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i FG/AGRO
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INFORMAGOES GERAIS

NOME DO FUNDO | FG/AGRO FUNDO DE
INVESTIMENTO NAS CADEIAS PRODUTIVAS
AGROINDUSTRIAIS

GESTAO | FG/A GESTORA DE RECURSOS
ADMINISTRAGAO | BRL TRUST DTVM S/A
CODIGO DE NEGOCIAGAO | FGAATT
PUBLICO-ALVO | INVESTIDORES EM GERAL
QUANTIDADE DE COTAS | 44.970.411

PATRIMONIO LIQUIDO (Capital Social) |
419.970.054

TAXA DE ADMINISTRAGAO | 115% AA.
SOBRE PL

TAXA DE PERFORMANCE | 10% SOBRE O
QUE EXCEDER 100% CDI A.A.

ATIVOS ALVO | CERTIFICADO DE RECEBIVEIS
DO AGRONEGOCIO (CRA); CERTIFICADO DE
RECEBIVEIS IMOBILIARIO (CRI); DEMAIS ATIVOS
DA CADEIA AGROINDUSTRIAL.

ATIVOS DE LIQUIDEZ | LETRAS DE CREDITO
DO AGRONEGOCIO (LCA); LETRAS DE CREDITO
IMOBIIARIO  (LCl);  LETRAS  IMOBILIARIAS
GARANTIDAS (LIG); COTAS DE FIAGRO E OUTROS

A FG/A vem utilizando o seu conhecimento no
setor agropecuario para trazer as melhores
oportunidades para seus cotistas. Com mais de
21 anos atuando junto ao agronegécio,
originamos e estruturamos mais de RS 30
bilhdes de reais.

O Agro é um setor que reconhecidamente exige
profundo conhecimento, e como gostamos de
falar, o pé sujo de barro, buscamos trazer essa
experiéncia do campo para dentro do fundo. O
agro é contraciclico, e, portanto, o fundo pode
ser um porto seguro para a volatilidade dos
outros mercados. Com capacidade de superar o
CDI, isencdao de imposto de renda e qualidade
de crédito vamos construindo essa nova
indUstria de FIAGRO, que possui potencial para
ser uma das principais estratégias de um
investidor de sucesso. Somos focados em risco
corporativo, em empresas que possuem
balanco auditado, com destaque para o
posicionamento no setor sucroenergético que
se trata de um setor ndo concentrado e com
empresas de faturamento entre RS 500
milhdes e RS 1 bilhdo. Estamos também sempre
atentos a oportunidades em outros setores do
agro que possam agregar ao nosso portfolio e
trazer beneficios aos nossos cotistas.
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CARACTERISTICAS DA
CARTEIRAMAIO/26

Desconto
Patrimonial

________________________________

Devedores % de Originag3o Prépria % Alocado em CDI

16 87,1% 100%

Duration da Carteira

195
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_— m COMENTARIO DO GESTOR

Quando preco e valor se desencontram, a gest3ao entra em campo

Maio reforcou uma caracteristica recorrente do mercado: em determinados
momentos, o prego deixa de refletir o valor porque o fluxo passa a falar mais alto
do que os fundamentos. Esse movimento ndo foi exclusivo dos fiagros. O més
trouxe pressao relevante sobre ativos listados de maneira geral, incluindo a bolsa
brasileira, em um ambiente marcado por maior avers3o a risco, reprecificacdo da
curva de juros e incertezas relacionadas a guerra, com potenciais impactos sobre
petréleo e inflagdo. Nos fiagros, esse efeito tende a ser amplificado pela menor
liquidez da indlstria e pela venda pouco seletiva de cotas. No caso do FGAAT1, a
possibilidade de recomprar suas préprias cotas amplia o conjunto de
ferramentas disponiveis para atuar quando preco e valor se desencontram.

Nesse contexto, a recompra de cotas seguiu como uma ferramenta relevante de
alocacao de capital. Como temos discutido nos relatérios anteriores, quando a
cota negocia com desconto relevante em rela¢3o ao valor patrimonial,o préprio
FGAA11 pode se tornar uma das alternativas mais eficientes de investimento
disponiveis para o fundo. Ao recomprar cotas, a gestao adquire uma fracdo da
propria carteira com desconto, sem adicionar novo risco de crédito, sem alongar
o portfélio e com impacto positivo direto para os cotistas remanescentes.
Considerando as recompras realizadas em maio e junho até a data de elaboracao
deste relatério, foram recompradas 171.474 cotas, com volume financeiro total
de aproximadamente R$ 1,47 milhdo, gerando ganho patrimonial estimado de
aproximadamente R$ 126,4 mil. Mais do que um movimento pontual, a recompra
reforca a disciplina da gest3o em comparar, a todo momento, o retorno
esperado de novas alocagdes, vendas de ativos, manuteng¢3o de liquidez e
aquisicao de cotas do préprio fundo.
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No mercado secundario, aproveitamos oportunidades para ajustar exposicdes,
reduzir concentracdao e reforcar a flexibilidade da carteira. Durante o més,
realizamos vendas que totalizaram R$ 32,9 milhoes, com destaque para a
liquidacdo integral da posicdao em UISA, no volume de R$ 15,9 milhoes, e para a
venda de Alcoeste, no volume de R$ 17,0 milhdes, reduzindo nossa exposi¢do a
essa devedora para patamar inferior a 10% do patrimdénio do fundo. Esses
movimentos reforcam a disciplina da gestao em equilibrar concentragao,
liquidez e risco de crédito, especialmente em um momento em que manter
capacidade de decisdo tem valor estratégico.

Apbs as vendas, o fundo passou a contar com aproximadamente R$ 42 milhoes
em caixa e disponibilidades. Esse nivel temporariamente mais elevado de caixa
€ administrado sem prejuizo a distribuicdo recorrente de dividendos, pois o
FGAA11 vem construindo reservas ao longo dos Gltimos meses justamente para
acomodar eventuais flutuacoes de resultado e preservar previsibilidade aos
cotistas. Além disso, seguimos avan¢ando na estruturacdo de aproximadamente
R$ 35 milhdes em duas operacdes de originagdao propria, com desembolsos
esperados entre julho e agosto. A origina¢do propria permanece como uma
avenida importante de gera¢ao de valor, permitindo selecionar ativos de forma
criteriosa, negociar estruturas alinhadas 3 nossa visdo de risco e capturar
oportunidades que nem sempre est3o disponiveis no mercado primario
tradicional.

