA021005M0 Fiagril CRA CDI 5,00% 2026 1,4 2,7% Estratégica N/A
CRA02100411 Solubio | CRA CDI 5,40% 2025 1,0 2,6% Estratégica N/A
CRA02300CCI FS Bioenergia CRA IPCA 8,90% 2029 4,8 2,5% Giro AA+/AAA
CRA0230099D UISA CRA CDI 4,50% 2028 2,6 2,4% Estratégica A-
CRA022007VG Coplana CRA CDI 5,50% 2024 0,7 2,0% Estratégica N/A
CRA022002HO Bevap CRA CDI 5,30% 2027 1,4 1,4% Estratégica BB+
CRAO020001E5 Minerva CRA CDlI 5,40% 2026 2,0 1,0% Estratégica A-
CRA0220099D Cresol CRA CDI 2,95% 2027 1,7 0,9% Estratégica N/A
CRA021002HJ Café Brasil | CRA CDI 6,00% 2025 1,3 0,1% Giro N/A

Fonte: JGP
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Distribuicao setorial da carteira

Financeira
1%
Frigorifico
Fertilizantes 1%
4%
Bioinsumos
7%

Revendas
25%

Sucroalcooleiro
9%

Cooperativas
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Bioenergia
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Extrativismo florestal
14%
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Fonte: Daycoval e JGP
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C_Jarteira JGPX11

Assim como no relatério anterior,

manteremos nossos investidores

atualizados sobre os detalhes dos cases presentes inseridos na carteira. A
seguir, apresentaremos os ativos investidos, e comentaremos o racional por

tras de cada operacdo bem como seus resultados financeiros mais recentes:

( ) ( ) ( )
AGROGALAXY ARMAC BELAGRICOLA
. J/ . J/ . J/
( ) ( , ) ( )
BEVAP CAFE BRASIL I E II COAGRIL
. J/ . J/ . J/
( - ) ( ) ( )
COOPERTRADIGAO COPLANA CRESOL
. J/ . J/ . J/
( ) ( ) ( )
FIAGRIL FS BIOENERGIA FUTURA AGRO
. J/ . J/ . J/
( )
GRUPO JB ( MINERVA J ( OAKBERRY J
. J/
( )
SOLUBIO I E Il ( TOBASA J (USINAS ITAMARATIJ
. J/

| PARA UMA MELHOR EXPERIENCIA, NAVEGUE PELO MENU ACIMA. PARA RETORNAR, CLIQUE NO BOTAO VOLTAR ¢

Agrogalaxy

O Agrogalaxy é uma das principais plataformas
de varejo de insumos agricolas do Brasil,
presente em 12 estados através de mais de
145 lojas, 28 silos, unidades de beneficiamento
de sementes e 3 plantas proprias de semente
de soja. A companhia cobre mais de 1.000
municipios e se propde a ser uma one-stop shop
para o agricultor brasileiro, aliando tecnologia
aos servicos prestados por seus 541 CTVs
(Consultores Técnicos de Venda). Diante de um
mercado muito fragmentado, o Agrogalaxy busca
capturar as sinergias de uma atuagdo em escala
nacional. Apés uma longa jornada de M&A, na
qual 8 tradicionais marcas do segmento foram
consolidadas, a companhia vem adotando uma
estratégia de expansdo organica visando abrir
entre 15 e 20 lojas novas por ano. No exercicio
de 2022, a companhia obteve receita liquida

de R$ 11,6 bilhdes, 76% acima do ano anterior,
SSS (Same Stores Sales) de 40,7%, divida
liguida / EBITDA de 2,2x e margem EBITDA
de 6%. A partir de uma estrutura de capital
equilibrada, fortalecida pelo IPO (/nitial Public
Offering) da companhia em 2021, o Agrogalaxy
vem demonstrando qualidade de execugdo
na consolidagdo do mercado de insumos e
fortalecimento de sua marca.

No ano de 2023, a reversdo dos altos niveis
de preco de insumos agricolas observados ao
longo de 2022 - como reflexo da expectativa
de estresse de fornecimento devido a guerra
entre Russia e Ucrania, regido relevante da
producdo de fertilizantes — devera impactar
negativamente o nivel de faturamento do
Agrogalaxy, que sera balanceado pelo aumento
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dos volumes. Diante do prego mais alto, o produtor utilizou menos fertilizantes na safra anterior, e,
por essa razdo, devera aumentar o consumo nesta safra, com o objetivo de recompor o estoque de
micronutrientes nos solos. Assim sendo, pela primeira vez na histéria do Agrogalaxy, é esperado um
crescimento de faturamento mais timido para 2023, ficando estavel em relagdo ao ano anterior.

No primeiro trimestre de 2023, observamos um alongamento do numero de dias necessarios
para conversdo de caixa do capital de giro do Agrogalaxy. A explicagdo para essa maior pressao
consistiu no ciclo de comercializagdo da soja. A colheita tardia da safra brasileira de soja de
2022/23, somada a queda do prego da commodity na bolsa de Chicago e no mercado interno,
fizeram com que o produtor demorasse mais do que o normal para comercializar sua producgao
rural e, consequentemente, realizar a compra de insumos para a safra seguinte. Na divulgagao
recente dos resultados do segundo trimestre, acompanhamos uma aceleragdo na curva de
comercializagdo da soja no mercado local e uma eficacia maior na cobranga de recebiveis por parte
da companhia. Verificamos também negociagdes bem-sucedidas com fornecedores, equalizando
precos dos estoques e alongando prazos para pagamento. Com esse plano de agido, gerenciando
relacionamento com clientes e fornecedores, o Agrogalaxy conseguiu liberar cerca de R$ 472
milhdes de reais via capital de giro, viabilizando uma geragao de caixa operacional no trimestre.

