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OBJETIVO DO FUNDO

Auferir rendimentos e ganhos de capital advindos das aplicacdes em ativos financeiros com lastro do
agronegocio, basicamente Certificados de Recebiveis do Agronegdcio — CRA.

PUBLICO ALVO
Investidores em Geral

INiCIO DO FUNDO
22 de dezembro de 2021

PRAZO DE DURACAO
Indeterminado

TIPO
Condominio Fechado

CATEGORIA ANBIMA
Gestdo Ativa | Titulos e Valores Mobilidrios

CNPJ
41.224.330/0001-48

CcODIGO ISIN
BREGAFCTF006

TICKER B3
EGAF11

QUANTIDADE DE COTAS
301.610

QUANTIDADE DE COTISTAS
946

GESTOR
Eco Gestdo de Ativos

ADMINISTRADOR E CUSTODIANTE
Vortx DTVM Ltda

TAXA DE ADMINISTRACAO
0,2% a.a. sobre PL

TAXA DE GESTAO
1% a.a. sobre PL

TAXA DE PERFORMANCE
10% do que exceder CDI + 1%a.a.

TRIBUTACAO

PF: Rendimentos isentos e 20% sobre ganho de capital e
amortizacao

PJ: 20%

PATRIMONIO LiQUIDO
RS 30.142.855,73

COTA PATRIMONIAL
RS 99,94 / cota

VALOR DE MERCADO
RS 101,10 / cota

DIVULGACAO DE RENDIMENTOS
592 dia util (jan, abr, jul, out)

PAGAMENTO DE RENDIMENTOS
Até 109 dia util
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Comentario do Gestor

Prezado Investidor, agradecemos pelo interesse no nosso fundo Ecoagro | Fiagro Imobilidrio! Neste
relatorio vamos apresentar informacdes sobre a performance e a estratégia de gestdo e alocacdo do
fundo, bem como, nossa visdo do panorama macroeconomico e do setor agricola.

Fiagro

Obijetivo e estratégia

O objetivo do EGAF11 é realizar investimentos no agronegocio brasileiro por meio de aplicacdes em
ativos financeiros com lastro do agronegdcio, basicamente, Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
ou CRAs. A tese do fundo estd calcada em selecionar os melhores CRAs do mercado majoritariamente
do segmento da cadeia de insumos, setor mais resiliente do agro, alinhados a nossa meta de retorno
de CDI + 4% a.a. liquido de imposto de renda para o investidor PF e com um balango de riscos baixo.
Para serem elegiveis os ativos precisam ter seus rendimentos indexados por CDI + spread, ser de séries
seniores com subordinagdo de 20% a 30% ou de séries Unicas com alienagao fiduciaria de percentual
relevante da emissdo, apresentar um rating proprietario “investment grade”, ter garantias constituidas
liquidas e monetizdveis com boas razées em funcdo do volume emprestado (LTV) e ter um fluxo
operacional robusto e bem estruturado.

Além de selecionar e adquirir ativos no mercado primario, também faz parte da nossa estratégia realizar
rotacdo de titulos da carteira no secundario de forma a aproveitar distor¢des em precos de mercado
para alienar operagdes com agio e aplicar em operacdes com desagio de precos.

Rendimentos

O programa de distribuicao de rendimentos é trimestral, com pagamentos de rendimentos previstos
para o 109 dia util dos meses de abril, julho, outubro e janeiro para todos os investidores que detenham
cotas no 52 dia Util do mesmo més.

Em 7 julho foi anunciado o pagamento de rendimentos de RS 5,29 por cota referente ao trimestre findo
em junho ou um valor equivalente més de RS 1,763 por cota. Tal montante equivale a CDI + 9,73%a.a.
(sobre cota 100) liquido de IR ou CDI + 11,4% com gross-up de 15% de IR. O pagamento em conta foi
feito no dia 14/julho/22.

Tal pagamento foi muito forte e muito acima da meta de CDI + 4%a.a.. Podemos dizer que foi um
resultado fora da curva que aconteceu por uma Unica razao: o anuncio da oferta de uma captacdo
adicional (follow on) no dia 12/julho/22 para permitir a entrada de novos cotistas. Em vista da nova
captacdo, decidimos distribuir todo o resultado retido no fundo a quem de fato este resultado
pertencia, o cotista antigo, ao invés de manter a retencdo e dividir o resultado com os novos cotistas.