Na carteira de crédito, a operacdo que ja vinha sob acompanhamento préximo
permaneceu no radar da gestdo. Os juros do més foram liquidados por meio do
fundo de reserva, e foi concedida prorroga¢dao de um més para o pagamento de
principal. A gestdo segue em didlogo com as partes envolvidas para avaliar
alternativas de readequacado da estrutura e enderecamento dos pontos em
aberto, com uma solu¢do que podera ser encaminhada nos proximos meses. A
leitura da gest3do permanece ancorada em fatos, n3o em expectativas.
Enquanto os pontos estruturais ndo forem plenamente equacionados, a postura
continuara sendo de acompanhamento proximo, sem antecipar conforto que
ainda n3o esteja materializado.
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A cotagao do FGAAT1 encerrou maio em R$ 8,81, representando um desconto de
6,87% em relagdo ao valor patrimonial de R$ 9,46. Esse nivel de entrada reforca a
atratividade do fundo, com perspectivas de retorno robusto e dividend yield
competitivo. Na data de publicacdo deste relatério, a cota se encontrava em R$
8,50, um desconto de 10,14% em relag¢do ao valor patrimonial.

Cota % Cota Patrimonial DY a.m DY a.a DY CDI+ DY a.m DY a.a DY CDI+
7,90 83,8% 1,52% 19,83% 4,29% 1,96% 25,59% 9,30%
8,00 84,9% 1,50% 19,56% 4,06% 1,94% 25,24% 9,00%
8,10 85,9% 1,48% 19,30% 3,83% 1,91% 24,90% 8,71%
8,20 87,0% 1,46% 19,05% 3,61% 1,89% 24,58% 8,42%
8,30 88,1% 1,45% 18,80% 3,39% 1.87% 24,26% 8,14%
8,40 89,1% 1,43% 18,56% 3,18% 1,84% 23,94% 7,87%
8,50 90,2% 1,41% 18,32% 2,98% 1,82% 23,64% 7,61%
8,60 91,3% 1,40% 18,09% 2,78% 1,80% 23,34% 7,35%
8,70 92,3% 1,38% 17,87% 2,58% 1,78% 23,05% 7,10%
8,80 93,4% 1,36% 17,65% 2,39% 1,76% 22,77% 6,85%
8,90 94,4% 1,35% 17,46% 2,21% 1,74% 22,50% 6,61%
9,00 95,5% 1,33% 17,23% 2,03% 172% 22,23% 6,38%
9,10 96,6% 1,32% 17,02% 1,85% 1,70% 21,97% 6,15%

Em maio, tivemos a atualiza¢ao de rating pablico emitido pela agéncia S&P da
devedora da Usina Batatais, em que o fundo possui RS 20,5 milhdes alocados ao
final de maio (4,8% da carteira). A classificagdao foi revisada de AA para AA-,
rebaixamento de um nivel, que mantém o emissor em grau de investimento.

Informamos que o relatério gerencial passara a contar, a partir desta edicdo, com
vers3o em audio. Em adi¢cdo ao formato em PDF, o comentéario do periodo estard
disponivel em formato de podcast, em nossos canais. O material foi gerado por
inteligéncia artificial com base no relatério em PDF e revisado pela equipe de
gestao.

A fotografia do més mostra um fundo que segue atuando com discipling,
flexibilidade e foco em valor. Recompramos cotas quando o desconto tornou
essa alternativa eficiente, vendemos ativos para reduzir concentragdo e
reforcar liquidez, acompanhamos de perto créditos que exigem atencado
adicional e preservamos caixa para novas originagoes. Seguiremos conduzindo
o FGAAT11 com foco na qualidade da carteira, na preservacao de liquidez e na
construc¢ao de valor ao longo do tempo.
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ESTRATEGIA
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A distribuicdo de R$ 0,11 por cota, considerando o valor de fechamento da cota
patrimonial ao final do més (RS 9,46) corresponde a uma rentabilidade mensal de
1,16%, isenta de imposto de renda. Para efeito de comparagao, a rentabilidade
tributavel equivalente corresponde a 140% do CDI.

RENTABILIDADE DO FUNDO
127%  128%  128%  128% 128%  127% 126%  128% L% 2% oo,
- * ‘ * — —— * : — " 6% 116%
1,28% \\_.
1,22% 1,22% %
1,14% new 2 2% 6% 121

110% 1,05% 109%  1,07%

1,00%
0020 0120 0520 0120 0120 0120 0520 0120 0120 0120 g5

I 0,110 0,110
mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25 jan-26 fev-26 mar-26 abr-26 mai-26

mmmm Dividendo Distribuido (R$ / cota) e=mgmm Rentabilidade (%) CDI Mensal

Abaixo temos a DRE competéncia do fundo, onde é possivel acompanhar a
evolucao das distribuicoes mensais, bem como o saldo de dividendos retidos e
os efetivamente distribuidos. Esses dados ajudam a acompanhar o processo de
normalizacdo das distribuicdes do FGAAT1l. Buscamos sempre minimizar a
volatilidade na distribuicdo de rendimentos, e, sempre que originamos novas
operagoes, priorizamos o refor¢o da reserva de dividendos retidos, com o
objetivo de utiliza-la em momentos oportunos, conforme a dinamica da carteira.