Diante da posigdo de caixa no encerramento do periodo de mais de R$ 1 bilhdo, e da expectativa

Agrogalaxy (R$ mi) 2021 2022 1723 (UDM) 2T23 (UDM)
Receita 6.581 11.593 1.233 1.097
EBITDA 414 667 644 562
Margem EBITDA 6% 6% 6% 5%
Divida bruta 1.488 2.693 2.680 3.017
Caixa 644 1179 799 1182
Divida Liquida 844 1.514 1.881 1.835
Alavancagem Liquida 2,0x 2,3X 2,6X 3.1x

de um segundo semestre de rentabilidades mais altas, reforgamos nosso entendimento de que
a companhia tera capacidade de cumprir com seus covenants financeiros neste ano e retomar
a rota de desalavancagem almejada pela administragao. Ainda, ressaltamos que a dificuldade de
rentabilidade enfrentada no primeiro semestre foi comum as demais revendas e distribuidoras de
insumos agricolas no pais, ndo sendo um fator isolado do Agrogalaxy e, portanto, refletindo um
efeito macro e ndo microeconémico.

Por fim, relembramos os principais vetores de forga de crédito da companhia: com agdes listadas,
suporte de fundo de Private Equity, acesso aos principais bancos e ao mercado de capitais para
financiamento - via emissdes de CRAs, por exemplo, o Agrogalaxy possui capitalizagao robusta e
diversificada. No que tange ao acesso a crédito, especificamente, a empresa detém capacidade
relevante para acessar produtos securitizados: a dindmica de formagado de pedidos do Agrogalaxy
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origina uma carteira de recebiveis pulverizada e bem formalizada, através de CPR-Fs — sendo
critérios fundamentais para o acesso a esse tipo de produto de crédito. Ainda, do ponto de vista
de execucdo operacional, entendemos que a distribuicdo em alta escala é o modelo vencedor
para esse mercado, de modo que a empresa fica em posicao favoravel para negociar tanto com
seus fornecedores, quanto com seus clientes, garantindo melhores condi¢des para suportar as
volatilidades inerentes ao agronegécio.

Monitoramento High Frequency Agrogalaxy

Em barras, observamos abaixo a evolugdo didria em 2023 dos apontamentos do nosso
monitoramento interno, a partir da base do Serasa de protestos, REFIN (pendéncias com
bancos ou outras instituicdes financeiras), PEFIN (pendéncias com fornecedores ou outros
parceiros comerciais) e outros. Os circulos roxos indicam interagdes entre a equipe de analise
da JGP e o management do Agrogalaxy (englobam trocas com CEO, CFO, RI, Tesouraria e
Comité de Auditoria Interno). Ja os circulos laranjas indicam interacdes com outros players
da industria que trouxeram informagdes importantes para nossa analise interna do Agrogalaxy
(competidores, consultorias setoriais, produtores rurais e agtechs de crédito). Por fim, os
circulos verdes indicam as ultimas datas de atualizagdo completa da nossa modelagem
financeira do Agrogalaxy — que engloba projecao dos resultados trimestrais, sendo base para
nosso valuation e analise de geragdo de caixa.

Nosso monitoramento diario do Serasa nos permite ter acesso imediato a apontamentos das
empresas nas quais nossos fundos tém exposicdo, de modo a anteciparmos potenciais eventos
de crédito. Até entdo, esse acompanhamento ndo nos trouxe nenhum alerta para o Agrogalaxy.
Em 2023, o pico de apontamentos foi em torno de R$ 1,98 milhdes ou 0,017% do faturamento
de 2022, tendo sido baixado no dia seguinte. Na ultima verificacdo, esse apontamento era
irrisério, de R$ 12 mil.

Monitoramento Agrogalaxy 2023
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Armac
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A Armac foi a empresa pioneira no negdcio
de aluguel compartilhado de equipamentos
pesados no Brasil, principalmente no segmento
de linhas amarelas (como péas carregadeiras,
escavadeiras hidraulicas, entre outros) e com
foco em maquinas complexas. Hoje, a empresa
possui 9.483 maquinas, entre carregadeiras,
escavadeiras hidraulicas, retroescavadeiras,

minicarregadeiras, motoniveladoras, rolos

compactadores e tratores.

A Companhia, que detém apenas 1% do market
share, pretende continuar investindo cerca de
R$ 1 bilhdo por ano nos proximos anos com
o objetivo de angariar as oportunidades de
crescimento que possui. Em 2023, contudo,
diante do cenario de juros mais altos e
das aquisigdes realizadas em 2021 e 2022,
a empresa optou por focar na integragdo
desses ativos. Devido a sua escala, a
Companhia consegue comprar maquinas com
até 40% de desconto em relagdo ao varejo,
para depois alugar com o full service para os
seus clientes. Ou seja, toda a manutencgédo ja
esta incluida no servigo oferecido e é feita
por seus préprios engenheiros. Além disso,
a Companhia catalogou mais de 15.000
componentes e hoje é possivel adquirir pegas
direto dos fabricantes, reduzindo em cerca
de 4,4x os gastos com trocas de pegas. Com
essas reformas, a Armac consegue aumentar

