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Relatério do auditor independente sobre as demonstragoes financeiras

Aos cotistas e a Administradora do

BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro - Direitos Creditérios
(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM)
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstracgdes financeiras do BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro -
Direitos Creditérios (“Fundo”) que compreendem a demonstragao da posicao financeira
em 31 de dezembro de 2022 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes
do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de 24 de fevereiro de 2022
(data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2022, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do
BTG Pactual Crédito Agricola Fiagro - Direitos Creditorios em 31 de dezembro de 2022, o
desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o periodo de 24 de
fevereiro a 31 de dezembro de 2022, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil, aplicaveis aos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas
na secao a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras”. Somos independentes em relagdo ao Fundo, de acordo com
os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e
nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos
com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que
a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional,
foram os mais significativos em nossa auditoria do periodo corrente. Esses assuntos
foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um
todo e na formacao de nossa opiniao sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto,
Nao expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Para o assunto abaixo, a
descricdo de como nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer comentarios
sobre os resultados de nossos procedimentos, é apresentado no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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Nés cumprimos as responsabilidades descritas na secéo intitulada “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”, incluindo aquelas em relagéo a
esse principal assunto de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conducao de
procedimentos planejados para responder a nossa avaliagdo de riscos de distor¢des
significativas nas demonstragdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos,
incluindo aqueles executados para tratar o assunto abaixo, fornecem a base para nossa
opinido de auditoria sobre as demonstra¢des financeiras do Fundo.

Avaliacdo do investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios

Em 31 de dezembro de 2022, a carteira de investimento em cotas de fundos de investimento em
direitos creditérios, no montante de R$ 304.056 mil, representava 99,82% do patriménio liquido do
Fundo. Devido a materialidade em relagdo as demonstragées financeiras tomadas em conjunto, a
carteira de investimentos em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios foi
considerada um dos principais assuntos de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu o assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, a obteng¢ao das ultimas
demonstragdes financeiras auditadas dos fundos investidos, a verificagdo dos extratos do
administrador dos fundos investidos para confirmacao da posi¢cao de cotas detidas pelo
Fundo e a verificagcao da correta valorizagao dos investimentos através das informacoes
divulgadas pelo administrador dos fundos investidos.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre a avaliagdo do valor justo
dos investimentos em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios, que esta
consistente com a avaliagdo da Administradora do Fundo, consideramos que os critérios e
premissas adotados pela Administradora do Fundo sdo adequados, no contexto das
demonstragées financeiras tomadas em conjunto.

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstragoées financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis aos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragcdo de demonstracdes
financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro.

Na elaboragao das demonstracdes financeiras, a Administradora do Fundo é responsavel
pela avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando
aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa
base contabil na elaboracéo das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a
Administradora do Fundo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo
tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacoes.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

Nossos objetivos sao obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estéo livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga
razoavel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as
eventuais distorgoes relevantes existentes. As distorcbes podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sédo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto,
possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econémicas dos
usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao
longo da auditoria. Além disso:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢céo relevante nas demonstracoes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtivemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opinidao. O risco de nao detecgao de distorgcéo relevante resultante de fraude é maior do
qgue o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
internos, conluio, falsificacdo, omissao ou representagdes falsas intencionais.

¢ Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com
0 objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da
Administradora do Fundo.

¢ Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacodes feitas pela Administradora do Fundo.

e Concluimos sobre a adequacao do uso, pela Administradora do Fundo, da base
contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas,
se existe incerteza relevante em relagao a eventos ou condigdes que possam levantar
duvida significativa em relagao a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso
relatorio de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstragdes financeiras
ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgac¢des forem inadequadas.
Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a
data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condicdes futuras podem levar o Fundo a
nao mais se manter em continuidade operacional.
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e Avaliamos a apresentagao geral, a estrutura e o conteudo das demonstragdes
financeiras, inclusive as divulgagdes e se as demonstrag¢des financeiras representam
as correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanga a respeito, entre outros
aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas
de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que
identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanga declaragéo de que cumprimos
comas exigéncias eticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e
comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governancga,
determinamos aquele que foi considerado como mais significativo na auditoria das
demonstragdes financeiras do periodo corrente e que, dessa maneira, constitui o principal
assunto de auditoria. Descrevemos esse assunto em nosso relatério de auditoria, a
menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao publica do assunto, ou quando,
em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser
comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacao para
o interesse publico.

Séao Paulo, 31 de margo de 2023.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S/S Ltda
CRC SP-034519/0

Marilia Nascimento Soares
Contadora CRC SP-301194/0



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Demonstracao das posigdes financeiras em 31 de dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

% sobre o
Patrimoénio
Ativo Nota 2022 Liquido

Aplicagbes financeiras de liquidez 132 0,04%
Aplicagées em cotas de fundos de investimento 132 0,04%
Cotas de fundos de investimento de renda fixa 4b 132 0,04%
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros 305.232 100,21%
Titulos de renda fixa 1.176 0,39%
Letras Financeiras do Tesouro 4a 1.176 0,39%
Cotas de fundos de investimento 304.056 99,82%
Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios 5 304.056 99,82%
Valores a receber 15 0,00%
Rendas a receber 15 0,00%
Valores a receber 5 0,00%
Despesas antecipadas 10 0,00%
Total do ativo 305.379 100,26%

% sobre o

Patrimoénio

Passivo Nota 2022 Liquido

Credores diversos 786 0,26%
Taxa de administragcao 11 60 0,02%
Taxa de gestao 11 238 0,08%
Taxa de performance 11 457 0,15%
Taxa de escrituragao 6 0,00%
Consultoria e auditoria 25 0,01%
Total do passivo 786 0,26%
Cotas integralizadas 9 300.290 98,59%
Distribuicdo de rendimentos 9 (33.109) -10,87%
Lucros acumulados 37.412 12,28%
Total do patriménio liquido 304.593 100,00%
Total do passivo e patriménio liquido 305.379 100,26%

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios
CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Demonstracao dos resultados do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

Renda com titulos e valores mobiliarios
Letras Financeiras do Tesouro

Resultado com cotas de fundos de investimento
Cotas de fundo de investimento em renda fixa
Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios
Prémio por recompra compulsoéria de cotas de fundos de investimento em direitos creditérios

Despesas de taxa de administracio, gestao e performance
Taxa de administragao
Taxa de gestao
Taxa de performance

Receitas (despesas) operacionais
Consultoria juridica
Consultoria e auditoria
Taxa de fiscalizagdo - CVM
Taxa de escrituragao
Outras despesas

Resultado do periodo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

24/02/2022 a
Nota 31/12/2022

4a 175

175

4b 5.854

5 27.875

5 7.199

40.928

1113 (768)

1113 (2.103)

1113 (618)

(3.489)

13 (23)

13 (78)

13 (20)

13 (52)

13 (29)

(202)

37.412




BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Demonstracao das evolugdes do patriménio liquido do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

24/02/2022 a
Nota 31/12/2022

Patrimonio liquido no inicio do periodo

Total de 0 cotas a R$ 0,0000 cada -
Cotas emitidas

3.004.438,0000 9 300.290
Distribuicdo de rendimentos 9 (33.109)
Patrimoénio liquido antes do resultado 267.181
Resultado do periodo 37.412
Patrimonio liquido no final do periodo

Total de 3.004.438,0000 cotas a R$ 101,3813 cada 304.593

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios
CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Demonstracao dos fluxos de caixa (método direto) do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de

dezembro de 2022
(Em milhares de reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Pagamento de taxa de administracéo
Pagamento de taxa de performance
Pagamento de despesas de consultoria e auditoria
Pagamento de despesas de consultoria juridica
Pagamento de despesas de gestéo
Pagamento de taxa de fiscalizagdo da CVM
Pagamento de taxa de escrituragao
Outros recebimentos (pagamentos) operacionais
Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aplicagbes de cotas de fundo de investimento em direitos creditérios
Resgates e amortizagdes de cotas de fundo de investimento em direitos creditorios
Prémio por recompra compulsoéria de cotas de fundos de investimento em direitos creditérios

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Cotas integralizadas
Distribuicao de rendimentos

Caixa liquido das atividades de financiamento

Rendimentos com letras financeiras do tesouro (caixa e equivalentes de caixa)
Rendimentos com fundos de renda fixa (caixa e equivalentes de caixa)

Variagao liquida de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do periodo
Caixa e equivalentes de caixa - fim do periodo

Lucro liquido do periodo

Rendimentos com letras financeiras do tesouro

Rendimentos com fundos de renda fixa

Resultado com cotas de fundos de investimento em direitos creditérios

Prémio por recompra compulsoéria de cotas de fundos de investimento em direitos creditérios
Variagdes patrimoniais

Variagdes de contas passivas relacionadas com despesas
Caixa liquido das atividades operacionais

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

24/02/2022 a
31/12/2022

(708)
(161)
(53)
(23)
(1.865)
(30)
(46)
(34)

(2.920)

(407.006)
130.825
7.199

(268.982)

300.290
(33.109)

267.181

175
5.854

1.308

1.308

37.412
(175)
(5.854)
(27.875)
(7.199)

771

(2.920)




BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

O BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditorios (“Fundo”), foi constituido em 14 de
outubro de 2021, sob a forma de condominio fechado e iniciou suas operacées em 24 de fevereiro
de 2022. O Fundo possui prazo de duragao indeterminado.