1
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Total P6s IPO Abril /26 Maio /26
A.RECEITA DE ALOCAGAO
(i) Receita de Juros 270.255.221 5.591.989 5.381.989
B. DESPESA OPERACIONAL
(i) Taxa de Administragdo -18.213.993 -391.078 -390.775
(ii) Outras Taxas -6.209.847 -50.347 -57.302
C.RESULTADO
(i) Total do Periodo 245.831.382 5.150.564 4.933.913
(ii) Distribuido -240.326.247 -4.952.770 -4.943.917
(i) Retido 5.505.135 197.794 -10.004
(iv) Retido Total (semestre) 2.230.198 2.240.203 2.230.198
(v) Retido Total (acumulado) 5.505.135 5.515.139 5.505.135
FGAAT1 - RS / cota Distribuido 6,491 0,110 0,110
FGAA11 - R$ / cota Resultado 6,613 0,114 0,110
FGAAT11 - R$ / cota Retido 0,1224 0,1223 0,1224

O fundo possuia 52.107 cotistas ao final de maio. A liquidez média didria do
FGAAT11 foi de RS 959 mil reais. O FIAGRO da FG/A é considerado um dos mais
liquidos do mercado, quando se usa a razao volume negociado dividido pelo
patrimonio do fundo. Essa é uma métrica importante pois mostra que é possivel
montar ou desmontar uma posi¢cdo sem influenciar de maneira relevante as
cotacdes de mercado.

LIQUIDEZ E NUMERO DE COTISTAS
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PANORAMA SETORIALDE
MERCADO

ﬁﬂ’ Acicar e Etanol

Os dados acumulados da UNICA até a segunda quinzena de abril confirmam uma
abertura da safra 2026/27 em ritmo significativamente superior ao do ciclo
anterior no Centro-Sul, com moagem de 60,5 milhoes de toneladas, alta de
74,6% frente ao mesmo periodo da safra 2025/26. Apesar dos dados iniciais de
menor representatividade, os indicadores agricolas também apontam para uma
melhora relevante das condi¢cdes dos canaviais: dados disponibilizados pelo CTC
indicam avancgo de 12,6% na produtividade, enquanto o ATR acumulado cresceu
5,4%, para 112,6 kg por tonelada. Dessa forma, a combinagdo entre maior
produtividade, recuperacdao do ATR e ritmo acelerado de moagem reforca a
perspectiva de ampla disponibilidade de matéria-prima no Centro-Sul.
RESUMO DE PRODUGCAO NO CENTRO-SUL

Posi¢cdo acumulada 22 Quinzena de Abril

2525 [ 26/27

Moagem (mil ton) 34.631 60.458 74,6%
ATR (kg/ton) 106,8 12,6 5,4%
ATR Total (mil ton) 3.699 6.806 84,0%
Mix Agucareiro 45,2% 38,2% -7,1% p.p.
Produgdo de Agucar (mil ton) 1.594 2.475 55,3%
Etanol de Cana (mil m?) 1.196 2.484 107,7%
Hidratado 913 1.849 102,5%
Anidro 283 635 124,4%
Etanol de Milho (mil m3) 717 804 12,1%
Hidratado 532 456 -14,3%
Anidro 185 348 88,1%
Etanol Total (mil m?) 1.913 3.288 71,9%

Fonte: Observatério da Cana

13
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O mix agucareiro iniciou a safra em 38,2%, recuo de 7,1 p.p. frente ao mesmo
intervalo da safra anterior, refletindo uma relagdao econémica inicialmente mais
favoravel ao etanol do que ao acgUcar. Esse movimento, contudo, tende a ser
reavaliado a3 medida que a maior disponibilidade de etanol reduz o suporte as
cotacdes do biocombustivel e diminui a vantagem relativa de um
direcionamento mais alcooleiro. Nesse contexto, as usinas podem ajustar a
alocagao da matéria-prima conforme a evolu¢do dos precos relativos, levando a
um mix menos alcooleiro do que o inicialmente estimado.

Os levantamentos realizados pela FG/A junto ao mercado indicaram ganhos de
produtividade até o momento superiores a 10%, em linha com os indicadores
agricolas observados na abertura da safra. Nesse sentido, a FG/A projeta uma
moagem em 655 milhdes de toneladas para a safra 2026/27, que incorpora
tanto o ganho na produtividade reportado, quanto uma maior area disponivel,
com o teto limitado ndo pela disponibilidade agricola, mas pela capacidade
industrial de processar o volume de cana potencial dos canaviais.
RESUMO DE PRODUGCAO NO CENTRO-SUL

Posi¢cdo acumulada 22 Quinzena de Abril

indcagor W 2526 [ “26zre | Variio |

Moagem (mil ton) 611.153 654.879 7,2%
Produtividade (TCH) 74,7 79,9 7,0%
ATR (kg/ton) 137,8 138,8

Mix Agucareiro 50,4% 47,2% -3,2% p.p.
Producao de Agucar (mil ton) 40.428 40.880 1,1%
Etanol de Cana (mil m?) 24.544 28.281 15,2%
Etanol de Milho (mil m3) 9.200 10.582 15,0%
Etanol Total (mil m3) 33.744 38.863 15,2%
Fonte: FG/A

Com esse volume de moagem, a producao de aglcar esta projetada em 40,9
milhdes de toneladas (+1,1%) e o etanol total de cana em 28,2 milhdes de m*®
(+15,2%). J& o ATR deve apresentar alta de +0,7% frente ao ciclo passado,
refletindo a recuperacdo da qualidade dos canaviais esperada apds a

14
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normalizac3do climatica. Dessa forma, o novo quadro consolida a leitura de mais
um ciclo de oferta abundante no Centro-Sul, com impacto direto sobre o
patamar de precos do acgucar e do etanol ao longo da safra.

No mercado de agUcar, as cotagdes internacionais registraram forte queda em
maio, com o contrato de referéncia em Nova York encerrando o més a 13,93
cts/lp, retracdo de 9,4% no periodo. O movimento foi pressionado pela
percepcao de maior oferta brasileira na largada da safra e por um ambiente de
maior cautela em relagdo ao balang¢o global do adogante. Em reais, a queda foi
parcialmente compensada pela valorizacdo do cambio, que avancgou 2,4% no més,
resultando em recuo de 7,2% nas cotacoes do aclcar em reais por tonelada, para
RS$ 1.624 /ton.

A continuidade do viés baixista depender, sobretudo, da evolucdo nos demais
paises produtores. Caso a maior disponibilidade de cana se traduza em
dificuldade das usinas em migrar mix para etanol devido o limite de flexibilidade
industrial, a pressao sobre os precos tende a permanecer mais relevante. Por
outro lado, a manuten¢do de um mix mais alcooleiro poderia oferecer algum
suporte as cotacdes internacionais.