a vida util das maquinas de 3-5 anos para
10-15 anos, melhorando seus retornos, que
sdo proximos de 30% ao ano. A Empresa tem
apresentado um ritmo de crescimento muito
forte e apresentou um aumento de 125%
ao ano em media na sua receita liquida nos
ultimos 3 anos, encerrando 2021 em R$ 390
milhdes, enquanto o EBITDA encerrou em R$
196 milhdes, mantendo a margem estavel,
proxima a 50%. Em termos de liquidez e
estrutura de capital, a companhia encerrou
o0 ano de 2022 com uma posicdo de caixa de
R$ 930 milhdes, e com alavancagem de 2,6x.
A Armac apresenta hoje um valor de mercado
de R$ 3,96 bilhdes e encerrou 2022 com uma
divida liquida de R$ 1,12 bilhdo. O CRA investido
compde nossa alocagdo de high grade, e
trata-se de um case que ja gostavamos,
evidenciado por outros investimentos
efetuados em outras operagdes da empresa

através de outros fundos da casa.

Armac (R$ mi) 2021 2022
Receita 390 951
EBITDA 196 434
Margem EBITDA 50% 46%
Divida Bruta 1.874  2.065
Caixa 1.668 938
Divida Liquida 206 1126
Alavancagem Liquida 1,0x 2,6X
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Belagricola
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A Belagricola é uma revendedora de insumos
agricolas, atuando também na originagao,
logistica e comercializagdo de graos e prestagédo
de servigos agronémicos. Conta com 50 pontos
de revenda e 72 unidades de recebimento, nos
estados do Parana, Sdo Paulo e Santa Catarina,
com capacidade de armazenamento de mais de
1,1 milhdo de toneladas, que a auxilia na operagao
de barter. Ainda, a companhia possui uma marca
propria de sementes de soja, trigo e milho,
agregando margem na venda desses produtos. A
empresa tem a chinesa Pengdu como acionista
controladora, contribuindo estrategicamente na
relagdo comercial com fornecedores do pais. Em
2022, a companhia obteve uma receita liquida
de R$ 8] bilhdes, refletindo um crescimento de
86%, e margem EBITDA de 5,5%. Diversificando
0 sourcing, inclusive via importagao direta de
defensivos genéricos, e expandindo a venda de
produtos de maior valor agregado, a Belagricola

Bevap

vem entregando resultados consistentes, com
estabilidade de margens operacionais ao longo
dos anos. O CRA investido possui, como garantia,
cessao de um contrato com a Cargill de 100% do
saldo devedor, fianga da LandCo — a empresa que
detém os imdveis préprios do grupo econdmico
- e um fundo de reserva de R$ 10 milhdes. Além
disso, conta com covenants de alavancagem e
liquidez corrente.

Belagricola (R$ mi) 2021 2022
Receita 806 821
EBITDA 337 404
Margem EBITDA 42% 49%
Divida Bruta 753 814
Caixa 58 144
Divida Liquida 696 670
Alavancagem Liquida 2.1x 1,7X

A Bevap é uma produtora de agucar, etanol e
energia elétrica, localizada em Minas Gerais. Com
capacidade total de moagem de 4,5 milhdes
de toneladas/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 irrigagdo total de sua
plantacao se mostra um diferencial competitivo.
Além disso, a Bevap se distingue no setor
por ndo ter um controle societario familiar e,
consequentemente, conta com profissionais de
mercado em sua gestdao. Em 2022, a companhia
apresentou umareceitaliquida de R$ 821 milhdes,
um EBITDA reportado de R$ 404 milhdes e uma

alavancagem liquida de 1,7x. A Bevap obteve um

fluxo de caixa livre de R$ 1.380 por hectare —
uma métrica importante para o setor, dada a
relevancia dos gastos com tratos culturais -
indicando capacidade de converter eficiéncia
operacional em geragao de caixa.

Bevap (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 806 821
EBITDA 337 404
Margem EBITDA 42% 49%
Divida Bruta 753 814
Caixa 58 144
Divida Liquida 696 670
Alavancagem Liquida 21X 1,7X

VOLTAR <
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CaféBrasillell
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A Café Brasil produz fertilizantes de alta
performance, sendo seus principais produtos
o Ciclus, de liberagao controlada de nitrogénio
solido, e o PROphds, que promove maior
ativagdo das propriedades do fésforo do
que uma aplicagdo tradicional. Fundada em
1996, a companhia sempre atuou fortemente
no sudeste de Minas Gerais, atendendo
principalmente as necessidades da cultura
cafeeira, que induziu ao nome da companhia.
Desde entdo, houve uma diversificagao do
portfolio de solugdes agricolas, demandando
investimentos em capacidade de producio.
Em 2022, a
faturamento de R$ 295 milhdes e manutengao

companhia alcangou um
de um bom nivel de margem EBITDA, em
22%. Dando continuidade a expansao de
capacidade e inicio das operagdes com
biolégicos, a companhia fechou o ano com
uma alavancagem liquida de 2,4x, conforme

esperado. O CRA investido apresenta um

Coagril

robusto pacote de garantias, incluindo
alienacdo fiduciaria de imodveis e cessdo
fiduciaria de recebiveis que, somadas,
precisam representar entre 70% e 120% do
saldo devedor durante aoperagdo. Além disso,
conta com um covenant de alavancagem
liguida de 3,0x e de liquidez corrente de 1,0x,

dando seguranca adicional aos investidores.