Neste sentido, a distribuicdo de rendimentos foi um outlier, um ponto fora da curva, e ndo deve ser
vista como o novo patamar da distribuicdo de rendimentos. Continuamos com a nossa meta de CDI +
4%a.a., este é o patamar que estd alinhado a estratégia de originacdo, estruturacdo e selecdo de ativos
para compor o fundo.
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12 trimestre | 12 Pgto em 14/abr/22 22 trimestre | 22 Pgto em 14/jul/22

RS
5,29

Por cota

RS
3,98

Por cota

Yield CDI +

5,29% 9,73%

(base 100) (base 100)

Yield CDI +

3,98% 4,72%

(CER )] (CER0)]

CDI +

5,55%

Yield CDI +

6,22% 11,4%
Grossup* Grossup*
(base 100) (base 100)

Yield

4,68%

Grossup*
(base 100)

Grossup*
(base 100)

*Gross-up: retorno com incorporagdo de 15% de IR

Previsdo dos préximos rendimentos

Estimamos, pelas nossas projecdes, que o pagamento do 32 trimestre findo em setembro, estard em
torno de RS 4,36. A projecdo ¢é feita utilizando a informacdo contida na curva de CDI, que prevé
aumentos consecutivos pelo BCB da taxa Selic de forma a conter a inflagdo. Estes movimentos de alta
da Selic, beneficiam diretamente o fundo que possui todos os seus ativos indexados a CDI, com média
de rentabilidade de CDI + 5,77% a.a., levando o fundo a pagar nominalmente rendimentos maiores.

Follow on (Captagdo Adicional)

Caracteristicas

Contratamos o banco Alfa para ser o coordenador lider do nosso follow on. Uma oferta com esforcos
restritos de colocacdo (ICVM476), que tera ainda como coordenadores contratados as corretoras Ativa,
Orama e Guide.

Serd um oferta com captacdo minima de RS 25 milhdes e maximo de RS 124,5 milhdes, com preco de
subscrigcdo de RS 100,30 por cota. Serd conferido aos cotistas que tiverem posicdo no dia 18/7/2022 o
direito de preferéncia de participar da nova captacdo na proporcao que detém do fundo no dia do
corte, posteriormente serd conferido para quem exerceu o direito de preferéncia a opgdo de participar
das sobras e montante adicional no valor que desejar (sujeito a rateio se as subscricdes excederem o
volume total da oferta). Abaixo segue as caracteristicas da oferta:

maxima de cotas
"f 18/7/2022 para receber o direito de preferéncia (DP)
gD G » RS 100,30 por cota (Prego de emissdo RS 96,60 + RS 3,70 de distribuig¢do)
subscricio g ! 1
"r‘ RS 25 milhdes (RS 24.999.983,40 ou 25.799 cotas)
? RS 124,5 milhdes (RS 124.596.270,80 ou 1.242.236)
; 20% da oferta (até 248.447 cotas)
Fatorde . p . .
YaROrca0 » 4,11868306754 a ser aplicado sobre o niumero de cotas detidas por cada cotista na datbase

Sera conferido aos Cotistas que exerceram seu Direito de Preferéncia e que manifestaram o seu interesse no exercicio das Sobr  as, o direito de subscri¢do das sobras (“Direito de
Subscrigdo das Sobras”), equivalente ao fator de proporgao (Cotas remanescentes / cotas subscritas no periodo de preferéncia de cotistas que declararam intengdo em participar das
sobras).

* Cada Cotista devera indicar, concomitantemente a manifestagdo do exercicio de seu Direito de Subscri¢do das Sobras, se possui  interesse na subscrigdo de um montante adicional de
Novas Cotas (além daquele a que o Cotista teria direito segundo o fator de proporgdo do Direito de Subscrigdo das Sobras) (“M ontante Adicional”).

* Os Cotistas que ndo exercerem o Direito de Preferéncia, ndo possuirdo o Direito de Subscri¢do das Sobras. Adicionalmente, os Cotistas que ndo exercerem o Direito de Subscrigdo das
Sobras ndo poderdo exercer também o Direito de Subscrigdo de Montante Adicional.

* O cotista recebera um Recibo de Subscrigdo correspondente a quantidade de Novas Cotas adquirida pelo Cotista, e se convertera em tal Nova Cota depois de, cumulativamente, serem
divulgados o comunicado de encerramento da Oferta Restrita e o0 anuincio de divulgagdo de rendimentos pro rata e ser obtida a a utorizagdo da B3.
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Cronograma da oferta