Precos do Acicar VHP - 1° Contrato
Em reais por tonelada

2700
2500
2300
2100
1900
1700

1500
abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26

Fonte: Barchart; BCB; FG/A.

No mercado de etanol, o indicador diadrio do CEPEA para o hidratado liquido
posto Paulinia encerrou maio a R$ 2,35 por litro, queda de 3,0% no més,
refletindo a pressao de oferta associada ao avan¢o da moagem no inicio da safra.
A paridade frente 3 gasolina em S3o Paulo recuou de 66,7% para 60,7% ao longo
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do periodo, patamar inferior ao limite de referéncia de 70% e, portanto,
favoravel a competitividade do biocombustivel na bomba. Ainda assim, essa
melhora relativa nao foi suficiente para sustentar os precos na ponta produtora.
Contudo, é esperado que com a manutencdo dos precos nestes niveis, o ritmo
de consumo siga em crescimento, podendo ocasionar uma recupera¢ao de
precos de setembro em diante, caso a tendéncia se confirme.

o)

Etanol Hidratado Indicador Diario
Em reais por litro
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Fonte: CEPEA/ESALQ.

Nesse contexto, a FG/A revisou sua estimativa de paridade média para 63% ao
longo do ciclo 2026/27, redugao de 1 p.p. em relagdo a projecao anterior e de
aproximadamente 4 p.p. frente ao ciclo 2025/26.

A colheita da primeira safra atingiu 87,7% da area semeada até o inicio de junho,

em linha com a média recente. Com os graos das lavouras remanescentes
majoritariamente formados e o clima oferecendo menor risco ao volume ainda
em campo, a3 CONAB voltou a revisar positivamente a estimativa para o milho de
verdo, agora em 29,34 milhOes de toneladas, ante 28,46 milhdes de toneladas no
levantamento anterior, devido a produtividade que atingiu novo recorde na série
da CONAB devido as condi¢des climaticas favoraveis e plantio na janela ideal. No
agregado, a producdo total de milho estd estimada em 140,46 milhoes de
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toneladas, ligeiramente abaixo da safra anterior, refletindo a combinag3do entre
expansado de area e menor produtividade média no ciclo total.

No cenario global, a safra norte-americana de milho 2025/26 foi consolidada pelo
USDA em 432,3 milhoes de toneladas, recorde historico no pais, explicada pela
produtividade recorde de 186,5 bushels por acre, equivalente a
aproximadamente 195 sacas por hectare, e area colhida de 36,9 milhdes de
hectares. Para 2026/27, o 6rgdo projeta uma producdo de 406,3 milhGes de
toneladas, ainda a segunda maior da historia, apesar da reducdo esperada de
produtividade e area em relagc3do ao ciclo anterior.

De maio para junho, a producdo global de milho para 2026/27 foi revisada
positivamente em 0,4%, para 1.300,4 milhoes de toneladas, refletindo
principalmente o aumento de &rea projetado na india. O consumo também foi
ajustado para cima, em 0,6%, com incrementos em varios paises. Com isso, 0s
estoques finais foram elevados para 281,2 milhoes de toneladas, tendo como
resultado o avanc¢o da relagdao estoque/consumo para 21,3%, ainda abaixo do
nivel observado na safra anterior.

Balanco Global de Milho (mm ton.)

23/24

Producdo 1.165,5 1.231,2 1.233,2 1.326,7 1.295,4 1.300,4 -2,0%
Estados Unidos 346,7 389,7 378,3 432,3 406,3 406,3 -6,0%
China 277,2 288,8 294,9 301,2 307,0 307,0 1,9%
Brasil 137,0 119,0 136,0 138,0 139,0 139,0 0,7%
Unido Europeia 52,4 61,9 59,6 56,8 57,5 57,5 1,2%
Outros 352,2 371,8 364,4 398,3 385,6 390,6 -1,9%

Consumo 1.175,1 1.221,0 1.251,1 1.319,3 1.314,8 1.322,5 0,2%
Exportagoes 180,7 197,6 190,9 21,8 207,3 208,3 -1,6%
Importagdes 180,7 197,6 190,9 21,8 207,3 208,3 -1,6%

Estoques Finais 303,71 313,9 296,0 303,4 277,5 281,2 -7,3%
Estoque/Consumo (%) 258% 257% 237% 23,0% 211% 21,3% _;;%

Fonte: USDA.

No mercado internacional, o milho recuou 1,1% na CBOT, com o contrato de
referéncia encerrando o periodo a US$ 4,56 por bushel. A press3o refletiu a
combinac¢3do de queda do petrdleo e da ureia, que reduzem, respectivamente, o
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suporte da demanda por etanol e o custo de reposicdo agricola, além da
perspectiva de uma safra norte-americana volumosa. O balanco global, apesar
da revisao positiva nos estoques finais, seguiu sem elementos capazes de
oferecer sustentacao relevante aos precos.

COTAGOES DO MILHO NA CBOT (US$/BUSHEL)

4,90
4,70
4,50
4,30
4,10
3,90
3,70
3,50
jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26  mar/26 abr/26 mai/26

Fonte: Barchart.

No mercado doméstico, os precos seguiram pressionados no Centro-Oeste,
com queda em Sorriso (MT), fechando o més em R$ 42,50 /sc, refletindo o avango
da colheita e a maior disponibilidade regional. Ja a referéncia de mercado para o
Indicador CEPEA/ESALQ/B3 se encontrava em R$ 64,91/sc no mesmo periodo.
A assimetria regional permanece explicada pela combinag¢do entre pressdo de
oferta nas origens e nos custos logisticos.