Café Brasil (em R$ milhGes) 2021 2022
Receita 284 295
EBITDA 67 65
Margem EBITDA 23% 22%
Divida bruta 17 243
Caixa 30 88
NCG 87 156
Divida Liquida Estrutural 1,3x  2,4x

A Coagril € uma cooperativa agropecuaria
com sede em Unai (MG), que atua no estado
de Minas Gerais, Goias, Mato Grosso e
Bahia. Além de fazer a comercializagdo de
insumos para seus cooperados, a Coagril
€ responsavel pela comercializagdo da
producdo agricola. Além de originar soja
tradings

a cooperativa também

e milho, atendendo grandes
como a Cargill,
possui uma parcela do seu faturamento
proveniente do café, contando com clientes

como Starbucks e Nespresso. Em 2022, a

cooperativa apresentou margem EBITDA de
1% e receita liquida de R$ 3,6 bilhdes (R$ 2,9
bilhdo em 2021). Do ponto de vista de divida
estrutural — levando em conta as contas de
capital de giro com seus cooperados -, a
Coagril manteve caixa liquido nos ultimos 2
anos. O CRA investido conta com o aval do
presidente do Conselho de Administracao e
com a cessao fiduciaria de contratos take
or pay de fornecimento de soja em grao
e farelo de soja com a Cargill, em valor
total equivalente a 100%, no minimo, do
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montante total da oferta. Somado a esse
pacote de garantias que consideramos de
alto valor, dado o off taker e o LTV (Loan
To Value) associados, a operagao conta com
covenants de liquidez corrente (deve ser
menor ou igual a 1,15x) e divida estrutural
/ EBITDA (deve ser menor ou igual a 1,5x,
anualmente). A remuneracdo do CRA é de
CDI + 4,7% a.a., atrelada a duration do papel
de ~ 2,3 anos.

Coopertradicao

Relatorio de Gestéo: JGP Fiagro (JGPX11) — Outubro 2023

Coagril (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 2,898 3,638
EBITDA 21 50
Margem EBITDA 1% 1%
Divida bruta 304 473
Caixa 144 201
NCG 319 413
Divida Liquida Estrutural (159) (141)
Alavancagem Liquida Estrutural N/A  N/A

A Coopertradicdo €
agropecuaria com sede em Pato Branco (PR),

uma  cooperativa
que atua por meio de 11 filiais no estado do
Parana e no oeste de Santa Catarina. Além de
fazer a comercializagdo de insumos para seus
cooperados, a Coopertradigdo tem capacidade
para transformar os grdos originados, através
de um moinho de trigo e uma industria de
moagem de soja. A cooperativa ainda conta com
uma Unidade de Beneficiamento de Sementes
(UBS), para receber as sementes cultivadas
pelos produtores, e com uma plataforma
de venda online (e-commerce) de insumos
para atender aos seus cooperados. Hoje, 58%
do faturamento é composto pela venda de
produtos de valor agregado, farelo e 6leo de soja,
farinha de trigo e sementes beneficiadas, o que
garante a Coopertradicdo margens operacionais
saudaveis. Em 2022, a cooperativa apresentou
margem de 8% (6,1% em 2021) e receita liquida
de R$ 2,4 bilhdes (R$ 1,96 bilhdo em 2021).
De 2019 a 2022, foi tragada uma trajetoria de
crescimento de margens liquidas, saindo de
2,7% para 6,5%, e desalavancagem, saindo de
6,9x para 1,7x. O CRA investido conta com o aval
do presidente do Conselho de Administracao

e com a cessdo fiduciaria de contratos take or
pay de fornecimento de soja em grao e farelo
de soja com a Cargill, em valor total equivalente
a 100%, no minimo, do montante total da
oferta. Somado a esse pacote de garantias que
consideramos de alto valor, dado o off taker e
o LTV (Loan To Value) associados, a operacao
conta com covenants de liquidez corrente (deve
ser menor ou igual a 1]1x), cobertura de servigo
da divida (deve ser maior ou igual a 1,7x) e divida
liquida / EBITDA (deve ser menor ou igual a 3,0x
em 2022, 3,5x em 2023, 3,25x em 2024 e 3x em
2025). A remuneragao do CRA é de CDI + 3%
a.a., atrelada a duration do papel de ~1,88 ano.

Coopertradigao

(em R$ milhoes) 2021 2022
Receita 1.959 2430
EBITDA 120 185
Margem EBITDA 6% 8%
Divida bruta 469 495
Caixa 168 181
Divida Liquida 302 314
Alavancagem Liquida 2,5X 1,7Xx

VOLTAR <
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Coplana
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A Coplana é uma cooperativa que conta
com 1185 produtores de cana-de-agucar,
dos quais 120 fazem rotagao de cultura
com amendoim e 165 com soja. Com sede
em Guaruba (SP), a empresa atende as
regides do Triangulo Mineiro e de Sao Paulo,
fazendo a distribuicdo de insumos agricolas,
prestacdo de assisténcia agronémica e
comercializagdo da safra dos cooperados.
Especificamente em amendoim, a Coplana
processa e comercializa subprodutos de
maior valor agregado — tendo sido a primeira
cooperativa exportadora de amendoim no
Brasil —, além de fazer o tratamento e a
venda de sementes. Nos ultimos 12 meses
findos em janeiro de 2023, a companhia
apresentou receita liquida de R$ 1,2 bilhao,
margem EBITDA de 6%
estrutural de -1,0x, sendo um bom resultado

e alavancagem

diante de um ano bastante desafiador, tanto
para a exportacdo de amendoim, quanto
para a intermediagdo de insumos agricolas.
Munida de boas praticas de governanga,
como comités de risco e composicdo de um

Conselho de Administragcdo que conta com
conselheiros independentes com experiéncia
notavel no mercado, a Coplana estd bem
posicionada para expandir o numero de
produtores atendidos e de seu share of
wallet nos ja afiliados. A taxa do CRA é uma
das maiores em nossa carteira, CDI + 5,5%
a.a., com prazo de apenas 2 anos. O book
da operagao teve um excesso de demanda
perto de 6x, demonstrando forte interesse
por parte de investidores.