O Fundo é uma comunhao de recursos destinada, preponderantemente, a aquisicao dos seguintes
ativos (em conjunto os “Ativos-Alvo”):

(a) cotas de fundo de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais — Fiagro — direitos
creditorios;
(b) cotas de fundos de investimento em direitos creditérios que apliquem mais de 50% (cinquenta
por cento) do seu patriménio:

(i) em direitos creditorios do agronegocio e/ou titulos de securitizacdo emitidos com
lastro em direitos creditérios do agronegécio, inclusive certificados de recebiveis
do agronegdcio;

(ii) direitos creditorios imobiliarios e titulos de crédito relativos a imoveis rurais e
titulos de securitizagdo emitidos com lastro nesses direitos creditorios, inclusive
certificados de recebiveis do agronegdcio e cotas de fundos de investimento em
direitos creditorios que apliqguem mais de 50% (cinquenta por cento) de seu
patrimdnio nos referidos direitos creditérios; e

(iii) ativos financeiros, titulos de crédito ou valores mobiliarios emitidos por pessoas
fisicas e juridicas que integrem a cadeia produtiva agroindustrial, conforme
permitido pela legislagéo aplicavel.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizacdo de suas cotas por meio da
aplicagdo de seu patriménio liquido na aquisigdo de: (i) Ativos-Alvo que atendam aos Critérios de
Elegibilidade e as Condigbes de Cesséao e (ii) Ativos Financeiros, observados todos os limites de
composicao e diversificacdo da Carteira do Fundo, estabelecidos no regulamento e na
regulamentacao aplicavel.

O Fundo destina-se especificamente a receber investimentos de titularidade de investidores
qualificados, nos termos da regulamentacgao vigente.

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo através codigo BTAG11.
Em 29 de dezembro de 2022, ultimo pregao do exercicio social, o prego de fechamento das cotas
do Fundo foi R$ 91,50 (noventa e um reais e cinquenta centavos).

As aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, do custodiante ou
de suas partes relacionadas, nem do Fundo Garantidor de Créditos (“FGC”). Nao obstante a
diligéncia da Administradora em colocar em pratica a politica de investimento delineada, os
investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos as flutuagdes tipicas de mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condicoes adversas de liquidez e negociagado atipica nos mercados de
atuagdo e, mesmo que a administradora mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha
garantia de completa eliminag&o da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas.



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

2.

10

Base de preparacao e apresentacao das demonstragoes financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimentos em direitos creditérios que foram definidas pela
Instrucao n° 489, de 14 de janeiro de 2011, e pelas orientagcdes emanadas pela Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM”).

Na elaboracdo dessas demonstracbes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de
pregos para a contabilizagdo e determinagdo dos valores dos ativos integrantes da carteira do
Fundo. Dessa forma, quando da efetiva liquidagao financeira desses ativos, os resultados auferidos
poderao vir a ser diferentes dos estimados.

Tendo em vista que este é o primeiro exercicio social do Fundo, estas demonstragdes financeiras
nao estdo sendo apresentadas de forma comparativa com exercicios anteriores.

Aprovacdo das demonstracoes financeiras

Em 28 de margo de 2023, as demonstragdes financeiras foram aprovadas pela Administradora do
Fundo.

. Descrigao das principais praticas contabeis

a) Moeda funcional

A moeda funcional do Fundo é o Real, a mesma moeda de preparacao das demonstracbes
financeiras.

b) Apuracao dos resultados

As receitas e despesas sao apropriadas de acordo com o regime de competéncia.
¢) Fluxo de caixa
Para fins das Demonstrag¢des dos Fluxos de Caixa o Fundo utiliza o método direto.

d) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por saldo em cotas de fundos de investimento
e aplicagdes em titulos publicos de curto prazo e alta liquidez que s&o prontamente conversiveis
em um montante conhecido de caixa e que estio sujeitos a um risco insignificante de mudanca
de valor.



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

e) Cotas de fundos de investimento

As cotas de fundos de investimento sdo atualizadas diariamente com base no valor da cota
divulgado pelos Administradores dos fundos onde os recursos sao aplicados. A valorizagao e
desvalorizacao das cotas de fundos de investimento estdo apresentadas em “Cotas de fundos de
investimento de renda fixa” e “Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios”, nas
demonstragdes do resultado e do resultado abrangente.

f) Ativos de renda fixa

Titulos publicos

Os titulos e valores mobiliarios sao inicialmente registrados pelo valor de aquisi¢ao e classificados
em duas categorias especificas de acordo com a intencdo de negociagcao da Administradora,
atendendo aos seguintes critérios para contabilizagao:

I.  Titulos para negociagéo

Incluem os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o objetivo de serem ativa e
frequentemente negociados, sendo contabilizados e ajustados diariamente pelo valor
justo, em que os ganhos e as perdas realizados e nao realizados sobre esses titulos séo
reconhecidos no resultado do periodo.

Il. Titulos mantidos até o vencimento

Incluem os titulos e valores mobiliarios, exceto a¢cdes ndo resgataveis, para os quais
haja a intencéo e a capacidade financeira para manté-los até o vencimento, desde que
sejam observadas as seguintes condi¢des:

a. O Fundo seja destinado a um unico investidor, a investidores pertencentes ao
mesmo conglomerado ou grupo econdmico-financeiro ou fundos de investimento
fechados exclusivamente destinados a investidores qualificados; e

b. A capacidade financeira do investidor seja declarada formalmente através do
termo de adeséo.

O valor justo no reconhecimento inicial € adicionado dos custos de transacéo e tais titulos sao
avaliados, diariamente, pelo custo amortizado. Os titulos publicos federais sdo ajustados ao valor
de mercado com base nas cotagbes divulgadas pela ANBIMA - Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.
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g) Julgamentos e estimativas

A elaboracdo das demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil requer que sejam utilizados premissas e julgamentos na determinagdo do valor e registro
de estimativas contabeis, como avaliagdo dos investimentos. A liquidacdo dessas transacoes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados, devido a
imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacgao.

4. Aplicagoes financeiras de liquidez

a) Titulos publicos

Em 31 de dezembro de 2022, o Fundo possui aplicagdes em titulos publicos, conforme abaixo:

2022
Tipo Ativo De 0 a 90 dias De 91 a 365 dias Acima de 365 dias Total
Letras Financeiras do Tesouro - - 1.176 1.176
Total - - 1.176 1.176

No periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi apurado um resultado de
R$ 175 com renda com titulos e valores mobiliarios, demonstrado na Demonstragdo do Resultado
na linha “Renda com titulos e valores mobiliarios - Letras Financeiras do Tesouro”.

b) Cotas de fundos de investimento em renda fixa

Em 31 de dezembro de 2022, o Fundo possui aplicagcbes em outro fundo de investimento,
conforme abaixo:

2022
Quantidade de Valor
Fundo CNPJ Cotas Contabil
BTG PACTUAL TESOURO SELIC FUNDO DE
INVESTIMENTO RENDA FIXA REFERENCIADO DI 09.215.250/0001-13 36.303,4890 132
Total 132

No periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi apurado um resultado de
R$ 5.854 com cotas de fundos de investimento em renda fixa, demonstrado na Demonstragéo
dos resultados na linha “Resultado com cotas de fundos de investimento — Cotas de fundos de
investimento em renda fixa”.

12



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

Seguem as informacdes sobre os fundos de investimento em renda fixa que compde a carteira
do Fundo:

BTG Pactual Tesouro Selic Fundo de Investimento Renda Referenciado DI

O BTG Pactual Tesouro Selic Fundo de Investimento Renda Referenciado DI (“Tesouro Selic”)
foi constituido em 14 de fevereiro de 2008, sob a forma de condominio aberto com prazo
indeterminado de duragao, tendo iniciado suas operag¢des na mesma data. A gestdo da carteira
do fundo é realizada pelo BTG Pactual Asset Management S.A. DTVM e a administracao pela
BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM.

O Tesouro Selic tem como objetivo proporcionar aos quotistas uma rentabilidade que acompanhe
a variagdo da taxa de juros no mercado interbancario (mensurada pela variacdo do Depdsito
Interbancario) com alto grau de correlagao; utilizando-se dos instrumentos disponiveis tanto no
mercado a vista quanto no mercado de derivativos, de acordo com as restricdes previstas na
legislagéo vigente.

Destina-se a receber aplicagdes de pessoas fisicas e/ou juridicas em geral, bem como de fundos
de investimento que busquem performance diferenciada as taxas de juros do mercado
interbancario.

As emissbes e os resgates de cotas sdo processados com base no valor da cota em vigor no dia
da entrada efetiva dos valores ou da entrega do pedido de resgate. Os resgates sdo pagos no dia
da respectiva solicitagao.

As demonstragbes financeiras do Tesouro Selic relativas ao exercicio social findo em 31 de

dezembro de 2022 foram auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério de
auditoria em 20 de margo de 2023, sem modificacdes.
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5. Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios

Em 31 de dezembro de 2022, o Fundo possui aplicacdes em outro fundo de investimento,
conforme abaixo:

2022
Quantidade Valor
Fundo CNPJ de Cotas Contabil
BTAG MASTER | FIAGRO DIREITOS CREDITORIOS 44.173.416/0001-87 254.776,7391 283.743
PRODUTORES RURAIS RECEIVABLES FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS 40.365.894/0001-38 18.000,0000 20.313
Total 304.056

No periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi apurado um resultado de
R$ 27.875 com cotas de fundos de investimento em direitos creditorios, demonstrado na
demonstragao dos resultados na linha “Resultado com cotas de fundos de investimento — Cotas
de fundos de investimento em direitos creditorios”.

Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022, o Fundo também
transacionou cotas do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Silverstone (“FIDC
Silverstone”), conforme detalhado abaixo:

Em 31 de marco de 2022, através de Instrumento Particular de Cesséo (*IPC Coruripe”), a S.A.
Usina Coruripe Agucar e Alcool cedeu e transferiu 73.668,4945 cotas de classe unica do FIDC
Silverstone ao Fundo, pelo montante de R$ 81.927.