Cronograma

Ordem dos Eventos Data Prevista
Eventos
1 Ato do Administrador
Divulgacao deste Fato Relevante da Oferta Restrita 11/07/2022
2 Data de identificacao dos cotistas com Direito de Preferéncia 18/07/2022
3 Inicie do periode de exercicio de Direito de Preferéncia 20/07/2022
4 Encerramento do periodo de exercicio do Direito de Preferéncia na B3 01/08/2022
5 Encerramento do periode de exercicio do Direito de Preferéncia no
Escriturador g2t
] Data de liquidagdo do Direito de Preferéncia 03/08/2022
Divulgacdo do Comunicado de Encerramento do Periodo de Exercicio do 04/08/2022
Direito de Preferéncia
8 Inicio do periodo de exercicio do Direito de Subscricio de Sobras 05/08/2022
9 Encerramento do periodo de exercicio do Direito de Subscricio de 10/08/2022
Sobras na B3
10 Encerramento do periodo de exercicio do Direito de Subscricio de 11/08/2022
Sobras no Escriturador
11 Data de liquidacao do Direito de Subscricio de Sobras e Montante 17/08/2022
Adicional
12 Divulgacdo do Comunicado de Encerramento do Periodo de Exercicio do 18/08/2022
Direitos de Subscricio de Sobras e Montante Adicional

Movimento da cota
Cota Patrimonial

O fundo fechou junho com cota patrimonial de 99,94 contra a cota de RS 98,56 em maio, ou seja, uma
performance robusta entregando um retorno de 1,40% no més de junho ou de CDI + 4,67% a.a., bem
acima da meta de rentabilidade do fundo. Note que, diferentemente do més de abril em que houve o
pagamento dos rendimentos trimestrais (comportamento dente na linha verde escura), neste més a
cota apenas subiu diariamente até atingir o valor de 99,94.

Preco Mercado x Cota Patrimonial
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@ Cota Patrimonial Prego de Mercado da Cota

Cota de Mercado
Ja a linha verde clara representa o valor avaliado a mercado da cota patrimonial, ou seja, é o valor no
qual qualquer investidor pode comprar a cota no mercado secunddrio, em sua corretora preferida, sob
o cédigo EGAF11. Note que apds o primeiro pagamento de rendimentos trimestral, que foi muito forte,
o consenso dos investidores foi de que o fundo possui um valor de mercado acima do seu valor
patrimonial.

Market making
Mesmo com o fundo tendo observado um aumento crescente no volume negociado, sem a figura do
formador de mercado, atingindo a média no fim da primeira semana de julho de mais de RS 200 mil

N
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nos Ultimos 15 dias e RS 188 mil nos ultimo 30 dias, queremos dar a tranquilidade para o pequeno
investidor entrar e sair do papel, de forma que assinamos um contrato de market making, que deve
iniciar suas operacdes no dia 19 de julho. Seu papel é colocar ordens de compra e venda dentro de um
intervalo de precos até um limite pré-determinado, possibilitando desta forma que o fundo tenha mais
liquidez e que investidores possam entrar e sair diariamente do nosso Fiagro com precos praticados na
melhor compra e melhor venda dentro de um intervalo maximo pré-determinado.

Volume EGAF11
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Alocacgdo

Em junho ndo houve compras e vendas de CRA para o fundo. Entretanto, tivemos o pagamento de juros
de 6 dos 11 papéis do fundo, totalizando RS 1.148.151,86, que adicionamos ao caixa para fazer frente
aos rendimentos que serdo pagos em 14 de julho.

Evento Ativo Valor Pago Valor por Cota Data
Juros Raga Agro 125.067,59 0,41 20/jun
Juros Cultura 202.715,56 0,67 30/jun
Juros Agrofito 198.374,21 0,66 30/jun
Juros Nutrimaq 161.588,83 0,54 30/jun
Juros Goplan 225.254,83 0,75 30/jun
Juros Spaco 235.150,83 0,78 30/jun
Total 1.148.151,86 3,81

Terminamos o més de junho com 96,6% do PL em CRAs, 3,85% do PL em caixa para fazer frente ao
pagamento de rendimentos e (0,45%) como despesas provisionadas a serem pagas nos proximos
meses.

A carteira de ativos esta rodando a CDI + 5,78%a.a., que quando deduzidos das despesas operacionais
nos permite pagar um resultado meta de CDI + 4%a.a..
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Composigdo do PL Valor (RS) Taxa Média %PL
Carteira CRA RS$ 29.117.417,01 | CDI +5,78% a.a. | 96,60%
Disponibilidades/Caixa | RS 1.161.184,87 CDI 3,85%
Provisdes/Despesas 135.786,76 -0,45%
PL RS 30.142.815,12 100,00%

Hoje temos 11 papéis no fundo, todos com
concentracdo menor ou igual a 10%, atingindo a
nossa meta concentracdo, diversificacdo e de Culturs | —032%
manter o nosso Fiagro integralmente alocado em ———— ] 335

: : : : 10,0%
ativos de boa qualidade, baixo risco e alto retorno 0%
. . Pantanal | 9,990/;
ajustado ao risco. 10,0%
I ——— 9, 75%

9,7%

Participacdo por Ativo (%PL)

Agrofito

Cocari

Ao lado apresentamos a evolucdo do valor de cada Goplan 92
CRA em funcdo do PL do fundo nos meses de maio Spage ——————————0,22%
. . 10,0%
e junho. Note que os CRAs que pagaram juros . ———— b
utrimaq !

reduziram a sua participacdo do PL do fundo de %

. . —— ,84%
maio para junho.