UDM
Coplana (em R$ milhdes) 2021/22* Jan/23
Receita 1102 1167
EBITDA 75 68
Margem EBITDA 7% 6%
Divida bruta 650 725
Caixa 124 214
NCG 534 580
Divida Liquida Estrutural (9) (69)
Alavancagem Liquida Estrutural N/A N/A

*Referente ao periodo de 12
meses findo em abril
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Cresol
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Com inicio em 1995 e com mais de 700 mil
cooperados, a Cresol € uma cooperativa de
crédito com sede no Parana. A cooperativa
conta com 4 centrais, sendo a Cresol Baser
a maior delas em ativos administrados -
carteira de aproximadamente R$ 10,2 bilhdes
(sistema) e mais de 240 mil cooperados. A
Cresol Baser, com foco em crédito voltado
para o agronegocio, € a principal operadora
de crédito, em especial rural, nos municipios
onde atende, sendo a uUnica em alguns
casos. As métricas de rentabilidade das
cooperativas Cresol Baser s3o adequadas
ao modelo de negdcios. O lucro liquido do
sistema foi de R$ 293 milhdes em 2022, vis-
a-vis R$ 208 milhdes em 2021. O indice de
inadimpléncia de mais de 90 dias teve leve
elevacdo, representando 0,46% da carteira

Fiagril

de crédito, com um indice de eficiéncia de
45%, bem abaixo de 2021 (60%), enquanto
a margem financeira liquida cresceu para
9,3% (versus 7,8% em 2021), e apresentou
resultado tal que também reflete um ROE
(Return On Equity) crescente e ROA (Return
on Assets) em linha com o ano de 2021.

Cresol Baser

(em R$ milhdes) 2021 2022
Ativos totais 9.679 14101
Patrimdnio Liquido 1.282 1.718
indice de Basileia 16,9% N/A
Margem Financeira Liquida 78%  9,3%
indice de Eficiéncia 60%  45%
ROA 2,2% 2.1%
ROE 16,2% 171%
INAD+90d 0,34% 0,48%

A Fiagril € uma revendedora de insumos agricolas
que conta com 21 filiais nos estados do Mato
Grosso, Tocantins, Amapa, Roraima e Pard, com
capacidade de armazenamento de mais de 615
mil toneladas, que a auxilia na operagéo de barter.
Além da distribuicdo de insumos e a consequente
originagdo de grdos, a companhia possui uma
fabrica de biodiesel com capacidade de produgéo
de 202 mil m3/ano, a partir de oleos vegetais. Uma
caracteristica positiva da empresa é o fato dela
ter dois acionistas estrangeiros com participagao
ativa em seu Conselho de Administragao,
sobretudo em um momento arduo como o atual
enfrentado pelo setor. Em 2022, a companhia
obteve uma receita liquida de R$ 5,6 bilhoes,
refletindo um crescimento de 40%, e margem
EBITDA de 6,6%. Otimizando seu sourcing de

produtos e posicionamento geografico, a Fiagril
vem entregando resultados consistentes. O CRA
investido possui, como garantia, cessdo de CPRs
(Cédula de Produtor Rural) totalizando 110% do
saldo devedor, cessdo fiduciaria de contratos
totalizando 110% do préximo pagamento, aval da
holding da Fiagril e alienagdo fiduciaria de imoveis.

Fiagril (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 4.022 5.616
EBITDA 261 371
Margem EBITDA 6% 7%
Divida Bruta 1.223 1.642
Caixa 127 328
Divida Liquida 1.095 1.315
Alavancagem Liquida 4,2x  3,5x
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FS Bioenergia
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Fundada em 2016 no estado de Mato Grosso, a
FS Bioenergia é uma produtora de etanol feito
de milho, grao seco por destilagdo (um tipo de
farinha proteica que é misturada junto com ragéo
bovina) e bioenergia de biomassa renovavel. Na
safra de 2022/2023 (finalizada em margo/2023),
a companhia aumentou sua receita em 14% na
comparagdo com o ano anterior, alcangando R$
7,5 bilhdes, mesmo com uma redugao no prego
de etanol de R$ 3,29/L para R$ 2,99/L (preco
meédio realizado pela FS). Com uma participagéo
de 14% de trading de milho na receita, que
reduz a margem total, além da alta de prego
do insumo impactando o custo de produgéo, a
margem EBITDA ajustada reduziu para 32% e a
alavancagem liquida atingiu 2,0x. Sua terceira
usina em Primavera do Leste comegou a operar
em maio, um més antes do planejado e com
orgamento concluido abaixo do inicial o que,
combinado com arrefecimento do preco de
graos e a melhora do prego de etanol, devera
melhorar a margem e alavancagem nos préximos
trimestres. O ingresso no mercado de capitais
ocorreu no mercado internacional em 2020,
mas a empresa apresentou boa receptividade