Em 14 de abril de 2022, através de Instrumento Particular de Cesséo (“IPC C Engenharia”), a C
Engenharia S.A. cedeu e transferiu 6.800 cotas de classe unica do FIDC Silverstone ao Fundo,
pelo montante de R$ 7.622.

Em 27 de setembro de 2022, conforme definido no IPC Coruripe e IPC C Engenharia, foi realizada
a recompra compulsoéria, por parte dos cedentes, da totalidade das cotas do FIDC Silverstone
entdo cedidas ao Fundo. Ambos os Instrumentos Particulares de Cessao previam o pagamento
de prémio de recompra de R$ 7.199 ao Fundo, o qual esta demonstrado na Demonstragdo do
Resultados na linha “Resultado com cotas de fundos de investimento — Prémio por recompra
compulséria de cotas de fundos de investimento em direitos creditorios”.

Seguem as informagdes sobre os fundos de investimento em direito creditério que compdem a
carteira do Fundo em 31 de dezembro de 2022:
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BTAG MASTER | FIAGRO DIREITOS CREDITORIOS

O BTAG MASTER | FIAGRO DIREITOS CREDITORIOS (“BTAG MASTER”) foi constituido em
26 de abril de 2022, sob a forma de condominio fechado com prazo de duragao de 8 anos, tendo
iniciado suas operagbes na mesma data. A gestdo da carteira do fundo € realizada pelo BTG
Pactual Asset Management S.A. DTVM e a administragéo pela BTG Pactual Servigos Financeiros
S.A. DTVM.

O BTAG MASTER tem como objetivo é proporcionar aos seus cotistas a valorizagdo de suas
cotas por meio da aplicagéo de seu patriménio liquido na aquisigédo de: (i) direitos creditorios que
atendam aos critérios de elegibilidade, e (ii) ativos financeiros, observados todos os limites de
composicao e diversificagcdo da carteira do Fundo, estabelecidos no regulamento e na
regulamentacdo aplicavel.

O BTAG MASTER sera destinado exclusivamente a investidores qualificados.
As demonstragdes financeiras do BTAG MASTER relativas ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2022 foram auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério de

auditoria em 24 de margo de 2023, sem modificacdes.

PRODUTORES RURAIS RECEIVABLES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

O PRODUTORES RURAIS RECEIVABLES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS (“FIDC Produtores Rurais”), foi constituido em 18 de maio de 2021, sob a forma
de condominio fechado e nao tem prazo de duragao determinado, exceto se de outra forma vier
a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. A gestdo da carteira do fundo é
realizada pelo BTG Pactual Asset Management S.A. DTVM e a administracao pela BTG Pactual
Servigos Financeiros S.A. DTVM.

O FIDC Produtores Rurais sera destinado exclusivamente a Investidores Qualificados.

O objetivo do FIDC Produtores Rurais € proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de suas
Cotas por meio da aplicagdo de seu Patriménio Liquido na aquisigdo de: (i) Direitos Creditdrios
que atendam aos Critérios de Elegibilidade, estabelecidos no capitulo VI do regulamento, e (ii)
Ativos Financeiros, observados todos os limites de composig¢ao e diversificagao da carteira do
Fundo, estabelecidos no regulamento e na regulamentagéo aplicavel.

As demonstragdes financeiras do FIDC Produtores Rurais relativas ao exercicio social findo em

31 de dezembro de 2022 foram auditadas por auditores independentes, que emitiram relatério de
auditoria em 31 de margo de 2023, sem modificacoes.
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6. Riscos

A Carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimbnio, estdo submetidos a diversos riscos,
incluindo, mas nao se limitando, aos riscos abaixo relacionados. Antes de tomar uma deciséo de
investimento, os potenciais Investidores devem considerar cuidadosamente sua propria situacao
financeira, suas necessidades de liquidez, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar
cuidadosamente todas as informagdes disponiveis no regulamento, inclusive, mas nao se limitando
a, aquelas relativas a Politica de Investimentos, a composi¢ao da carteira do Fundo e aos diversos
fatores de risco aos quais o Fundo e seus Cotistas estéo sujeitos, incluindo, mas n&o se limitando a
aqueles descritos a seguir. Os negdcios, situagao financeira ou resultados do Fundo podem ser
adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais
que nao sejam, atualmente, de conhecimento da Administradora, da Gestora e do Coordenador
Lider das Ofertas ou que sejam julgados de pequena relevancia neste momento.

Nao sera devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora ou pelo Coordenador Lider de
eventuais Ofertas qualquer indenizacao, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas
nao alcancem a rentabilidade esperada com o investimento ou caso os Cotistas sofram qualquer
prejuizo resultante de seu investimento no Fundo em decorréncia de quaisquer dos eventos
descritos abaixo.

A Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider das Ofertas ndo garantem ou garantirdo
rentabilidade associada ao investimento no Fundo. A verificagdo de rentabilidade obtida pelas cotas
de outros FIAGRO no passado ou existentes no mercado a época darealizagao de eventuais Ofertas
nao constitui garantia de rentabilidade aos Cotistas.

Ainda, em caso de perdas e prejuizos na carteira do Fundo que resultem em patriménio negativo,
os Cotistas poderao ser chamados a aportar recursos adicionais, além do valor de subscricéo e
integralizacdo das Cotas.

(a) Riscos de Crédito:

(i) Risco de crédito relativo aos Ativos-Alvo. Tal risco decorre da capacidade dos emissores e dos
garantidores, se houver, dos ativos integrantes das carteiras dos Ativos-Alvo em honrar seus
compromissos, pontual e integralmente, conforme contratados. Alteracbes no cenario
macroecondmico ou nas condi¢des financeiras dos devedores ou dos garantidores, se houver, dos
ativos adquiridos pelos Ativos-Alvo poderao afetar adversamente os resultados dos Ativos-Alvo, que
poderao nao receber o pagamento referente aos direitos creditérios que compdem suas carteiras, e,
consequentemente, impactar nos resultados do Fundo. O Fundo somente procedera a amortizagéao
e/ou ao resgate das cotas de sua emissdo em moeda corrente nacional, na medida em que os
rendimentos decorrentes dos ativos dos Ativos-Alvo sejam pagos pelos respectivos emissores e/ou
pelos garantidores, se for 0 caso, e os respectivos valores sejam transferidos ao Fundo, por meio da
amortizacdo e/ou do resgate das Cotas dos respectivos fundos de investimento, ndo havendo
qualquer garantia de que a amortizagdo e/ou o resgate das cotas ocorrera integralmente nas datas
estabelecidas no respectivo regulamento ou deliberadas em Assembleia Geral de Cotistas. Nessas
hipéteses, ndo sera devida pelo Fundo, pelo Administrador, pela Gestora ou pelo Custodiante,
qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.
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(i) Risco de crédito relativo aos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade de pagamento dos
devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes do Fundo em operagoes
com tais ativos. Alteragdes no cenario macroecondmico que possam comprometer a capacidade de
pagamento, bem como alteragdes nas condi¢gbes financeiras dos emissores dos referidos Ativos
Financeiros e/ou na percepgao do mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos créditos,
podem trazer impactos significativos aos precos e liquidez dos Ativos Financeiros emitidos por esses
emissores, provocando perdas para o Fundo e para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade
e/ou disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos Ativos Financeiros ou das
contrapartes nas operacoes integrantes da Carteira do Fundo acarretara perdas para o Fundo,
podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos. Além disso, a
implementacao de outras estratégias de investimento podera fazer com que o Fundo apresente
Patrimonio Liquido negativo, caso em que os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes
adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas obrigagdes.

(iii) Risco de Crédito dos Titulos da Carteira do Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de divida,
que puderem compor a carteira dos fundos de investimento em direitos creditérios em cujas cotas o
Fundo podera investir, estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os respectivos
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as condi¢des
financeiras dos emissores de tais titulos, bem como alteracdes nas condi¢gdes econébmicas, legais e
politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos dos referidos emissores. Mudangas na
percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderao
trazer impactos nos precgos dos titulos e valores mobiliarios, comprometendo também sua liquidez.

(iv) Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do Fundo serao
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliagdo conforme
disposto nos regulamentos dos Ativos-Alvo dos quais o Fundo seja cotista e na regulamentagdo em
vigor. Referidos critérios, tais como os de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros, poderao
causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento
ou reducgao do valor das Cotas.

(v) Riscos relacionados aos setores de atuacao dos cedentes de direitos creditérios aos Ativos-
Alvo. O Fundo podera adquirir, de tempos em tempos, Ativos-Alvo que adquiram direitos creditérios
originados por cedentes distintos, os investimentos do Fundo em Ativos-Alvo estardo sujeitos a uma
série de fatores de risco peculiares a cada operagcao de cessao de direitos creditérios aos Ativos-
Alvo, os quais poderdo impactar negativamente nos resultados do Fundo, inclusive riscos
relacionados: (a) aos critérios adotados pelo cedente para concessao de direitos creditorios; (b) aos
negocios e a situacao patrimonial e financeira dos devedores; (c) a possibilidade de os direitos
creditérios virem a ser alcangados por obrigacdes dos devedores ou de terceiros, inclusive em
decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial ou de faléncia, ou planos de recuperagao
extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar; (d) a eventuais restricbes de natureza
legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade da constituicdo e da aquisi¢cao dos
direitos creditorios, bem como o comportamento do conjunto dos direitos creditorios cedidos e os
fluxos de caixa a serem gerados; e (e) a eventos especificos com relagdo a operagao de cessao de
direitos creditérios aos Ativos-Alvo que possam dar ensejo ao inadimplemento ou determinar a
antecipacéo ou liquidagao dos pagamentos.
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(vi) Risco de pré-pagamento dos direitos creditérios cedidos aos Ativos-Alvo. A ocorréncia de pré-
pagamentos em relagdo a um ou mais direitos creditorios cedidos aos Ativos-Alvo podera ocasionar
perdas ao Fundo. A ocorréncia de pré-pagamentos (pagamento em data anterior aquela
originalmente pactuada) de direitos creditérios cedidos aos Ativos-Alvo reduz o horizonte original de
rendimentos esperados pelo Fundo de tais Ativos-Alvo, uma vez que o pré-pagamento podera, se
assim permitido pela documentagao do direitos creditérios cedidos ou, conforme o caso, pela
legislacao aplicavel, ser realizado pelo valor de emissao do direitos creditorios atualizado até a data
do pré-pagamento pela taxa de juros pactuada entre os cedentes e os devedores de tais direitos
creditérios cedidos aos Ativos-Alvo, de modo que os juros remuneratérios incidentes desde a data
da realizacdo do pré-pagamento até a data de vencimento do respectivo direito creditorio deixam de
ser devidos ao respectivo Ativo-Alvo, o que podera comprometer sua rentabilidade e a rentabilidade
do Fundo.