4,8%
e 0 61%
10,0%

Abaixo apresentamos os movimentos em funcdo do Neves & Cabral e — 3%

Toagro

Grupo Raga Agro

PL (%PL) das exposicGes por estados do Brasil e Casa o Cafe ———————— 0,339

. C o~ ~ 9,3%
culturas. As maiores exposicao estdo nos estados de
MT, SP, MG e GO. Todas as regides alocadas 0,0% 2,0% 40% 60% 80% 10,0% 12,0%
possuem um grande historico de resiliéncia em sua mjun/22 W mai/22

producdo agricola. Em termos de culturas atendidas
pelas empresas comercializadoras de insumos, as maiores exposicdes estdo em soja, café e milho.

Participacdo por Estado (%PL) Participagdo por Cultura
~ e )4 5% ]
S3o0 Paulo 25.3% Soja 32,1%
: . EEE—— 15,3% 32,8%
Minas Gerais 116,1% 23 4%
Café /
E—— 15 6% 23,6
Mato Grosso 16,0% 3,6%
. e 14,3% I 15,0%
Goias 15’40% Outros 15,5%
. — 3 9%
Bahia 9,2% Vi, S 14,3%
Tocanting |Tm— 5,7% 14,6%
5,9%
. B 6,1%
. 4 9% ,
Parana 4’9% Sementes/Fertilizantes 6,5%
mmm 3,0%
Mato Grosso do Sul 3/0% Amendoim | é,g:)l://o
,170
Espirito Santo f— 2'7%’
2,9% oo T 2,8%
. = 16% Algoddo " oo
Pard 16% 2,8%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 0% 10% 20% 30% 40%
Hjun/22 mai/22 W jun/22 mai/22

Abaixo, encontra-se a relacdo dos 11 ativos que o fundo investiu até o fim de maio. Note que a média
ponderada de rentabilidade dos ativos é CDI + 5,78%.
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Cédigo do Segmento Vencime I\/-Ir:;Z:o PZ’::C;‘:"‘ Am:irtizag Valor de ancentra (o133 Sul:ordina Razdo (fe

Ativo nto ) Pagt:;r:en do Mercado ¢do (%PL) [3 ¢ao (%) Garantia

Nutrimag CRA(gSOOS 'gzt;“nodsa' =2 ;g/ 2 | @ ;2 W || el || s 5 00 oifo 0,00 6,64% Si:i 30,00% | 107,00%
Goplan CRA%ZHl o lgzl;emnodsa_ 30/;?20 < ;.2'.00% semestral | - Bullet 2.788.RO$OO,00 9:25% Si:i 30,00% Avgle;m
Cocari CRAOLzlloos Cg‘;:g:;va v/ ;é/ 20| cof ;2"35% Mensal Anual 29385?17, s 9,75% Si:i 20,00% | 110,00%
Casa do Café CRA(;ZDZOOS ';Z‘\’/:n?a‘ 3o/ ;é/ 20| cof ;_2"97% Anual Bullet - 132592’ u 9,33% Ss:i 30,00% | 115,00%
N(?:tfrsa% CRA(;ZTZOOA 'Qi?n?a' 28/32/20 < ;.2'498% Anual Bullet 2.813?37,95 9.33% Si:i 30,00% | 120,00%
Toagro CRA%\fOOZ ';Zl\’/emn"dsa' 20 ‘2)2/ | e ‘;2 b || semesicall | Bullz N 45725‘82, . 4,84% Siri 30,00% | 108,00%
Agrofito CRAOGZSZOOO 'gzt;“n?a’ 3o/ g/ 20| cof ;2"60% Semestral | Bullet - 132500100 9,33% Si:i 30,00% | 107,00%
Spago CRAOLZTNOS ';Z‘\’/:“n‘ja' 30/ ;é/ 20| cof ;2'.75% Semestral | Bullet 2'778?00’00 9,22% Si:i 30,00% | 109,00%
Cultura CRAOGZ;OOO ';Zi?ﬂ?a' = ;é/ 20| cof ;2"00% Semestral | Bullet . O8i)$0 0,00 9,32% Ss:i 30,00% | 109,00%
Pantanal CRAC:fElOOl ';Z::“nzsa' 30/ ;i/ 20| cof ;Z'.OO% Anual Bullet 201 1.Re$1 641 9,99% Ss:i 30,00% | 112,00%
Gmﬁgrzaga CRAOTZGmO4 |I :Ztrsnt:a 22/;?20 « ;.?OO% eS| Bl 2.8964RS$7O,84 o61% | 2 1 oo LUZeTs
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Resultado acumulado (22/dez/2021 a 30/06/2022) e mensal (Jun/22)