também no mercado local, o que foi possivel
observar a partir de diversas emissdes ao longo
de 2022, que totalizaram cerca de R$ 2 bilhdes
no mercado de capitais. Em 2023, a empresa
emitiu mais R$ 100 milhdes em CRAs através
da FS Florestal, empresa do grupo responsavel
pelos ativos de eucalipto e bambu, que serdo
cruciais para producdo de biomassa da FS
Bioenergia (emissdo investida pelo JGPX11), além
de dois CRAs quirografarios (R$ 750 milhdes e R$
400 milhdes), e concluiram uma oferta publica
de recompra de US$ 78 milhdes do green bonds
(titulo de divida no mercado offshore).

FS Bioenergia 12M 12M
(em R$ milhoes) Mar/22 Mar/23
Receita 6.635 7.551
EBITDA 2.587 2.392
Margem EBITDA 39% 32%
Divida Bruta 5.294 6.899
Caixa 2.252  2.057
Divida Liquida 3.042 4.842
Alavancagem Liquida 1,2X 2,0x
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Futura Agro

Relatorio de Gestéo: JGP Fiagro (JGPX11) — Outubro 2023

A Futura é uma revendedora de insumos
agricolas que conta com 10 filiais com forte
atuagdo no Triangulo Mineiro e algumas filiais
em Goias, além de operar 3 unidades de
beneficiamento de sementes. A companhia
atende, principalmente, a produtores de soja
e hoje as vendas via barter possuem uma
representatividade de ~20% do faturamento
da companhia. Através de uma estratégia de
gestao de ciclo de capital de giro, maximizando
as compras a vista com seus fornecedores, a
Futura desponta no segmento de revendas,
entregando margens bastante acima da média.
No exercicio de 2022, a companhia teve receita
liquida de R$ 986 milhdes — um crescimento
de 94% em relacdo ao ano anterior — divida
liquida/ EBITDA de 1,3x e impressionantes 16%
de margem EBITDA. Unindo alta rentabilidade
a uma estrutura de capital equilibrada, a
Futura esta bem posicionada para continuar

Grupo JB

expandindo seu negbécio em um setor ainda
muito fragmentado no Brasil. O CRA investido
possui como garantia cessdo fiduciaria de
recebiveis totalizando no minimo 120% do
saldo devedor, fundo de reservas e aval dos
acionistas. Com uma duration de ~2,5 anos e
uma remuneragdo semestral a CDI + 5% a.a., a
operacdo nos interessou bastante, dado o bom
perfil de crédito da companhia e a robusta
composigdo de garantias.

Futura Agro

(em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 509 986
EBITDA 61 155
Margem EBITDA 12% 16%
Divida Bruta 130 232
Caixa 16 38
Divida Liquida 14 194
Alavancagem Liquida 1,9x  1,3x

O Grupo JB atua nos segmentos de agucar e
alcool, CO2 e energia desde 1964, possuindo 2
usinas, no Espirito Santo e em Pernambuco, com
capacidade total de moagem de 2,3 milhdes de
toneladas de cana. O Grupo moeu 2,06 milhdes
de toneladas de cana em 2022, um aumento
consideravel de 2021, quando moeu 1,66 milhdes
de toneladas de cana. Com isso, aumentou sua
receita para R$605 milhdes, apesar da redugéo
de margem EBITDA para 23%, com aumento de
custos. O grupo possui uma estrutura de capital
confortavel, com menos de 35% de divida liquida/
capitalizagdo total, alavancagem baixa (2;x divida
liquida/EBITDA) e baixa necessidade de realizagdo
de Capex nos proximos anos. Além disso, a
estrutura da operagdo € bastante robusta: O CRA

€ emitido por uma das 4 subsidiarias do grupo,
mas possui aval de todas as outras, da holding
e dos socios na pessoa fisica. Possui também
cessao fiduciaria de contratos de venda de energia
elétrica, CO2, agucar ou etanol, equivalente a120%
do saldo devedor da operagdo, com bons nomes,
como Camil, Norsa Refrigerantes e Indaia Brasil.

Grupo JB (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 585 605
EBITDA 231 139
Margem EBITDA 39% 23%
Divida Bruta 448 507
Caixa 139 213
Divida Liquida 316 294
Alavancagem Liquida 1,3x 21X

VOLTAR
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Minerva
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A Minerva é um dos maiores frigorificos da Ameérica
do Sul, fundada em 1992 em S&o Paulo. Desde sua
criacdo, a empresa expandiu sua capacidade de
abate, que atualmente é de 25 plantas, sendo 1
localizadas no Brasil, 5 no Paraguai, 3 no Uruguai,
5 na Argentina e 1 na Coldmbia. A capacidade
combinada de abate é de, aproximadamente, 26,4
mil cabecas de gado por dia. Aempresa apresentou
receita de R$ 31 bilhdes no ano de 2022, EBITDA
em torno de R$ 2,8 bilhdes, alavancagem liquida
de 2,4x 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 € proveniente de exportagdes.

Oakberry

S3o lideres na exportagdo de carne bovina na
América do Sul, com market share de quase 20%.
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$ 6,9 bilhdes.