MEDIA DE PREGOS MENSAIS - MILHO ESALQ (R$/SC)

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2023 2024 2025 2026

Fonte: CEPEA/ESALQ.
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No cenario internacional, o USDA manteve praticamente estavel sua

estimativa de produc¢ao global de soja para a safra 2025/26, em 427,4 milhdes de
toneladas, leve recuo de 0,2% em rela¢ao ao ciclo anterior. Pelo lado da demands,
o relatério trouxe revisao positiva no esmagamento nos Estados Unidos e no
Brasil, em resposta a demanda por 6leo de soja associada aos mandatos de
biocombustiveis. Com a demanda revisada para cima, os estoques finais globais
foram ajustados para 124,8 milhdes de toneladas, ante 125,3 milhdes na
estimativa de marco. A colheita da soja 2025/26 foi praticamente concluida no
Brasil, alcancando 99,7% da area estimada no inicio de junho e confirmando novo
recorde de produc¢ao nacional. Segundo a Conab, a producgao totalizou 180,25
milhoes de toneladas, avanco de 5,1% em relagdo ao ciclo anterior, sustentada
por expansdo de &rea para 48,56 milhdes de hectares e produtividade recorde de
3.712 kg/ha, equivalente a aproximadamente 61,9 sacas por hectare. Apesar de
eventos climaticos desfavoraveis ao longo do ciclo, com excesso de chuvas em
algumas regides e déficit hidrico em outras, o desempenho foi satisfatério na
maior parte dos estados produtores, com recordes de produtividade em regides
especificas, como Para e Bahia.

Para o ciclo 2026/27, embora a Conab ainda n3o tenha divulgado suas
estimativas oficiais, o USDA projeta novo recorde de produc¢ao no Brasil, em
186,0 milhoes de toneladas. A projecdo reforca o papel do pais como principal
vetor de crescimento da oferta global de soja, especialmente diante da
continuidade da expansdo de area e da expectativa de manutencdo de
produtividade em patamar elevado.

No cenario global, o USDA revisou a produ¢ao mundial de soja do ciclo 2026/27
para 441,3 milhoes de toneladas em junho, crescimento de 2,8% sobre o ciclo
anterior, sustentado principalmente por Brasil e Estados Unidos. O consumo
global também avancga, estimado em 440,8 milhdes de toneladas, com o
esmagamento projetado em 383,1 milhdes de toneladas. Com isso, 0os estoques
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finais foram estimados em 124,9 milhoes de toneladas, levando a relagao
estoque/consumo para 28,3%. O nivel ainda indica balanco confortavel para a
oleaginosa, embora com menor folga em relagdo ao ciclo anterior.

mai/26  jun/26

Balanco Global de Soja (mm ton.) 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 26/27 AYoY
Produg3o 37821 396,45 4279 4292 4415 4413 2,8%

Brasil 162,0 154,5 172,5 180,0 186,0 186,0 3,3%

Estados Unidos 116,2 13,3 119,0 116,0 120,7 120,7 4,1%

Argentina 25,0 48,2 51,1 50,0 50,0 50,0 0,0%

China 20,3 20,8 20,7 20,9 21,0 21,0 0,5%

Outros 54,705 59,6 64,6 62,3 63,8 63,6 2,1%

Consumo 366,0 383,9 412,2 4279 441,1 440,8 3,0%
Esmagamento 315,8 331,2 359,1 3711 383,1 383,1 3,2%

Exportagdes 171,8 177,8 184,1 186,7 189,2 189,2 1,3%

Importagdes 168,5 178,5 179,2 185,0 188,0 188,0 1,6%

Estoques Finais 101,8 115,1 126 125,5 124,8 124,9 -0,5%
Estoque/Consumo (%) 27,8% 30,0% 30,6% 29, 3% 28 3% 28,3% -;z%
Fonte: USDA.

Nos precos, a combinagado entre incertezas sobre o potencial produtivo da safra
norte-americana e suporte do mercado de energia manteve a soja em alta no
més. A semeadura nos Estados Unidos avancou para 92% da area projetada,
acima do ritmo do ano anterior, enquanto 65% das lavouras foram classificadas
em condi¢do boa ou excelente. Apesar do bom avango operacional, o excesso de
chuvas em areas do Meio-Oeste manteve o mercado em alerta, dado que um
excedente hidrico nessa fase do ciclo pode comprometer o desenvolvimento da
oleaginosa e reduzir seu potencial produtivo. Além disso, a sustentagdo do
petréleo ao longo do periodo reforcou os precos do 6leo de soja, contribuindo
para a alta das cotacdes do grdao. Na CBOT, a soja encerrou maio cotada a US$
11,95 por bushel, alta mensal de 2,9%.
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Cotacoes da Soja na CBOT - 1° CONTRATO
(US$/BUSHEL)
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jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 ~ mar/26 abr/26 mai/26 jun/26

Fonte: Barchart.

No mercado doméstico, a soja acompanhou o0 movimento positivo em Chicago
e foi beneficiada pela valorizagdo do délar no més. Em Paranagud (PR), a saca
registrou valorizacdo de 1,4% na média mensal, encerrando o periodo a R$129,40.
Em Sorriso (MT), a alta foi mais contida, com avanco de 0,8%, para R$ 105,00/sc,
refletindo a pressdao nos prémios de exportacdo com O avango da
comercializacdo pelos produtores. A maior liquidez observada no mercado fisico
também estd associada a necessidade de formacao de caixa para a compra de
insumos e preparacao da préxima safra.

Média de Precos Mensais - Soja Paranagua
(Rs/SC)

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2023 2024 2025 2026

Fonte: CEPEA/ESALQ.
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Fertilizantes

Em maio, o0 mercado global de fertilizantes apresentou movimentos distintos
nos principais compostos NPK, com destaque para a queda repentina da ureia (-
10%) e continuidade de aumento de precos dos fosfatados (TSP +9,4% e DAP
+6,1%). O comportamento para o TSP é resultado de uma demanda enfraquecida
diante de precos muito elevados, mesmo com os EUA estando em niveis
inferiores aos observados ao pré-guerra. J&8 para o DAP, se deve ao
encarecimento extraordinario do custo do enxofre, que estd no maior patamar
de sua série histérica, acumulando 205% de aumento em 12 meses no
fechamento de maio.