EGAF11: EGAF11:
Rentabilidade Jun-22 Rentabilidade Acumulada
0,72%  0,00%
0,01% 9,69%
1,49%  0,00% 9,95%
- 1,40% -1,34%
-0,16%
0.06% 0,88%
) (]
0 ]
Rebate CRA Caixa IR Despesas Fundo Rebate CRA Caixa IR Despesas Fundo

dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 YTD Desde o Inicio

Cota Patrimonial Inicial 94,64 - - - - - - 95,41 94,64
Cota Patrimonial Final 95,41 97,71 98,76 100,03 97,20 98,56 99,94 99,94 99,94
Cota Mercado - 103,00 92,00 98,50 99,80 98,50 101,10 101,10 101,10
Rentabilidade 0,80% 2,41% 1,08% 1,29% 1,18% 1,40% 1,40% 9,07% 9,95%
Cotistas 613 613 647 685 794 866 946 946 946
CDI 0,24% 0,73% 0,75% 0,92% 0,83% 1,03% 1,01% 5,40% 5,66%
CDI+1% 0,27% 0,82% 0,83% 1,01% 0,91% 1,12% 1,10% 5,92% 6,21%
% CDI 328,68% 329,36% 143,86% 139,38% 140,86% 136,13% 138,01% 168,00% 175,81%
Spread CDI 22,07%  21,95% 4,42%  4,21% 4,58%  431%  4,67% 7,21% 7,96%
Dias Uteis 8,00 21,00 19,00 22,00 19,00 22,00 21,00 124,00 132,00

A rentabilidade acumulada do fundo desde o inicio (22-dez-21), base junho 2022, estd em 9,95%
ou CDI + 7,96% e superam em muito o benchmark de CDI + 1%, que no mesmo periodo, foi de 6,21%.
Enguanto em junho a rentabilidade foi de 1,40% ou CDI + 4,67%a.a. contra um benchmark de CDI +
1%a.a. rendendo 1,10% no més.
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Patrimdnio Liquido (R$ Milhares) dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 YTD Desde o Inicio

PL Inicial 28.547,24 - - - - - 28.775,71 28.547,24
PL Final 28.775,71 29.469,73 29.787,52 30.170,92 29.315,57 29.727,04 30.142,86 29.727,04 29.727,04
RS Milhares

Receita 260,93 826,53 356,82 428,96 385,73 458,93 461,07  2.918,03 3.178,96
Despesa 32,46 132,51 39,03 45,57 40,80 47,77 45,11 350,78 383,24
Resultado 228,47 694,01 317,79 383,40 344,93 411,16 415,96  2.567,25 2.795,72
Resultado/Cota 0,76 2,30 1,05 1,27 1,14 1,36 1,38 8,51 9,27

Rendimentos

Rendimentos/Cota - - - - 3,98 3,98 3,98
Resultado Retido/Cota 0,76 3,06 4,11 5,38 2,55 3,91 5,29 5,29 5,29

Em termos financeiros, desde o inicio, temos um resultado de RS 2,795 milhdes ou de RS 9,27/cota. Ja
no més de junho geramos RS 461,07 mil de receita contra RS 45,11 mil de despesa, entregando um
resultado de RS 415,96 mil ou de RS 1,38/cota.

Panorama Macroecondmico

Taxa de Juros

As elevacGes da taxa de juros no Brasil, EUA e as sinalizagc®es para finalmente a Europa, indicam uma
postura mais contracionista da politica monetaria pelo mundo, ja que essa tem sido a linha adotada
pelos principais bancos centrais em paises desenvolvidos e emergentes diante do cenario de inflacao,
ainda que essas elevagdes tragam consigo um elevado risco de recessdo. O segredo para o controle
inflacionario sem que esse gere recessdo reside no tempo e na dose e, quando se erra no tempo, como
o caso de EUA e Europa, geralmente se errara também na dose.