(vii) Risco de Auséncia de Classificacdo de Risco dos Ativos. Os Ativos-Alvo adquiridos pelo Fundo
poderao ser dispensados de classificacdo de risco por agéncia classificadora em funcionamento no
Brasil, nos termos da regulamentagao aplicavel. Adicionalmente, os Ativos-Alvo poderdo adquirir
direitos creditérios em relagao aos quais nao tenha sido atribuida classificagdo de risco por agéncia
classificadora de risco. A auséncia de classificacao de risco dos ativos investidos pelo Fundo e pelos
Ativos-Alvo podera dificultar a avaliagdo e o monitoramento do risco de crédito dos referidos ativos.

(viii) Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade e das Condigcbes de Cessado. Os Critérios de
Elegibilidade e as Condicdes de Cessao tém a finalidade de selecionar os Ativos-Alvo passiveis de
aquisicao pelo Fundo. Ndo obstante tais Critérios de Elegibilidade, e Condicbes de Cessdo a
solvéncia dos Ativos-Alvo que compdem a Carteira do Fundo depende integralmente, mas nao
somente, da situacdo econémico-financeira dos devedores dos direitos creditorios cedidos aos
Ativos-Alvo. Dessa forma, a observancia pelo Custodiante dos Critérios de Elegibilidade e pela
Gestora das Condigdes de Cessao nao constitui garantia de adimpléncia dos devedores dos direitos
creditérios cedidos aos Ativos-Alvo.

(ix) Os cedentes dos direitos creditorios cedidos aos Ativos-Alvo n&o necessariamente garantem a
solvéncia dos seus respectivos devedores. Como regra geral, os cedentes dos direitos creditorios
cedidos aos Ativos-Alvo ndo assumirao responsabilidade pelo seu pagamento ou pela solvéncia dos
respectivos devedores. O Fundo sofrera o impacto do inadimplemento dos direitos creditérios
cedidos aos Ativos-Alvo vencidos e ndo pagos pelos cedentes e/ou pelos respectivos devedores.

(x) Inexisténcia de descrigdo dos processos de origem dos direitos creditorios cedidos aos Ativos-
Alvo e das politicas de concessao de crédito pelos cedentes. Tendo em vista que o Fundo buscara
adquirir, de tempos em tempos, Ativos-Alvo cujos direitos creditorios poderao ser originados por
cedentes distintos, e que cada direito creditério tera sido objeto de processos de origem e de politicas
de concessao de crédito distintos, ndo é possivel pré-estabelecer, e, portanto, ndo esta contida no
regulamento descrigdo dos processos de origem e das politicas de concessao dos direitos creditorios
cedidos aos Ativos-Alvo que serao adquiridos pelo Fundo, tampouco descricao dos fatores de risco
especificos associados a tais processos e politicas. Dessa forma, os direitos creditorios cedidos aos
Ativos-Alvo que vierem a ser adquiridos pelo Fundo poderao ser originados com base em politicas
de concessao de crédito que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua originagao e/ou
formalizacdo, o que podera dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperacdo de parte ou da
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totalidade dos pagamentos referentes aos referidos direitos creditérios cedidos aos Ativos-Alvo
integrantes da Carteira pelo Fundo.

(xi) Possibilidade de aquisi¢ao de Ativos-Alvo cujos direitos creditorios sejam cedidos por cedentes
e/ou devidos por devedores cujas demonstracgées financeiras nao sejam auditadas. O Fundo, desde
que sejam respeitados os limites de concentragdo previstos no regulamento, podera manter a
qualquer tempo em sua Carteira, Ativos-Alvo que adquirem direitos creditérios cedidos por cedentes
e/ou devidos por devedores cujas demonstragdes financeiras ndo sejam auditadas por auditor
independente registrado na CVM. Nesse sentido, ndo havera verificacdo independente sobre tais
demonstragdes financeiras que afirme se estas representam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, as respectivas posi¢cdes patrimoniais e financeiras, os resultados de suas operagdes, as
mutacdes de seus respectivos patriménios liquidos tampouco as origens e aplicacbes de seus
recursos.

(b) Riscos de Mercado:

(i) Efeitos da politica econémica do Governo Federal. O Fundo, os Ativos Financeiros, os cedentes
e devedores dos fundos de investimento que compdem os Ativos-Alvo, quando aplicavel, estao
sujeitos aos efeitos da politica econbmica praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal
intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial e, consequentemente, na economia
do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia
e controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e precos, desvalorizagao cambial, controle
de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condigdo financeira e os
resultados dos cedentes e devedores dos fundos de investimento que compdem os Ativos-Alvo,
quando aplicavel, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do
Fundo, bem como a originagdo e pagamento referente aos Ativos-Alvo podem ser adversamente
afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutua¢cdes das taxas de
cambio; (ii) alteragdes na inflagao; (iii) alteragdes nas taxas de juros; (iv) alteragdes na politica fiscal;
e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os
mercados internacionais.

Dessa forma, as oscilagdes acima referidas podem impactar negativamente o patriménio do Fundo
e a rentabilidade das Cotas. Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica,
bem como a especulagao sobre eventuais atos futuros do governo, podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente os negocios, a condigdo financeira e os resultados dos cedentes e devedores dos
fundos de investimento que compdem os Ativos-Alvo, quando aplicavel, bem como a liquidacéo dos
direitos creditérios dos fundos de investimento que compdem os Ativos-Alvo pelos respectivos
devedores.

(i) Flutuacado dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram a Carteira do
Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de precos e cotagcdes de mercado.
Em caso de queda do valor dos ativos, o patrimdnio do Fundo pode ser afetado. Nao ha garantia de
que a queda nos pregos dos ativos integrantes da Carteira do Fundo néo ira se estender por periodos
longos e/ou indeterminados.
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(iii) Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de
doencgas. O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doengas no geral, inclusive aquelas
passiveis de transmissao por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma
maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressao
negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais
doencgas no Brasil, podera afetar diretamente as cadeias agroindustriais, o mercado de fundo de
investimento, o Fundo e o resultado de suas operacdes, incluindo em relagdo aos Ativos-Alvo.
Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou
endemias de doengas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre
aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria
Aguda Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas operag¢des das cadeias agroindustriais,
incluindo em relagcdo aos Ativos-Alvo. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma
doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado
de capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira e nas cadeias agroindustriais.
Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas também podem resultar em politicas de
quarentena da populagao ou em medidas mais rigidas de lockdown da populagao, o que pode vir a
prejudicar as operacgdes, receitas e desempenho do Fundo e dos fundos de investimento que vierem
a compor seu portfdlio, bem como afetar o valor das Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

(iv) Descasamento de Taxas: Rentabilidade dos Ativos-Alvo Inferior a rentabilidade esperada das
Cotas. Os Ativos-Alvo a serem adquiridos pelo Fundo poderao ser contratados a taxas prefixadas.
Considerando-se a rentabilidade esperada, podera ocorrer o descasamento entre as taxas de
retorno (a) dos Ativos-Alvo integrantes da carteira do Fundo; e (b) das Cotas. Caso ocorram tais
descasamentos, os recursos do Fundo poderao ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade da
rentabilidade esperada para as Cotas. Nessa hipotese, os Cotistas poderao ter a rentabilidade de
suas Cotas afetadas negativamente, sendo certo que nem o Fundo, nem o Administrador, nem a
Gestora, nem o Custodiante, nem qualquer dos demais prestadores de servigos contratados pelo
Fundo prometem ou asseguram rentabilidade aos Cotistas.

(c) Riscos de Liquidez:

(i) Liquidez relativa aos Ativos-Alvo. A Administradora, o Custodiante e a Gestora ndo podem
assegurar que as amortizagdes das Cotas ocorrerdo em recursos disponiveis nas datas em que
forem programadas, ndo sendo devido, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a
Administradora e a Gestora, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza, na hipétese de
atraso ou falta de pagamento dos resgates em virtude de inexisténcia de recursos suficientes no
Fundo.