Minerva (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 26.965 30.978
EBITDA 2.413 2.838
Margem EBITDA 9% 9%
Divida Bruta 13.405 13.767
Caixa 7.302 7.072
Divida Liquida 6103 6.695
Alavancagem Liquida 2,5x 2,4X

A Oakberry é uma marca de acai direcionada
para um publico consumidor de healthy fast
food. Através principalmente de franquias, o
grupo opera atualmente em mais de 28 paises,
através de 512 lojas, das quais 138 estdo fora
do Brasil. A 12 loja foi inaugurada em dezembro
de 2016 e, desde entao, a Oakberry realizou um
forte trabalho de construcao de marca, com
exposigdo a grandes eventos de esporte, como
o Super Bowl, que lhe conquistaram espago no
mercado de alimentacgao saudavel fora do pais.
Com receita aumentando de R$ 37 milhdes em
2021 para R$ 89 milhGes em 2022, a empresa é
um caso de crescimento. Ainda assim, obteve
uma margem EBITDA de 35% no ultimo ano e
realizou sua primeira captagdo de crédito no
mercado de capitais, através do CRA de R$ 50
milhdes no qual a JGP foi investidora, fazendo
a manutengdo de uma estrutura de capital
equilibrada. Em 2022, a companhia ampliou
sua atuacdo, adquirindo um ativo industrial

para verticalizar sua producdo. Com esse novo
passo, a Oakberry passara a fazer a fiscalizagado
do extrativismo do agai, garantindo a aplicagao
das melhores praticas ambientais e sociais. O
CRA foi ancorado pela JGP e possui certificacdo
sustentavel, covenants de alavancagem liquida
e alienacdo fiduciaria da fabrica do Para em
garantia aos investidores, complementada
com uma carta-fianca emitida por um banco
— com rating AAA - no valor de R$ 7,5 milhdes,
recebiveis cedidos fiduciariamente que cobrem
além do servico da divida do CRA, um valor

minimo anual de R$ 5 milhdes.

Oakberry (em R$ milhdes) 2021 2022
Receita 37 89
EBITDA 18 32
Margem EBITDA 48% 35%
Divida Bruta 1 50
Caixa 71 51
Divida Liquida (71) Q)
Alavancagem Liquida N/A N/A

VOLTAR
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Solubiolell
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A SoluBio é uma empresa focada na produgao
e comercializagcdo de insumos bioldgicos e
na 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 Bioloégico On Farm, com
beneficios como baixo custo e menor impacto
para o meio ambiente. A empresa atua 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.
Seus contratos sdo de take-or-pay com multa
de cancelamento de até 90% do saldo a
consumir, 4,4 anos de prazo médio, os mais
recentes sendode7anos de prazo e apresentam
uma meédia de compra minima de R$ 540 mil/
ano. Em 2022, o Grupo SoluBio passou por
uma reorganizagao societaria, estabelecendo
subsidiarias regionais e segregagao por nicho
dos produtos/servigos oferecidos. Com a
consolidagao dos componentes de transagdo
a partir da data de aquisicdo de controle, as
demonstragdes financeiras consolidadas nao
sdo comparaveis com as do ano anterior. A
receita consolidada do Grupo em 2022 foi de
R$ 148 milhdes, margem EBITDA de 71%, com
alavancagem liquida de 2,5x, em linha com a
clausula restritiva (covenant) do CRA. Apenas
para compreensao do crescimento do negdcio,
o resultado combinado das empresas seria de
R$ 176 milhdes, comparado com R$ 76 milhdes
em 2021, com adigao de 146 clientes e apenas

13 perdas, totalizando 265 clientes totais.

O primeiro CRA investido, emitido em
dezembro de 2021,

nao somente aval solidario dos acionistas,

tem como garantia
como também cessdo de recebiveis no
volume de 1,5x o saldo devedor, transitando
trimestralmente, no minimo, 60% da préxima
parcela com a média dos quatro ultimos
fluxos minimos trimestrais correspondendo
a, no minimo, 120% das respectivas parcelas
verificadas e, por ultimo, fundo de reserva de
valor equivalente ao da proxima parcela da
operagdo. O segundo CRA investido, emitido
em setembro de 2022, conta com um pacote
similar de garantias como aval solidario dos
acionistas, cessdo de recebiveis no volume
transitando

50% da
proxima com a meédia dos dois ultimos

de 1,25x o saldo devedor,
semestralmente, no minimo,
fluxos minimos semestrais correspondendo
a, no minimo, 100% das respectivas parcelas
verificadas e, por ultimo, fundo de reserva
de valor equivalente ao da proxima parcela
da operagao.

Solubio - Consolidado

(em R$ milhdes) 2022
Receita 148
EBITDA 106
Margem EBITDA 1%
Divida Bruta 354
Caixa 93
Divida Liquida 260
Alavancagem Liquida 2,5x

VOLTAR <
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Tobasa
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A Tobasa é uma empresa brasileira focada
em processos para o extrativismo florestal e
aproveitamento integral do coco de babagu,
produzindo majoritariamente carvao ativado,
e derivados do coco. Os carvles ativados
mais nobres, de qualidade e de maior
valor econbmico agregado, sao utilizados
no segmento de filtros e purificadores
residenciais. ATobasa € aempresafornecedora
lider absoluta deste setor de tratamento de
agua para consumo humano no Brasil, com
a maior fabrica de carvao ativado da América
Latina. A Tobasa atingiu R$ 36 milhGes de
receita em 2022, com um CAGR (Compound
Annual Growth Rate) de 20% nos ultimos 6
anos, aumentando sua margem bruta de 40%
para 45%. O custo do produto se manteve
relativamente estavel, sendo o coco de babagu
inteiro o principal insumo. Com redugdes em
despesas de vendas, gerais e administrativas,
a margem EBITDA saiu de 20% em 2018 para
31% em 2022, mostrando consisténcia de
resultados e inelasticidade da demanda. O
CRA no valor de R$ 32 milhdes foi emitido

para liquidagao antecipada de empréstimos

Usinas Itamarati

antigos que, com altas despesas financeiras,
nao condiziam com a atual situagao econdmica
da empresa e impossibilitavam o crescimento