Nos EUA, o FED realizou um aumento das taxas de referéncia do Fed Funds em 0,75 pontos percentuais,
elevando a faixa para o minimo de 1,50% e o maximo de 1,75% - sendo esse o maior aumento desde
1994. Tal acréscimo de tamanha magnitude ocorreu, conforme o comité, devido a elevada inflacdo
americana, que se mantém persistente, os precos mais altos da energia e outras pressdes inflacionarias
gue provém da guerra na Ucrania. No Fomc, o presidente do FED antevé que novos aumentos na taxa
de juros serdo razoaveis e que no encontro de julho elevacdes de 0,50 ou 0,75 pontos percentuais
parecem provaveis.

Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas de referéncia no encontro de junho, mas
indicou que aumentos nos dois proximos encontros parecem razoaveis. Atualmente, a taxa de depdsito,
de refinanciamento e de empréstimo estdo, respectivamente, em -0,50%, 0,00% e 0,25%. De acordo
com comunicado do BCE, se antecipa que a taxa de juros terd um aumento de 0,25 pontos percentuais
em julho seguido de outro aumento em setembro de 0,50% caso a situagao inflacionaria persista ou se
deteriore —isto é, a depender das expectativas de inflacdo que, na nossa avaliacdo, tende a piorar com
a lentiddo de resposta monetaria para um problema ja dado.
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No Brasil, o Copom optou por elevar a taxa de juros em 0,50 pontos percentuais e chegou ao 112
aumento seguido - desde margo de 2021, em que a taxa de juros se encontrava em 2%, a SELIC
aumentou 11,25% e atingiu 13,25%. Na ata de

divulgacdo, o comité antecipou um novo aumento Meta SELIC

de igual (0,50%) ou menor (0,25%) magnitude na 13,25
proxima reunido (2 e 3 de agosto). No entanto,
ressaltamos que diante da convergéncia das
expectativas inflacionarias no longo prazo e pelo
fato do IPCA estar desacelerando, possivelmente
ndo serdo necessarios mais aumentos na taxa
SELIC. Isto é, os resultados do IPCA podem estar
fornecendo o teto de 13,75% para a SELIC, valor
que ja haviamos antecipado em outros relatérios.  jan/21 abr/21  jul/21  out/21 jan/22 abr/22 jul/22
Reconhecemos que o Bacen agiu mais rapido que Fomte: Banco Contral Brasileiro

outros bancos centrais e os efeitos da contracdo ja

se observam de forma consolidada na inflagdo do atacado e mais recentemente ao consumidor amplo.

(% a.a.)

Atividade EconOmica

Os recentes resultados do PMI industrial em economias desenvolvidas e emergentes - que pode ser
analisado como prévia da atividade econbmica - indicam uma contracao da atividade industrial.
Conforme pode ser visto no grafico abaixo, dos paises selecionados somente a China obteve um
resultado superior ao do més anterior no indice -0 que se explica pela saida do periodo de lockdowns,
enquanto EUA, Brasil, Alemanha, Japdo e a drea do Euro tiveram uma queda no més de junho - o que
demonstra a preocupagao da industria com as perspectivas do cenario econémico mundial.

Tal preocupacdo da industria com os meses a frente provém da expectativa do mercado para uma

desaceleracdo e, possivelmente, uma recessdo econdmica. Os principais fatores para tal expectativa

sdao o enxugamento da politica monetaria -

PMI - Manufatura (indice) ao redor do mundo realizada através do aumento da taxa de juros

- por parte dos principais bancos centrais ao

redor do mundo, o conflito na Ucrania e seus

desdobramentos e os impactos da quarentena
na China.

H maio de 2022 Hjunho de 2022

Portanto, com as informacfes que temos

disponiveis atualmente, destacamos haver um

risco elevado de enfrentarmos uma recessdo

mundial no periodo a frente, mas no momento

Brasil Japdo  Estados Areado Alemanha China ndo conseguimos avaliar assertivamente o
Unidos  Euro qudo profunda e duradoura sera.

Nossa leitura atual é que, caso ocorra, ndo seja tao severa como outras enfrentadas anteriormente, tal
qual a crise do petrodleo, tigres asiaticos, ou subprime, por exemplo. Porém, se por um lado esperamos
gue ela ndo seja tdo profunda, de outro lado acreditamos que ela seria mais duradoura do que a
causada pela pandemia cuja recuperacdo foi em “V”. Nesse instante uma recessao, se confirmada,
esperariamos uma recuperacao em “U”, ou seja, menos profunda, porém, de duracao média. Também,
ressaltamos que o movimento de convergéncia e ancoragem da inflacdo no Brasil, aliado aos firmes
posicionamentos do FED e uma postura mais segura do BCE daqui para frente, pode fazer com que o
ciclo de ajuste se resolva ainda em 2023.
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indice Commodities (Bloomberg) Outro ponto de relevancia numa possivel
140,00 recessao mundial é o impacto que causa sobre
135,00 0 agronegdcio, em especial nas cotacdes de
130,00 commodities - isso pode ser observado no
125,00 e
190,00 grafico ao lado, que mostra a recente queda no
115 00 117,13 seu indice.
110,00 o
105.00 O cendrio é um lugar-comum: o medo de uma
T §E g ¥ B ES5 55555 3 crise/recessdo e o mercado coloca os pregos
P O I o I - T I T . T
8 5 ] R o = NN para baixo, mas no médio e longo prazo os