(i) Baixa liquidez para os Ativos-Alvo no mercado secundario. O risco de liquidez caracterizase
pela baixa ou mesmo falta de demanda pelos ativos integrantes da carteira dos Ativos-Alvo. Neste
caso, o Fundo pode nao estar apto a efetuar, dentro dos parametros estabelecidos no regulamento
€ na regulamentagao em vigor, pagamentos relativos a resgates de cotas do Fundo, em funcao da
falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos integrantes da carteira dos Ativos-Alvo sao
negociados ou de outras condi¢des atipicas de mercado.
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(iii) Risco de Liquidez das Cotas. Os FIAGROs, por serem um veiculo recentemente criados,
poderdo encontrar pouca liquidez no mercado brasileiro, e se tornar em uma modalidade de
investimento pouco disseminada no mercado de capitais brasileiro. Adicionalmente, os FIAGROs
podem ser constituidos na forma de condominios abertos ou fechados em decorréncia do artigo 20-
B da Lei 8.668, sendo que o presente Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, nédo
sendo admissivel, portanto, a possibilidade de resgate das Cotas por seus respectivos titulares.
Dessa forma, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar ciente de que (a) ndo podera
resgatar suas Cotas, sendo quando da dissolugao ou liquidacao, antecipada ou nao, do Fundo, (b)
os rendimentos obtidos pelo Fundo serédo apurados semestralmente, sendo certo que a distribuicao
das Distribuicbes Mensais dependera de determinacdo da Gestora, e, portanto, a depender da
determinagao realizada, as Distribuicbes Mensais poderdo ser integralmente reinvestidos pelo
Fundo, sem que seja realizada a distribuicdo de quaisquer valores aos Cotistas, e (c) podera
enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo que as
referidas Cotas sejam admitidas a negociagcao no mercado de bolsa ou de balcdo organizado.

(iv) Liquidez para Negociacdo das cotas de fundos de investimento em direitos creditorios em
Mercado Secundario. Dentre os Ativos-Alvo passiveis de aquisicdo pelo Fundo, os fundos de
investimento em direitos creditérios sao tipos sofisticados de investimento no mercado financeiro
brasileiro e, por essa razdo, destinam-se exclusivamente a investidores qualificados, reduzindo
assim o universo de possiveis investidores ou adquirentes das cotas, incluindo o Fundo. Nao existia
até a data do regulamento um mercado secundario desenvolvido com liquidez consideravel para a
negociagao de cotas de fundos de investimento em direitos creditérios. Caso o mercado nao venha
a se desenvolver para tais tipos de ativos, eles poderao continuar tendo baixa liquidez, fato este que
podera implicar na impossibilidade de venda das cotas de fundos de investimento em direitos
creditérios detidas pelo Fundo ou em venda a preco inferior aos seus respectivos valores
patrimoniais, causando prejuizo aos Cotistas.

(v) Liquidez Relativa aos direitos creditérios de propriedade dos fundos de investimento em direitos
creditérios. O investimento nos Ativos-Alvo apresenta peculiaridades em relagdo as aplicagoes
usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que n&o existe, no Brasil,
mercado secundario com liquidez para tais direitos creditérios adquiridos pelos Ativos-Alvo. Caso
um fundos de investimento integrantes dos Ativos-Alvo precise vender os direitos creditérios detidos
em carteira, podera nao haver mercado comprador e/ou o prego de alienagao de tais direitos
creditorios podera refletir essa falta de liquidez, causando perda patrimonial para o Ativo-Alvo e, por
consequéncia, para o Fundo.

(vi) Fundo fechado. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que as
Cotas somente serdo resgatadas em virtude da liquidagdo do Fundo. Uma vez que o Prazo de
Duracédo do Fundo é indeterminado, o Cotista nao tera liquidez em seu investimento no Fundo,
exceto (a) por ocasido das amortizagdes e dos resgates, nos termos do regulamento e do
Suplemento, caso o Suplemento venha a prever resgates ou amortizagoes; (b) por meio da alienagao
de suas Cotas no mercado secundario; ou (c) na liquidagdo antecipada do Fundo.

Além disso, atualmente, o mercado secundario de cotas de fundos de investimento apresenta baixa
liquidez, conforme descrito no item (iii) acima, o que pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar
a obtencdo de um preco de venda que cause perda de patriménio ao Cotista. Nao ha qualquer
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garantia da Administradora, da Gestora ou do Custodiante em relacao a possibilidade de venda das
Cotas no mercado secundario ou ao prego obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

(vii) Liquidez relativa aos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez
dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios integrantes da Carteira sao negociados,
incluindo quaisquer condigdes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, o Fundo estara sujeito a riscos
de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em Carteira, situacdo em que o Fundo podera nao estar
apto a efetuar pagamentos relativos a resgates de suas Cotas e/ou podera ser obrigado a se
desfazer de tais Ativos Financeiros em condicbes menos favoraveis do que se ndo houvesse a
referida situagao de falta de liquidez.

(viii) Liquidacao antecipada do Fundo. Observado o disposto no regulamento, o Fundo podera ser
liuidado antecipadamente, caso ocorra qualquer Evento de Liquidacdo, ou se assim deliberado
pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. Por este motivo, os Cotistas poderao ter seu horizonte
original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma remuneracao buscada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pela
Gestora ou pelo Custodiante qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse
fato. Adicionalmente, ocorrendo qualquer uma das hipéteses de liquidagdo antecipada do Fundo,
podera nao haver recursos disponiveis em moeda corrente nacional para realizar o pagamento aos
Cotistas, que poderao ser pagos com os Ativos-Alvo detidos em Carteira, os quais estado sujeitos
aos riscos apontados neste Anexo.

(ix) Amortizagdo condicionada das Cotas. A unica fonte de recursos do Fundo para efetuar o
pagamento de resgate ou amortizacao das Cotas, conforme o caso, € a liquidagio: (i) dos Ativos-
Alvo, pelos respectivos emissores; e (ii) dos Ativos Financeiros, pelas respectivas contrapartes. Apds
o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para
a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer outras
verbas para efetuar o resgate ou amortizacdo das Cotas, conforme o caso, o que podera acarretar
prejuizo aos Cotistas. Ademais, o Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos direitos
creditorios integrantes da carteira dos Ativos-Alvo e aos mercados em que sdo negociados, incluindo
a eventual impossibilidade de alienar ativos em caso de necessidade, especialmente os direitos
creditérios, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e organizado para a negociagao
dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujeicdo do resgate das Cotas a amortizacéo e resgate
dos Ativos-Alvo, conforme descrito acima, tanto a Administradora quanto a Gestora e o Custodiante
estdo impossibilitados de assegurar que os resgates das Cotas ocorrerdo nos parametros
originalmente previstos, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa,
incluindo a Administradora, a Gestora e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer
natureza.

(x) Amortizagédo e Resgate Condicionado das Cotas dos Ativos-Alvo. As unicas fontes de recursos
dos Ativos-Alvo para efetuar o pagamento da amortizagao e/ou resgate de suas cotas sao liquidagao:
(i) dos direitos creditorios pelos respectivos devedores; e (ii) dos ativos financeiros pelas respectivas
contrapartes. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os
meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Ativo-Alvo n&o
dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, de
suas cotas, o que podera acarretar prejuizo aos cotistas do Ativo-Alvo, incluindo o Fundo.
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Ademais, os Ativos-Alvo estao expostos a determinados riscos inerentes aos direitos creditdrios e
ativos financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de
suas administradoras e gestoras alienarem os respectivos ativos em caso de necessidade,
especialmente os direitos creditérios, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e
organizado para a negociagao dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujeicdo da amortizagao
e/ou resgate das cotas dos Ativos-Alvo a liquidagdo dos direitos creditorios e/ou dos ativos
financeiros, conforme descrito no paragrafo acima, a Administradora esta impossibilitada de
assegurar que as amortizagdes e/ou resgates das cotas dos Ativos-Alvo e, por consequéncia, das
Cotas do Fundo, ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido, nesta hipétese,
pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza.

(xi) Subordinagédo de determinadas cotas Ativos-Alvo passiveis de aquisi¢do pelo Fundo a outras
classes ou séries de cotas dos Ativos-Alvo aos quais pertencem. O Fundo podera adquirir cotas
subordinadas entre os Ativos-Alvo, as quais se subordinam as cotas seniores de tais Ativos-Alvo
para efeitos de amortizagéo e resgate. As amortizagdes e resgates de cotas subordinadas tém sua
realizacao condicionada ainda a manutencgéo da raz&o de garantia e a existéncia de disponibilidades
dos Ativos-Alvo. Adicionalmente as cotas de classe subordinadas podem ser subdividas em cotas
subordinadas mezanino as cotas subordinadas junior, sendo além da subordinacdo as cotas
seniores, as cotas subordinadas junior se subordinam as cotas subordinadas mezanino para efeitos
de amortizacdo e resgate. A Administradora e suas Partes Relacionadas encontram-se
impossibilitadas de assegurar que as amortizacdes e/ou o resgate das cotas subordinadas de Ativos-
Alvo que venham a ser adquiridas pelo Fundo ocorrerdo nas datas originalmente previstas, sendo
que, caso tais amortizagbes e/ou resgates nao ocorram nao sera devido pelo Fundo ou qualquer
pessoa, incluindo a Administradora, do Fundo ou dos Ativos-Alvo qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza. A ndo amortizagdo ou resgate de cotas subordinadas Ativos-Alvo detidas pelo
Fundo podera impactar negativamente no fluxo de pagamento de amortizagdo ou resgate do Fundo
e/ou no valor patrimonial das Cotas do Fundo.

(xii) Politica de Investimentos genérica. A auséncia de requisitos rigidos relacionados aos AtivosAlvo
passiveis de aquisicao pelo Fundo podera dificultar a definicdo do perfil de risco da Carteira do
Fundo, afetando a capacidade de o Cotista avaliar o risco de seu investimento.

(xiii) Originacao dos Ativos-Alvo. A existéncia do Fundo esta condicionada (a) a sua capacidade de
encontrar Ativos-Alvo que sejam elegiveis nos termos do regulamento, em volume e taxa suficientes
para possibilitar a remuneragédo das Cotas, conforme o caso; e (b) ao interesse dos cedentes em
ceder direitos creditorios aos Ativos-Alvo.