O CRA
relevantes,

e desenvolvimento operacional.
contém covenants financeiros

classificagdo verde com relatério SPO (Second
Party Opinion) realizado pela NINT e garantias
que incluem aval do(s) acionista(s), alienagao
fiduciaria dos imodveis da Tobasa e cessao
fiduciaria de direitos creditorios. A operagao
conta com clausulas restritivas (covenants)
financeiras de indice de liquidez, divida liquida/
EBITDA e EBITDA/ despesas financeiras, todos

enquadrados no ano de 2022.

Tobasa

(em R$ milhoes) 2021 2022
Receita 34 36
EBITDA 9 1
Margem EBITDA 27% 31%
Divida Bruta 31 41
Caixa 0] 4.8
Divida Liquida 31 36
Alavancagem Liquida 3,4x 3,3x

A UISA é uma produtora de agucar, etanol,
energia elétrica, biogas e levedura, localizada
em Nova Olimpia (MT). Com capacidade total
de moagem de 6,5 milhdes de toneladas/
ano e aproximadamente 60% da area de
corte de cana conta com irrigagao ou
fertirrigacdo. Posicionada estrategicamente
para atender os mercados da regido norte

do pais, a UISA alcangou mais de 90% de

market share em agucar cristal em alguns
estados, sendo lider em trés deles (AM, AP
e AC). A Companhia, que passou uma por
uma relevante reestruturagao organizacional,
de
governanga. Podemos destacar: profissionais

apresenta hoje melhores praticas
de mercado em seu quadro administrativo;
conselho de administragdo composto por

50% de membros independentes — dentre os
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quais, nomes notaveis como José Mendonga
de Barros e Marcelo Abud -; e balangos
auditados trimestralmente pela KPMG. Na
safra 2022/23 (finda em margo de 2023), a
UISA obteve receita liquida de R$1,5 bilhdes,
EBITDA de R$ 724 milhdes e alavancagem
liguida de 1,3x. O CRA investido conta com
garantia de: (i) terras em valor de venda
forcada equivalente a aproximadamente 48%
do valor da emisséo; (ii) cessdo fiduciaria
de recebiveis pulverizados transitando em
conta vinculada em montante equivalente a
no minimo 100% do saldo devedor; e (iii) aval
de todas as empresas do grupo econémico.
Ainda, o ativo investido conta com covenant
de alavancagem liquida de 3,5x.
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Em novembro de 2023, a S&P atribuiu rating
br A- a companhia, que enseja um step down
na remuneracdo de outros CRAs da UISA. O
CRA no qual investimos ndo tera impacto em
sua remuneragao.

UISA

(em R$ milhoes) 2021/22 2022/23
Receita 1.464 1.495
EBITDA 758 724
Margem EBITDA 52% 48%
Divida bruta 673 1124
Caixa 130 165
Divida Liquida 543 960
Alavancagem Liquida 0,7x 1,3x
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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

Banco Daycoval S.A. JGP Gestao de Recursos Ltda. Este material é meramente informativo e ndo
CNPJ: 62.232.889/0001-90 e JGP Gestzo de Crédito Ltda. considera os objetivos de investimento, a situ-
agdo financeira ou as necessidades individuais
Avenida Paulista, n°®1.793, Bela Vista Rua Humaita 275, 11° andar de um ou de determinado grupo de investidores.
S3o0 Paulo, SP Humait4, Rio de Janeiro - RJ Recomendamos a consulta de profissionais espe-
cializados para decisdo de investimentos. Fundos
CEP: 01311-200 CEP:22261-005 - Brasil de Investimento ndo contam com a Garantia do
Telefone (11) 3138-6856 ﬁagro@jgp.com.br Administrador, do Qestor, de qualquer m(_acanis—
mo de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de
www.daycoval.com.br www.jgp.com.br Crédito - FGC. Rentabilidade obtida no passado
ndo representa garantia de rentabilidade futura.
Ao investidor é recomendada a leitura cuidado-
i sa do prospecto ou do regulamento do Fundo de
[} : - Investimento antes de aplicar seus recursos. As
SAC: Fale conosco no endereco .== PR | bl ity rentabilidade divulgadas sao liquidas de taxa de
administragao e performance e bruta de impos-
www.daycoval.com.br/atendimento tos. As informagdes e conclusées contidas neste
ou no telefone 0800 775 0500 Autorregulacio material podgm ser alte’ar.adas va .qualquer FemE)o,
‘;‘\ sem que seja necessaria prévia comunicagao.
Ouvidoria no enderego \\ ANBIMA Este material nio pode ser copiado, reproduzi-
www.daycoval.com.br/institucional/ouvidoria . do ou distribuido sem a prévia e expressa con-
Gestdo de Recursos cordancia da JGP. Para maiores informagoes,

ou no telefone: 0800 777 0900 consulte nossa area comercial.
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