Fonte: Investing/Bloomberg

fundamentos tendem a sobressair e os pregos
se descolam da crise, como ocorreu nas crises anteriores. £ de relevancia ressaltarmos que o grande
problema que o agronegocio enfrenta, atualmente, é a falta de alimentos para atender a demanda,
com as dificuldades na oferta e estoques baixos. Portanto o problema a se enfrentar ndo é a falta de
demanda — fator que poderia puxar os pregos para baixo. Logo, as commodities agropecuarias nao
devem sofrer com a recessdo como outras commodities considerando os médio e longo prazos.

Inflacdo

Na divulgagdo do IPCA de maio de 2022, a variagdo mensal foi de 0,47%, resultado que foi abaixo do
més imediatamente anterior (em abril havia sido de 1,06%) e do mesmo més no ano anterior (em maio
de 2021, ainflagdo foi medida em 0,93%). As alteracdes na tributagdo sobre combustiveis incluidas pelo
PLP 18/22 — que versa sobre a essencialidade dos combustiveis, energia elétrica, comunicacbes e ao
transporte coletivo- determinaram uma revisao em nossas expectativas para inflagdo de 2022 e em
revisao para 2023. Para 2022 reduzimos nossa estimativa para inflagdo medida pelo IPCA para 7,3%.

Para 2023 nossa preocupacdo vai no sentido contrario, pois a PEC 1/22, que traz um conjunto de
beneficios sociais que podem chegar préximos a RS 50 Bilhdes, faz movimento no sentido de expanséo
da demanda agregada, o que tende a elevar os niveis de precos. Mesmo que os beneficios se encerrem
no final do ano, seus efeitos na demanda agregada serdo mais duradouros. Além do mais, costuma ser
dificil do ponto de vista politico a retirada de beneficios alcancados.

IPCA Var Mensal (%) - Expectativas e Realizado Em junho, o IPCA-15 avancou 0,69% na
variagdo mensal e esta em 12,04% no

0,56 acumulado em 12 meses. Para fins de
comparacgao, o indicador ficou acima do més
imediatamente anterior (em maio de 2022, o

resultado havia sido de 0,59% na variagao

Jun/21 _ 0,53 mensal), mas abaixo do mesmo més no ano
o,;,o 01‘45 01‘50 01‘55 o,éo anterior (em junho de 2021, a inflagdo foi de

Fonte: 1BGE 0,83% na variacdo mensal), o que sugere que

() projesio teremos nova desaceleracdo ao nivel do
consumidor em junho

jun/22*

mai/22

=
~
~

Por fim, podemos observar que o IPCA ja comeca a refletir com mais clareza o movimento de
desaceleracdo que haviamos descrito em relatdrios anteriores, conforme monitoramento da inflacdo
no atacado, que sdo robustecidos pelos efeitos do PLP 18/22. Portanto, ressaltamos que tais resultados
apontam para uma ancoragem/convergéncia das expectativas de inflacdo no horizonte relevante. Tais
resultados reforgam nossa expectativa da SELIC a 13,75% no final de 2022. Para um horizonte mais
largo traremos uma analise em relatdrios futuros, ja que essas medidas que reduzem a inflagdo no curto
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prazo pioram os resultados fiscais que, por sua vez, elevam a taxa de cambio o que contribui para
elevacdo dos niveis de precos.

Taxa de Cambio

Em junho o cambio recuperou terreno apos a

recente queda de maio. Como vinhamos sinalizando
5,27 em nossos relatdrios anteriores, a apreciagdo do real
5,30 era decorrente da melhora nos resultados fiscais,
onde o mercado em média projetava um superavit
fiscal de 1,5% para este ano e da entrada de capital
4,30 externo, atraidos pelo movimento de alta de juros no

Taxa de Cambio (RS/USS)

5,80

4,80
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, diante da subida dos juros norte-americanos e sinalizagdes de outros Bancos Centrais de
medidas mais restritivas para controlar a inflacdo
mundo afora, o dodlar se fortaleceu mundialmente

105,52 neste Ultimo més. Além do mais, o PLP 18/22 e a PEC

10514 1/22 exigem revisao da expectativa para o resultado

) fiscal brasileiro neste e nos proximos anos, uma vez
que beneficios dados sdo dificeis de serem retirados.