(d) Riscos Operacionais:

(i) Riscos de invalidade ou ineficacia da cessao dos direitos creditorios aos Ativos-Alvo. A cessao
de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisao judicial e/ou administrativa. Assim,
o Fundo podera incorrer no risco de os Ativos-Alvo integrantes da Carteira serem alcangados por
obrigagcdes assumidas pelos seus cedentes e/ou por um devedor, os recursos decorrentes de seus
pagamentos serem bloqueados e/ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por
obriga¢cdes do cedente e/ou de um devedor, inclusive em decorréncia de pedidos de intervengéo,
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recuperacgao judicial, recuperagao extrajudicial, faléncia, liquidacdo extrajudicial ou regimes
especiais, conforme o caso, do cedente e/ou de um devedor, ou em outro procedimento de natureza
similar, conforme aplicavel. Os Ativos-Alvo adquiridos pelo Fundo poderado ainda ser afetados e ter
seu pagamento prejudicado caso venham a ser propostos ou requeridos pedidos de recuperagao
judicial, de faléncia, de liquidacao ou de procedimentos de natureza similar contra os devedores ou,
quando houver coobrigagado, os cedentes. Os principais eventos que podem afetar consumar tais
riscos consistem: (i) na revogacao da cessao dos direitos creditorios aos Ativos-Alvo na hipotese de
faléncia dos respectivos cedentes; (ii) na existéncia de garantias reais sobre os direitos creditérios
cedidos aos Ativos-Alvo, constituidas antes da sua cessao e omitidas por seus respectivos cedentes
ou devedores; (iii) na penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os direitos creditorios
cedidos aos Ativos-Alvo; (iv) na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou
fraude a execucgao praticadas pelos cedentes de tais direitos creditorios aos Ativos-Alvo; e/ou (v) na
possibilidade de pagamento de apenas parte do valor dos direitos creditorios cedidos aos Ativos-
Alvo, e em condicdes diferentes das originalmente pactuadas, em caso de recuperacao judicial ou
extrajudicial, faléncia ou liquidagédo dos devedores.

(i) Falhas de Cobranca. A cobranga dos direitos creditérios pelos Ativos-Alvo de titularidade do
Fundo depende da atuacdo diligente de seu administrador ou agente de cobranga, se houver.
Qualquer falha de procedimento ou ineficiéncia do administrador ou do agente de cobranga, se
houver, podera acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos devedores, levando a
queda da rentabilidade do Ativo-Alvo e, por consequéncia, do Fundo. Adicionalmente, nada garante
que a cobranca judicial dos direitos creditérios levara a recuperacao total dos direitos creditérios e
dos Ativos-Alvo, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

(iii) Inexisténcia de processos de cobranca pré-estabelecidos dos Ativos-Alvo. Os Ativos-Alvo
detidos fundo poderdo contratar um ou mais agentes de cobranga e/ou assessores legais para a
cobranga dos direitos creditorios e estabelecer diferentes estratégias para a cobranca dos direitos
creditérios. Dessa forma, ndo é possivel pré-estabelecer e, portanto, ndo esta contida no
regulamento, descricdo de processo de cobranga dos direitos creditorios detidos pelos Ativos-Alvo,
0 qual sera acordado caso a caso entre o respectivo fundo e o agente de cobrancga, de acordo com
a natureza e as caracteristicas especificas de cada direito creditério. Além disso, ndo € possivel
assegurar que os procedimentos de cobrancga dos direitos creditérios a vencer ou dos direitos
creditérios garantirdo o recebimento pontual e/ou integral dos pagamentos referentes aos Ativos-
Alvo. Adicionalmente, o Fundo, a Administradora, a Gestora, o Custodiante, e os demais prestadores
de servigo contratados pelo Fundo ndo assumem qualquer responsabilidade pelo cumprimento, pelo
Ativo-Alvo e seu respectivo agente de cobranga, de suas obrigagdes de cobranga dos direitos
creditorios.

(e) Outros Riscos:

(i) Cobrancga judicial ou extrajudicial dos Ativos-Alvo. No caso de os devedores inadimplirem as
obrigagcdes dos pagamentos dos direitos creditérios aos Ativos-Alvo de titularidade do Fundo, podera
haver cobrancga judicial e/ou extrajudicial pelos respectivo Ativos-Alvo dos valores devidos. Neste
caso, além do respectivo Ativo-Alvo incorrer em maiores custos relacionados a cobranga dos direitos
creditérios, nada garante que referidas cobrancas atingirao os resultados almejados, qual seja, a
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recuperagao do valor integral dos direitos creditorios pelos Ativos-Alvo. Nesta hipétese, a
rentabilidade do Fundo sera afetada negativamente.

(i) Risco de concentracdo. O risco da aplicacdo no Fundo possui forte correlagdo com a
concentracao da Carteira do Fundo, sendo que, quanto maior for a concentragdo da Carteira do
Fundo, maior sera a chance do Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente
a rentabilidade das Cotas. O Fundo ndo possui limite de concentragédo por Ativo-Alvo, exceto por
aqueles previstos na Instrucdo CVM 356, razao pela qual o Fundo podera estar exposto a
significativa concentragdo por Ativo-Alvo. Nao é possivel garantir que os limites de concentragéo
contidos na Politica de Investimentos, ainda que atendidos, serdo suficientes que o Patrimdnio
Liquido nao sofra perdas que possam afetar a rentabilidade das Cotas.

(iii) Possibilidade de conflito de interesses entre Cotistas do Fundo. As Cotas poderéo ser
adquiridas por investidores que sejam sociedades coligadas, controladas ou controladoras, diretas
ou indiretas, dos emissores dos Ativos-Alvo e/ou por devedores de direitos creditérios aos Ativos-
Alvo. Nessa hipdtese, podera haver situacbes em que haja conflito entre os interesses dessas
sociedades e o interesse dos demais cotistas, podendo qualquer dessas sociedades, inclusive,
aprovar deliberagdes contrarias aos interesses dos demais cotistas caso sejam titulares da maioria
das Cotas presentes as Assembleias Gerais.

(iv) Limitacdo do gerenciamento de riscos. A realizacao de investimentos no Fundo expde o
investidor a riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderao acarretar perdas para os Cotistas.
Nao ha qualquer garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para
os Cotistas. Em condigbes adversas de mercado, esses sistemas de gerenciamento de riscos
poderao ter sua eficiéncia reduzida.

(v) Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da Carteira do Fundo seréo
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliagao conforme
regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os de marcagdo a mercado dos Ativos
Financeiros (mark-to-market), poderdo causar variagbes nos valores dos ativos integrantes da
Carteira do Fundo, resultando em aumento ou redugao do valor das Cotas.

(vi) Inexisténcia de garantia de rentabilidade. A Administradora, o Custodiante e a Gestora n&o
garantem nem se responsabilizam pela rentabilidade do Fundo. Caso os ativos do Fundo, incluindo
os Ativos-Alvo, nao constituam patrimdnio suficiente para a valorizagao das Cotas, a rentabilidade
das Cotas podera ser reduzida, inexistente ou, ainda, negativa. Dessa forma, existe a possibilidade
de o Fundo nao possuir caixa suficiente para pagamento de suas despesas, caso em que os Cotistas
poderao ser chamados para realizar novos aportes no Fundo. Dados de rentabilidade verificados no
passado com relagao a qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao
préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(vii) Risco de alteragdes tributarias e mudancgas na legislacao tributaria (risco tributario). As regras
tributarias aplicaveis aos FIAGROs podem vir a ser modificadas no contexto de uma eventual
reforma tributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislagao vigente,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.
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Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao
diferente do Administrador quanto ao nao enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins
de tributacédo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operacgdes realizadas pelo Fundo.

Nessas hipoteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS,
Contribuicdo Social nas mesmas condigdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na redugéo
do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operacdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado
a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes ja concluidas. Ambos os casos
podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.
Por fim, ha a possibilidade de o Fundo nao conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas
na Lei n® 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista que
seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas
pelo Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deveréao ser admitidas
a negociagao exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta
forma, caso isso ocorra, ndo havera isengao tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos
aos Cotistas que sejam pessoas fisicas.

(viii) Riscos relacionados ao investimento em cotas de FIAGROs. Como os FIAGROs sdo uma
modalidade de investimento recente e em desenvolvimento no mercado brasileiro, que ainda nao
movimentam volumes significativos de recursos se comparados a mercados mais desenvolvidos,
com numero reduzido de interessados em realizar negécios de compra e venda de cotas, seus
Investidores podem ter dificuldades em realizar transagdes no mercado secundario. Neste sentido,
o Investidor ainda deve observar o fato de que os FIAGROs poderao ser constituidos na forma de
condominios abertos ou fechados, sendo certo que o presente Fundo é constituido sob a forma de
condominio fechado, ndo admitindo o resgate de suas Cotas, sendo quando da extingdo do fundo,
fator este que pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negociagcao no mercado
secundario. O Investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo ainda quando as Cotas venham a ser objeto de
negociagdo no mercado de bolsa ou de balcao organizado.

(ix) Risco proveniente do uso de derivativos. A contratagédo pelo Fundo de modalidades de
operacdes de derivativos, ainda que tais operagbes sejam realizadas exclusivamente para fins de
protecao patrimonial na forma permitida no regulamento, podera acarretar variagées no valor de seu
Patrimdnio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal
situacéo podera, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor
das Cotas.

(x) Risco de intervengao ou liquidacao judicial da Administradora. O Fundo esta sujeito ao risco dos
efeitos de decretacdo de intervencdo ou de liquidagdo judicial da Administradora e/ou do
Custodiante, nos termos da Lei n° 6.024, de 13 de margo de 1974.

(xi) Possibilidade de eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria. O Fundo também podera
estar sujeito a outros riscos, exdégenos ao controle da Administradora ou dos demais prestadores de
servicos do Fundo, advindos de eventuais restricdes futuras de natureza legal e/ou regulatoria que
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podem afetar a validade da constituicdo e/ou da cessao dos Ativos-Alvo para o Fundo. Na hipotese
de tais restricbes ocorrerem, o fluxo de cessbes de Ativos-Alvo ao Fundo podera ser interrompido,
podendo desta forma comprometer a continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Ativos-Alvo ja integrantes da Carteira podem ter sua validade questionada,
podendo acarretar, desta forma, prejuizos aos Cotistas.