Histérico de Precos Fertilizantes NPK
990 USD/ton

890
857
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726 725 ' 714
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790
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558
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290

190
jun/25 jul/25 ago/25  set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 ~ mar/26 abr/26 mai/26

e DAP — TS P e reia Cloreto de Potéssio

Fonte: Banco Mundial

No mercado doméstico, os precos importados acompanharam parcialmente os
movimentos internacionais, com aumento dos fosfatados (+4,1%), cotado no
periodo a R$ 2.552/ton. No mesmo periodo, o cloreto de potéssio foi cotado a
R$ 1.881/ton.
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Historico de Precos Fertilizantes NPK importados

RS/ton
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2.990
2.790

2.590
2390 | . ] 396 2462 2428

< 2310 2308 2304

1.990

1.790

1.590

1.390

1.190

jun/25 jul/25 ago/25  set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26  mar/26 abr/26 mai/26

e C|Oreto de POtassio e Ureia Fosfatados

Fonte: Comexstat, Banco Central

Apesar de a queda do pre¢o global da ureia reportada pelo Banco Mundial ndo
ter sido suficiente para o fertilizante retornar ao nivel inferior a US$ 500/ton de
antes do inicio do conflito no Oriente Médio, os futuros da ureia no inicio de
junho no Brasil j& se encontravam cerca de US$ 470/ton, patamar levemente
superior ao pré-guerra.

Futuros da ureia por pais
USD/ton

Estopim da guerra
850 (28/02)
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Fonte: Comexstat, Banco Central; CEPEA

Na relacdo de troca, o milho perdeu poder de compra frente aos nitrogenados,
refletindo principalmente a desvalorizacdo do cereal. O indicador atingiu o pior
patamar desde abril de 2023 e continuou a se posicionar em nivel
historicamente elevado, porém um reajuste ao patamar atualmente negociado
levaria a uma relagao de troca de 39,2 (-16,3%). Nos fosfatados, a relagdo de troca
também permanece pressionada, principalmente com o aumento continuo das
cotacgdes internacionais. Para o cloreto de potassio, por sua vez, 0 cenario segue
mais proéximo da média histérica, indicando menor press3do relativa sobre a
decisao de compra.

Histoérico de Relacao de Troca do Milho
ton Milho/ton Fertilizante

jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 ~ mar/26 abr/26 mai/26

e Milho/Cloreto de Potéassio e Milho /Ureia Milho/Fosfatados

Histérico de Relacdo de Troca da Soja
ton Soja/ton Fertilizante

jun/25  jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26

Soja Paranagud/Cloreto de Potassio e S0ja Paranagud/Fosfatados
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No dado mais recente, as entregas de fertilizantes somaram aproximadamente
2,8 milhdes de toneladas em mar¢o, volume superior ao observado no mesmo
periodo ao ano anterior.

Entregas de Fertilizantes ao Mercado

toneladas
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DEVEDOR S roCut TAXADOPAPEL  CODIGODOATIVO  Vencimento DURATION!  SALPOALOCADO(RS
Financeiro MilhGes)

% DO PL ESTRATEGIA RATING

Grupo FRT USD +10,90% 25K03388894 i 9,50% Carrego

Sertran CDI + 4,00% CRA024007EP 8,35% Carrego

Lins CDI +1,50% CRA022002MH 6,24% Giro

WD CDI +2,85% CRA02200BQB 5,70% Carrego

Jalles CDI +1,00% CRA022008CB 5,53% Giro

Grupo Abba CDI + 4,0% CRA02300NGK 5,43% Carrego

Batatais CDI +2,00% CRA022001P6 3,99% Giro

WD CDI +2,25% CRA02200BQ9 3,80% Carrego

Sonora CDI +2,00% CRA022009Q3 3,68% Giro

Alcoeste CDI + 4,50% CRA022007KJ 3,62% Carrego

Alcoeste CDI + 4,50% CRA02200FFL 3,52% Carrego

Solinftec CDI +5,5% CRA02300KOH 3,51% Carrego

Cibra CDI + 4,90% 22K1802248 3,49% Carrego

Sonora CRA CDI +2,00% CRA022009Q4 3,21% Giro

Grupo FRT CPR CDI +5,5% 26B02309445 3,18% Carrego

Alcoeste CRA CDI +5,00% CRA022000MA 1,74% Carrego

Santa Fé CRA CDI + 4,00% CRA024002MM 1,64% Carrego

Pisani CRA CDI +5,00% CRA023001JL 1,60% Carrego

Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447255 1,50% Carrego

Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447329 1,50% Carrego

Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447338 1,50% Carrego

Zinho CPR CDI +3,5% 25G05446249 1,49% Carrego

WD CRA CDI +7,65% CRA02200BQC 1,43% Carrego

Café Brasil CRA CDI + 4,50% CRA022009VM 1,33% Carrego

Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447530 1,27% Carrego

wD CRA CDI + 6,00% CRA02200BQA y 0,95% Carrego

Alcoeste CRA CDI +3,50% CRA02300JAH 0,86% Carrego

Batatais CRA CDI +2,75% CRA022001P7 0,52% Giro

Pluma CRA IPCA +7,27% CRA021002Y8 0,03% Giro

Aplicagdes
Financeiras + CAIXA 11,35%
Caixa
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ALCOESTE BIOENERGIA FERNANDOPOLIS S.A

A Alcoeste, localizada em Fernandépolis /SP, possui uma planta industrial com capacidade de processamento

y ] de 2,3 milhoes de toneladas de cana por safra. A empresa produz internamente 95% da matéria-prima

I‘lc‘ExE utilizada. Possui flexibilidade no mix de aglcar e etanol, ajustando a produgao conforme o mercado. Proxima

sl ©.. 8 um terminal da Rumo Logistica, facilita a distribui¢do. Produz actcar VHP, etanol anidro e hidratado e
exporta energia elétrica.

Localizagdo Saldo Alocado” Duration Média’ Taxa Média® Estratégia
Fernandépolis - SP Sucroenergético 41,0 10,8% 1,45 CDI + 4,50% Carrego
JALLES MACHADO S.A

A Jalles Machado, fundada em 1980 em Goianésia/GO, faz parte do Grupo Otavio Lage e € uma empresa de
capital aberto, listada na B3 sob o ticker JALL3. Possui capacidade de moagem de 9 milhoes de toneladas por

Ja I Ies safra, com 100% de cana prépria e flexibilidade no mix de produgdo. Produz aglcar convencional e orgénico,
etanol, saneantes e levedura, além de cogeracao de energia, com poténcia instalada de 154,4 MW. E a sequnda
maior produtora mundial de aglcar organico e a maior exportadora para os EUA. A empresa apresenta rating
AAA pela S&P, com perspectiva estavel.