(xii) Riscos relativos a inexisténcia de uma regulamentagéo especifica na CVM sobre os FIAGROs.
Na forma da Resolugcao CVM 39, aplicar-se-40 ao Fundo, conforme orientacao da

CVM, as regras para fundos de investimento em direitos creditérios previstas na Instrugdo CVM 356,
no que forem aplicaveis e compativeis com o Fundo. A auséncia de regulamentacéo especifica e
completa sobre os FIAGROs pode sujeitar os investidores do Fundo a riscos regulatorios,
considerando que eventual regulamentacdo da CVM pode atribuir caracteristicas, restricbes e
mecanismos de governanga aos FIAGROs que podem ser diferentes da estrutura aplicavel aos
fundos de investimento imobiliario, utilizada por analogia ao Fundo.

(xiii) Riscos de alteragéo da legislacao aplicavel aos FIAGROs e seus Cotistas. A legislagao aplicavel
aos FIAGROs, seus Cotistas e aos investimentos efetuados, incluindo, sem limitagéo, leis tributarias,
leis cambiais, leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento
no Brasil e normas promulgadas pelo BACEN e pela CVM, esta sujeita a altera¢des. Tais eventos
poderao impactar de maneira adversa o valor das respectivas Cotas, bem como as condi¢des para
distribuicdo de rendimentos, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos
do e para o exterior. Ademais, a aplicagdo de leis existentes e a interpretagdo de novas leis poderao
impactar nos resultados do Fundo. Dentre as alteracdes na legislacao aplicavel, destaca-se o risco
de alteragbes tributarias e mudancgas na legislagao tributaria, referente ao risco de modificagao na
legislagao tributaria aplicavel aos FIAGROs, ou de interpretacao diversa da atual, que poderao, por
exemplo, acarretar a majoracao de aliquotas aplicaveis a investimentos em FIAGROs, perda de
isencéo tributaria do investimento, caso aplicavel, entre outras, de modo a impactar adversamente
nos negécios do Fundo, com reflexo negativo na remuneragao dos Cotistas do Fundo.

(xiv) Risco de governanca. Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas, seja mediante deliberacdo em
Assembleia Geral e/ou por ato unilateral da Administradora, nos termos do item 7.7 acima, a
propor¢ao da participagao entao detida pelos Cotistas no Fundo podera ser alterada de modo que
os novos Cotistas podem modificar a relacdo de poderes para aprovacdo de alteragdes ao
regulamento e demais matérias de competéncia da Assembleia Geral.

(xv) Auséncia de garantia. As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Cedente,
da Administrador, da Gestora, do Custodiante ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, de modo
que é possivel a perda total do capital investido pelos Cotistas ou mesmo a necessidade de os
Cotistas realizarem aportes adicionais de recursos para a cobertura de eventuais prejuizos.

(xvi)Patriménio Liquido negativo. Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e
negociagao atipica nos mercados de atuacgdo, sendo que ndo ha garantia de completa eliminagéo
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Além disso, as estratégias de
investimento adotadas pelo Fundo poderao fazer com que o Fundo apresente Patriménio Liquido



BTG Pactual Crédito Agricola FIAGRO - Direitos Creditérios

CNPJ n° 40.771.109/0001-47

(Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n°® 59.281.253/0001-23)
Notas explicativas as demonstragdes financeiras do periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de
dezembro de 2022

(Em milhares de reais)

negativo, caso em que os Cotistas poderao ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos,
de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas obrigacdes.

7. Instrumentos financeiras derivativos

O Fundo podera utilizar instrumentos derivativos, desde que com o objetivo de proteger posicdes
detidas a vista, até o limite dessas.

Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022, o Fundo nao realizou

operagdes com instrumentos financeiros derivativos, bem como nao possuia tais ativos na data
base.

8. Evolugao do valor da cota e rentabilidade

Os valores das cotas e a rentabilidade proporcionada pelo Fundo, baseada na variagdo no valor das
cotas no encerramento do periodo, sdo demonstrados como se segue:

Evolugao do valor da cota e da
rentabilidade

Periodo Valor da cota - Rentabilidade -
R$ (*) % (*)
24/02/2022 a 31/12/2022 112,4013 12,40% (**)
24/12/2022 (***) 100,0000 -

(*) Valor da cota e rentabilidade calculados com base no ultimo dia util do més, liquida dos efeitos das amortizagbes
acumuladas.

(**) Rentabilidade calculada entre a primeira integralizagdo e o ultimo dia util do periodo.

(***) Data de inicio das atividades do Fundo.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.
9. Classes de cotas, emissao, resgate e amortizagao
Emisséo

No ato de subscrigdo de Cotas, o Cotista: (i) celebrara o respectivo boletim de subscricdo ou
documento equivalente, que sera autenticado pela Administradora e pelo subscritor das Cotas; (ii)
integralizara as Cotas subscritas, conforme o previsto no respectivo boletim de subscrigao,
respeitadas as demais condigdes previstas neste Regulamento; (iii) tera acesso a versao atualizada
deste Regulamento; (iv) devera declarar sua condigdo de Investidor Qualificado; (v) devera declarar,
por meio da assinatura do Termo de Adeséo, que esta ciente (a) das disposi¢des contidas neste
Regulamento, (b) do teor do Prospecto do Fundo, quando existente; (c) dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo, conforme descritos neste Regulamento, inclusive da possibilidade de perda
total do capital investido, (d) da possibilidade de ocorréncia de Patrimdnio Liquido negativo, e, neste
caso, de possibilidade de ser chamado a realizar aportes adicionais de recursos, e (e) de que as
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Cotas estao sujeitas as restricdes de negociagao previstas neste Regulamento; e (vi) indicara um
responsavel pelo recebimento das comunicagbes a serem enviadas pela Administradora e/ou pelo
Custodiante relativas ao Fundo nos termos deste Regulamento, fornecendo os competentes dados
cadastrais, incluindo endereco completo e, caso disponivel, endereco eletrénico. Cabera a cada
Cotista informar a Administradora e ao Custodiante, a alteracao de seus dados cadastrais. Ainda,
no caso de Ofertas Restritas, o investidor devera assinar também a declaracdo de investidor
profissional, que podera constar do respectivo Termo de Adeséo, e declarar que (i) a Oferta Restrita
nao foi registrada perante a CVM, e (ii) as Cotas estao sujeitas as restricbes de negociagao previstas
na Instrugdo CVM 476.

Sempre que se fizer necessario ao restabelecimento e/ou a manutencao da Reserva de Despesas,
o Fundo podera emitir novas Cotas por ato unilateral da Administradora, dispensando-se a
realizagcao de Assembleia Geral.

As Cotas poderdo ser objeto de oferta publica a ser realizada: (i) com esforgcos restritos de
distribui¢cdo, nos termos da Instrucdo CVM 476; (ii) em lote unico e indivisivel, nos termos do Artigo
5°, inciso Il, da Instrugdo CVM 400; (iii) mediante registro de distribuicdo perante a CVM, nos termos
da Instrugdo CVM 400; e/ou (iv) por qualquer outro procedimento que venha a ser admitido pela
regulamentacdo aplicavel.

As Cotas da primeira emissao do Fundo serdo objeto de oferta publica a ser realizada mediante
registro de distribuicdo perante a CVM, nos termos da Instrugdo CVM 400.

Os Cotistas terao direito de preferéncia na subscricdo de novas Cotas decorrentes de emissoes
utilizando o Capital Autorizado, bem como nas emissdes aprovadas em Assembleia Geral, sendo a
data de corte para apuracdo dos Cotistas elegiveis definida nos documentos de aprovagédo das
novas emissdes, respeitado o prazo minimo para seu exercicio de 10 (dez) Dias Uteis. Os cotistas
poderao ceder seu direito de preferéncia entre os préprios cotistas ou a terceiros, observados os
prazos e procedimentos operacionais da B3 e do Agente Escriturador. O ato que aprovar a nova
emissao podera prever o direito de prioridade para subscricdo das sobras resultantes do nao
exercicio total ou parcial do direito de preferéncia pelos demais cotistas.

No periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foram emitidas 3.004.438,0000
cotas do Fundo no montante total de R$ 300.290.

Resgates

Nao havera resgate de cotas a nao ser pelo término do prazo de duragao ou liquidagdo do Fundo.

Amortizacéo

Quaisquer pagamentos aos cotistas a titulo de amortizacéo deveréo abranger, proporcionalmente e
sem direito de preferéncia ou prioridade, todas as cotas, em beneficio de todos os respectivos
titulares. A amortizagao parcial das cotas implicara a manutencdo da quantidade de cotas, com a
consequente reducgao do seu valor, na propor¢ao da diminuigdo do patriménio do Fundo. Quando da
amortizacgao integral e resgate de cotas, as cotas objeto de resgate serdo canceladas.
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As amortizagdes que excedam aos resultados obtidos pelo Fundo apenas poderéo ser realizadas
mediante deliberacdo da assembleia geral.

Sem prejuizo do disposto em outros dispositivos do regulamento, o Fundo podera, por solicitacao
da Gestora, mensalmente, sempre no 10° (décimo) dia util de cada més, observados os prazos e 0s
procedimentos operacionais da B3, realizar a distribuicdo, parcial ou total, dos resultados
acumulados pelo Fundo, exclusivamente por meio da amortizacédo das cotas, a titulo de distribuicao
de rendimentos.

Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foram realizadas
distribuicdes de rendimentos no Fundo no montante de R$ 33.109.

10. Negociagao de cotas

As cotas somente poderado ser negociadas no mercado de bolsa, operacionalizado pela B3.
11. Remuneragao da Administracao e Gestao

Administracéo

Pelos servicos de administracdo, gestdo, tesouraria, controladoria, escrituracdo e custddia
qualificada dos Ativos-Alvo, o Fundo pagara a taxa de administragdo nos seguintes moldes: o valor
correspondente a 1,15% (um inteiro e quinze centésimos por cento) ao ano aplicado sobre o
patrimonio liquido, observado o valor minimo de R$ 20 (vinte mil reais) mensais, atualizado pela
variacao positiva do IGP-M em janeiro de cada ano, contados a partir do més em que ocorrer a
primeira integralizagdo de Cotas (inclusive), aplicando-se, na hipétese de extingao do IGP-M.

A taxa de administragao sera calculada e provisionada todo dia util a razdo de 1/252 (um inteiro e
duzentos e cinquenta e dois avos) com base no valor do patriménio liquido do dia util anterior.

A taxa de administracdo sera paga mensalmente a Administradora, por periodo vencido, no primeiro
dia util do més subsequente a prestagdo dos servigos, a partir do més em que ocorrer a primeira
integralizacao de cotas do Fundo.

Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi provisionada a
importancia de R$ 768, apresentada na demonstragao dos resultados do exercicio em “Despesa de
Taxa de Administragdo”. O saldo a pagar a Administradora em 31 de dezembro de 2022 é de R$ 60.

Gestio

Pelos servigos de gestdo da carteira do Fundo sera devida pelo Fundo a Gestora uma taxa de
gestao, a ser deduzida da taxa de administragcéo, correspondente a 0,90% (noventa centésimos por
cento) ao ano aplicado sobre o patriménio liquido, sendo assegurado um valor minimo de R$10 (dez
mil reais) por més, a ser atualizado pela variagdo positiva do IGP-M em janeiro de cada ano,
contados a partir do més em que ocorrer a primeira integralizacao de Cotas (inclusive), aplicando-
se, na hipotese de extingao do IGP-M.
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Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi provisionada a
importancia de R$ 2.103, apresentada na demonstragéo dos resultados do exercicio em “Despesa

de Taxa de Gestdo”. O saldo a pagar a Gestora em 31 de dezembro de 2022 é de R$ 238.
Performance

Sera cobrada do fundo taxa de performance, a ser paga diretamente a Gestora, correspondente a
10% (dez por cento) da valorizagdo do valor patrimonial unitario, ajustado pelas amortizagbes
realizadas, que exceder a 100% (cem por cento) da taxa DI, ja deduzidos os demais encargos do
fundo, inclusive a taxa de administracgao.

Para fins do calculo da taxa de performance, o valor patrimonial unitario da cota no momento de
apuracao sera comparado a cota base, atualizada por 100% (cem por cento) da taxa DI no periodo,
segregando-se cada integralizagao de cotas realizada, nos termos do Art. 87, inciso Il, da Instrugéao
CVM 555 (método do passivo), de modo que, caso sejam realizadas novas emissdes de cotas
posteriormente a primeira emisséo: (i) a taxa de performance sera calculada separadamente para
as tranches correspondentes a cada emissao de cotas; (ii) a taxa de performance em cada data de
apuracao sera o eventual resultado positivo entre a soma dos valores apurados para cada tranche.
A taxa de performance sera calculada e provisionada diariamente, por dia util, sendo efetivamente
apurada no ultimo dia Gtil dos meses de junho e dezembro de cada ano, ou quando da amortizagao
integral das cotas, conforme o caso, e paga em até 10 (dez) dias uteis de referida apuragao.

E vedada a cobranca da taxa de performance quando o valor patrimonial unitario da cota for inferior
a cota base.

Durante o periodo de 24 de fevereiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022 foi provisionada a
importancia de R$ 618, apresentada na demonstragao dos resultados do exercicio em “Despesa de
Taxa de Performance”. O saldo a pagar a Gestora em 31 de dezembro de 2022 é de R$ 457.

Nao serao cobradas do cotista quaisquer outras taxas, tais como taxa de ingresso e/ou saida.

12. Custodia dos ativos do Fundo

Os titulos publicos estdo custodiados junto ao Sistema Especial de Liquidagédo e Custddia - SELIC.
As cotas de fundos de investimento sdo escriturais e seu controle € mantido pelo Administrador.
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13. Encargos

As despesas debitadas ao Fundo em relagao ao patriménio liquido médio estdo demonstradas
como segue:
24/02/2022 a 31/12/2022

Encargos R$ Mil %
Despesa de taxa de administragéo 768 0,25%
Despesa de taxa de gestdo 2103 0,69%
Despesa de taxa de performance 618 0,20%
Despesa de consultoria juridica 23 0,01%
Despesa de consultoria e auditoria 78 0,03%
Despesa de taxa de fiscalizagdo - CVM 20 0,01%
Despesa de taxa de escrituragdo 52 0,02%
Outras despesas 29 0,01%
Total 3.691 1,22%
PL médio do periodo 303.675

14. Relatério de risco — Rating
A Administradora trimestralmente contrata Agéncia Classificadora de Risco para providenciar a
elaboracéao de classificacdo de risco das Cotas do Fundo ou dos Direitos Creditérios e demais ativos
integrantes da carteira do Fundo.

O Comité de Classificagdo de Risco da SR Rating afirmou o rating de crédito global como “BB+SR”,
com equivaléncia brasileira para “brA”.

15. Servigos de gestao, custddia, tesouraria e outros servigos contratados

A Administradora contratou para prestar servicos de tesouraria, custédia, controle de ativos e
passivos as seguintes instituicbes:

Descricao Prestador do Servigo

Gestao da carteira BTG Pactual Asset Management S.A. DTVM
Distribui¢ao, liquidagao custddia e tesouraria Banco BTG Pactual S.A.

Controladoria BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM
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16.

17.
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Tributacao

Os ganhos auferidos na cessao ou alienagao, amortizagao e resgate das Cotas, quando distribuidos
aos Cotistas, sujeitam-se a incidéncia do IRRF a aliquota de 20% (vinte por cento).

Nos termos do paragrafo unico do art. 3° da Lei 11.033/2004, os rendimentos distribuidos pelo
Fundo ao cotista pessoa fisica serdo isentos de imposto de renda na fonte e na declaragdo de
ajuste anual, desde que (i) o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas; (ii) o cotista pessoa
fisica nao seja titular das cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das
cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior
a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as cotas sejam admitidas
a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao organizado.

Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na alienagdo ou no resgate de cotas pelos cotistas
sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento): (i) na fonte, no

caso de resgate; e (i) as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos
auferidos em operagdes de renda variavel, nos demais casos.

Informacgo6es adicionais

a) Instrucdo CVM n° 381 de 14 de janeiro de 2003

Em atendimento a Instru¢do CVM n° 381, informamos que o Fundo, no periodo de 24 de fevereiro
de 2022 a 31 de dezembro de 2022, somente contratou a Ernst & Young Auditores
Independentes S/S Ltda. para a prestacao de servigos de auditoria externa, nao tendo a referida
empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.

E adotada como politica na contratagdo de servicos ndo relacionados a auditoria externa, a
postura de atender as regulamentagdes que preservam a independéncia do auditor externo,
mantendo consisténcia, inclusive com os principios internacionais os quais incluem, dentre
outros, os seguintes: (a) O auditor ndo deve auditar seu préprio trabalho; (b) O auditor ndo deve
exercer fungdes gerenciais no cliente; e (c) O auditor ndo deve promover os interesses de seu
cliente. Adicionalmente, em caso de contratacdo de outros servigos, o escopo e 0s
procedimentos dos referidos servigos séo discutidos com os auditores independentes, para que
0s mesmos nao afetem as regras de independéncia estabelecidas.

b) Demandas judiciais

Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos Cotistas,
quer desses contra a Administracdo do Fundo.

c) Politica de divulgacéo das informacdes

As informacdes obrigatdrias relativas ao Fundo estdo disponiveis na sede da Administradora
assim como junto a CVM.
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d) Partes relacionadas

O Fundo nado possui transagdes com partes relacionadas no periodo, exceto divulgado nas
notas explicativas n° 11, 15 e as aplicagées em cotas de Fundo de investimento geridos pela
BTG Pactual Asset Management S.A. DTVM divulgadas no Demonstrativo da Posi¢cao
Financeira.

e) Eventos subsequentes

Nao ocorreram eventos ou transagdes desde 31 de dezembro de 2022, que requeressem ajuste
ou divulgacao nas demonstragdes financeiras ou notas explicativas.

18. Outros assuntos

Em 23 de dezembro de 2022 a CVM publicou a Resolugdo CVM n°® 175, que dispde sobre a
constituicdo, o funcionamento e a divulgagao de informag¢des dos fundos de investimento, bem
como sobre a prestacao de servicos para fundos.

Em 28 de margo de 2023, a CVM realizou nova publicacao, através da qual promove alteragoes,
principalmente, relacionadas a vigéncia e ao cronograma de implementagcdo da nova
regulamentagéo.

A vigéncia da Resolugdo CVM 175 passa a se iniciar em 02 de outubro de 2023 e alguns prazos
para adaptacao foram postergados. As postergacdes incluem a adaptacao do estoque dos fundos
de investimento em direitos creditorios hoje em funcionamento normal ao novo marco regulatorio,
que passa de 1° de dezembro de 2023 para 1° de abril de 2024. O prazo final de adaptacao de toda
industria continua sendo 31 de dezembro de 2024.

Os efeitos da nova regulamentacao sobre os fundos de investimentos administrados estao sendo
avaliados pela Administradora.

Allan Hadid Rafaela Perdigdo Castro
Diretor Contadora
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