Localizagdo Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média® Estratégia
Goianésia - GO Sucroenergético 233 6,1% 3,86 CDI +1,00% Giro

USINA BATATAIS S.A

A Usina Batatais possui CRAs no mercado com rating AA- pela S&P. O grupo tem duas unidades no interior de
. . Sao Paulo, na regiao de Ribeirao Preto, proximas a canais de escoamento. Em 2020, ocorreu a cisao das
@US] na Batatals usinas Batatais e Lins. Em 2021, adquiriu a Usina Cevasa, integrando operagoes, com plantas a menos de 50
km. A capacidade de moagem é de 7,1 milhdes de toneladas, com 56% de cana propria e 44% de terceiros.

Produz agucar VHP, etanol hidratado e anidro e exporta energia elétrica.

Localizagéo Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média® Estratégia
Batatais Sucroenergético 19,0 5,0% 1,66 CDI +2,09% Giro

LINS AGROINDUSTRIAL S.A.

A Usina Lins, fundada em 2007, esta localizada no municipio de Lins/SP. Até 2020, era unificada com a Usina

.\' Batatais, tornando-se independente apés a cisao. Possui capacidade de moagem de 4,5 milhdes de toneladas

L de cana por safra. Produz agUcar VHP, agucar branco, etanol hidratado, etanol anidro e levedura. A empresa

US | n a Lins possui rating publico A+ emitido pela S&P, refletindo seu perfil financeiro e operacional no setor
sucroenergético.

Localizagdo Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média® Estratégia
Lins - SP Sucroenergético 26,3 6,9% 1,58 CDI +1,50% Giro
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A Usina Santa Fé, fundada em 1925 e localizada em Nova Europa/SP, opera no setor sucroenergético com
uma estrutura agroindustrial consolidada. A companhia possui 8.300 hectares de terras proprias e adota um
modelo de gestdo profissional com conselho de administragdo desde 2013. Com flexibilidade no mix de
produgao, processou 4,7 milhdes de toneladas de cana na safra 2023/24, produzindo agucar cristal branco,
etanol e realizando cogeracao de energia, garantindo eficiéncia operacional e estabilidade financeira.

Saldo Alocado’

Duration Média® Taxa Média®

Nova Europa - SP

Sucroenergético

Estratégia

6,9 1,8% 1,50 CDI + 4,00% Carrego

USINA SONORAS.A

@USINA SONORA

Localizagdo

A Usina Sonora, fundada em 1976 no Mato Grosso do Sul, possui capacidade de moagem de 1,95 milhdo de
toneladas por safra. Opera com 100% de cana prépria, cultivada em 27 mil hectares. O mix de producao inclui
53% acglcar cristal, comercializado sob marca prépria, além de etanol hidratado e exportagdo de energia
elétrica. A empresa mantém garantias reais superiores ao valor de mercado, adota uma estratégia de fixacdo
de pregos e possui rating A pela S6P com perspectiva estavel, refletindo sua solidez financeira e controle da
alavancagem.

Setor Saldo Alocado’

Duration Média® Taxa Média®

Sonora - MS

Sucroenergético

Estratégia

29,0 7,6% 1,60 CDI +2,00% Giro

CAFE BRASIL INDUSTRIA COMERIO IMPORTACAO S.A

CaféBrasil "?

TR er T2

Localizag3o

A Café Brasil Fertilizantes, fundada em 1996 em Alfenas/MG, possui trés fabricas localizadas em Alfenas/MG,
Carmo do Rio Claro/MG e Igarapava/SP. A empresa tem forte presenga no mercado cafeeiro, oferecendo
fertilizantes de marca prépria, como Ciclus e Prophés, que contribuem para a elevacao das margens. A
operagdo conta com garantias robustas, incluindo iméveis rurais, recebiveis e estoques, refor¢ando sua
seguranca financeira.
Saldo Alocado’

Duration Média® Taxa Média®

Alfenas - MG

Fertilizantes

Estratégia

Carrego

5,6 1,5% 0,50 CDI + 4,50%

WD AGROINDUSTRIAL LTDA

Localizagdo

A Usina WD, localizada em Jo3o Pinheiro/MG, foi fundada em 1995 e possui capacidade de moagem de 2,5

milhdes de toneladas de cana por safra, com operagdo de 230 dias. A operagdo conta com 100% de cana

propria. Sua estrutura patrimonial inclui 17.400 hectares, avaliados em R$ 780 milhdes. Produz agucar VHP,

etanol anidro e hidratado e realiza cogeragcdo de energia, com poténcia instalada de 34 MW e exportacdo

média de 70 kWh/ton na safra 23/24.
Saldo Alocado’

Duration Média® Taxa Média®

Jodo Pinheiro - MG Sucr

Estratégia

oenergético 50,0 13,2% 1,33 CDI + 3,49% Carrego

PISANI PLASTICOS S.A

Pisani

SOLUCEES EM FLASTICO

Localizagdo

A Pisani Plasticos, fundada em 1973, é lider latino-americana na fabricagdo de embalagens plasticas
retornaveis. Com sede em Caxias do Sul/RS e unidades fabris em Pindamonhangaba/SP e Recife/PE, atende
setores como bebidas, automotivo, agricola e mobiliario, fornecendo para grandes empresas como Ambev,
Coca-Cola e BRF. A Pisani possui engenharia e matrizaria préprias, dominando diversas tecnologias de inje¢ao
de plasticos. A operagao adota estratégias de mitigagao de risco financeiro baseadas em ativos e recebiveis.

Setor Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média®

Caxias do Sul - RS

Plasticos

Estratégia

6,7 1,8% 1,19 CDI +5,00% Carrego
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CIBRAFERTIL COMPANHIA BRASILEIRA DE FERTILIZANTES

A Cibra Fertilizantes, fundada em 2005, atua na produgdo, importagdo e distribui¢cdo de fertilizantes, com
sede em Camagari/BA. Possui 13 unidades fabris e misturadoras distribuidas em diversas regides do Brasil,
com foco nas regides Sul, Centro-Oeste e Bahia. Atende grandes produtores, cooperativas e revendedores,
fornecendo NPK, ureia e fosfato diaménico (DAP). A empresa conta com logistica integrada, acesso a portos
estratégicos e adota estratégias de mitigagao de riscos financeiros.

Taxa Média’

Saldo Alocado’ Duration Média®

Localizagdo

Camagari - BA

Fertilizantes

Estratégia

14,7 3,9% 1,01 CDI + 4,90% Carrego

ABBA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A

GRUPO

ABBA

Localizagdo

O Grupo ABBA, fundado em 2001, trata-se de um conglomerado agregado composto por AHL Agro, Verdelog,
Solotek e AHL Pulp, atuando no agronegécio. Juntas, essas empresas estabelecem um ecossistema
integrado, oferecendo solugbes completas aos produtores, desde insumos e assisténcia técnica até o
escoamento da produgdo. O grupo possui 36 imdveis avaliados em cerca de RS 300 milhdes e agregou ativos
reais como garantia na operagao.

Saldo Alocado® Duration Média® Taxa Média® Estratégia

Aparecida de Goiania
-GO

Conglomerado Agro

229 6,0% 142 CDI +4,00% Carrego

TECSOIL AUTOMAGAO E SISTEMAS S.A

& soLINFTEC

A Solinftec, fundada em 2007, desenvolve tecnologia para automagdo e monitoramento agricola. Sua
plataforma integrada de inteligéncia artificial conecta maquinas, sensores e sistemas de gestdo para
otimizacao de processos. Atua no segmento sucroalcooleiro e em outros mercados agricolas, com operacoes
no Brasil e em paises da América e China. A empresa possui receitas recorrentes, contratos de longo prazo e
estruturou operacgdes financeiras via CRA, utilizando garantias vinculadas a direitos creditérios.

Saldo Alocado! Duration Média® Taxa Média®

Localizagdo
Aracatuba - SP

Estratégia

AgTech 14,8 3,9% 1,06 CDI + 5,50% Carrego

SERTRAN TRANSPORTES E SERVICOS LTDA

()

SERTRAN

A Sertran, com 28 anos de atuagao, presta servigos de transporte de pessoas para grandes grupos do
agronegocio, com contratos de 5 a 10 anos, garantindo previsibilidade financeira. A empresa utiliza telemetria
e sensores para otimizar operagdes e atender requisitos de qualidade e compliance. Possui frota propria e
adota auditoria externa e governanga estruturada. Sua estrutura financeira inclui garantias vinculadas a
contratos e ativos, além de medidas para otimizagdo de custos operacionais.

Saldo Alocado® Duration Média” Taxa Média®

Localizagdo
Ribeirdo Preto — SP

Transporte

Estratégia

35,2 9,3% 1,89 CDI + 4,00% Carrego

ZINHO INDUSTRIA E COMERCIO DE ALIMENTOS LTDA

Fundada em 2004 em Ribeirdo Preto (SP), a Zinho é lider nacional em pao de alho, com 32 % do mercado;
opera em todo o Brasil e exporta para EUA, Paraguai e Uruguai; abastece mais de 200 redes, entre elas: Assal,
Atacadao, Swift, Pdo de Acucar, entre outras; investe em automagao e diversifica o portfélio com pao de
queijo e bruschettas, como forma de diversificagdo das receitas.

Saldo Alocado’ Duration Média* Taxa Média® Estratégia

Localizagdo
Ribeirdo Preto - SP

Alimenticio 30,5 8,0% 2N CDI +3,50% Carrego
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PLUMA AGROAVICOLA LTDA

Com origem em 1999, na cidade de Cascavel /PR, o Grupo Pluma se tornou um dos principais conglomerados

da cadeia de proteina animal no Brasil, com atuagdo verticalizada (genética avicola, produgdo e abate de

frangos, além de iniciativas em piscicultura), maior produtor de ovos férteis e pintos de corte da América
pLU MA Latina e lider em matrizes de poedeiras comerciais no Brasil.

Localizagdo Setor Saldo Alocado' Duration Média® Taxa Média®
Cascavel - PR Proteina Animal 0,1 0,0% 0,38 CDI +7,27% Giro

GRUPO FERNANDO RIBAS TAQUES

Grupo produtor agricola que possui 50 anos de histdria, com cerca de 20.000 ha produtivos e proprios em

) propriedades distribuidas entre os estados do Parana, Maranhdo e Tocantins, reduzindo risco climéatico. O
% Grupo foco do grupo se concentra na produgao de graos variados com destaque para milho e soja, com produgoes
Fernando Ribas Taques - <ofra na ordem de 800 mil e 980 mil sacas respectivamente. A Governanga foi reforcada com auditoria

desde 2024 e estrutura com CFO.

Localizagdo Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média® Estratégia
Pirai do Sul - PR Grdos 53,4 14,1% 322 CDI + 6,44% Carrego

30
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DISCLAIMER

O material € meramente informativo e ndo considera os objetivos de
investimento, a situag¢ao financeira ou as necessidades individuais de
um ou de determinado grupo de investidores. Recomendamos a
consulta de profissionais especializados para decisdo de investimentos.
Fundos de Investimento ndo contam com a Garantia do Administrador,
do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Crédito - FGC. E recomendada uma avaliacdo de
performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12
meses. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de
rentabilidade futura. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto ou do regulamento do Fundo de Investimento antes de
aplicar seus recursos. As rentabilidades divulgadas sao liquidas de taxa
de administracdo e performance e bruta de impostos. Este material ndo
pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa
concordancia da FG/A Gestora. Algumas das informagdes aqui contidas
foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes publicas
consideradas confiaveis.

NOME DO FUNDO
FG/AGRO FUNDO DE INVESTIMENTO NAS CADEIAS
PRODUTIVAS AGROINDUSTRIAIS

ADMINISTRADOR
BRL TRUST DTVM S/A

https://www.brltrust.com.br
Autorregulacao

ANBIMA

Canal do WhatsApp
CADASTRE-SE EM NOSSO SITE

A fga.com.br/fgaall
RECEBA ATUALIZACOES DO FUNDO POR E-MAIL @ ga.com.br/fgaa

in https://www.linkedin.com/company/fg-a
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