Essa mudanca de panorama demanda proporcional

90,00 revisdo das expectativas cambiais, onde vemos o

indice Délar DXY

105,00

100,00

95,00

N &N &N &N N N N NN NN

S888g8888¢8¢88¢8§¢8 DO i Real se depreci t

S 888888888888 Olar se apreciar e 0 neal se aepreciar contra uma
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£gg8eg288385¢8¢ cesta de moedas.

MmN o S 0 0 - N o MmOV O

O =« N 4 N 4 N & N O N O N

Mencionamos no relatdrio anterior que, para o
cambio se consolidar abaixo dos RS 5,00, existia bastante trabalho a ser feito ainda, do contrario os
fundamentos indicavam que a moeda americana continuaria fortalecida. Atualmente a trajetdria da
taxa de cdmbio aponta para RS 5,50, o que retroalimenta o processo inflacionario.

Considerando que os fundamentos se mantiveram em dire¢ao ao fortalecimento do délar contra uma
cesta de moedas e que o principal fator de fortalecimento do Real esta se deteriorando — o resultado
fiscal -, a taxa de cAmbio estd em elevacdo no més de junho e o intervalo entre RS 5,00 e RS 5,50 nos
parece expressar melhor a atual conjuntura.

Panorama Agricola

Soja

Estimativa dos Estoques Finais de Soja nos EUA

No relatério de maio destacamos a expansdo da 5022

demanda chinesa e que a procura, que estava
ocorrendo nos EUA, era por soja que pudesse ser
entregue até agosto de 2022 - e mostramos como
os estoques finais da safra 21/22 ja estavam
sendo revisados para baixo. Ndo para nossa
surpresa, o relatério de junho do USDA trouxe
ajustes dos estoques finais e novamente para ¥ ®

Fonte: USDA
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baixo: de 6,39 milhdes de toneladas em maio para 5,58 milhdes de toneladas em junho.

Ainda, ao analisarmos os resultados brasileiros no relatério, o USDA divulgou uma ligeira mudanca na
estimativa de producdo brasileira da safra 2021/22, passando de 125 para 126 milhdes de toneladas.
Para a safra 2022/23, a projecdo se manteve inalterada em 149 milhGes de toneladas, o que sera
bastante desafiador pelo crescimento em si e pela necessidade de aumento no crédito

Variagdo do Prego da Soja (USd/Bsh)

Entretanto, apesar do aumento da demanda chinesa e da
reducdo dos estoques finais nos EUA, observarmos o
decorrer de um més complicado para os precos do grao.
Tais quedas nas cotagBes ocorreram devido ao risco de uma
recessao global, o que puxa as cotagdes das commodities

No entanto, ressaltamos tanto que as cotagdes estavam
proximas as maximas histéricas, e o mercado iria realizar os
lucros em algum momento, e que no curto prazo o medo de

16,00 |
15,50 b "' ﬁ* |
Lo

15,00 *"l' i“' } il "oy
14,50 I |! para baixo.
14,00 } l
13,50
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Fonte: CME Group

recessao fala mais alto, mas em um médio prazo que
permita os fundamentos se apresentarem, acreditamos em

precos altos diante dos estoques limitados e do clima nos EUA.

Milho

No relatério divulgado em junho de 2022, a produgdo
brasileira tanto para a safra 2021/22 quanto 2022/23 se
mantiveram iguais em 116 e 126 milhGes de toneladas,
respectivamente. Para a safra que se encerrou no final de
junho, o relatdrio destaca que os declinios de rendimento
da safrinha nos estados mais afetados pela seca foram
compensados por ganhos em outros estados

Também, observamos que no dia 30 de junho de 2022 o

(em mi de toneladas)

B O N LR LN Lo

Fonte: USDA

Producdo de Milho no Brasil

116 126
101 102
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USDA revisou para cima a area plantada de milho, de 36,22 milhGes de hectares (em marco) para 36,38

milhdes de hectares. Portanto, na linha do que foi citado
em relatérios anteriores, tal mudanga de estimativa fez
com que a area plantada de milho voltasse a superar a area
plantada de soja - que foi projetada em 35,73 milhGes de
hectares, comparado aos 36,83 milhGes de hectares
projetados em margo.

Por fim, destacamos novamente que os pregos do milho
observados ao longo do més refletiram mais o risco de
recessao global e o apice da colheita da safrinha do que

19
18
17
16
15
14

Preco em Campinas (CEPEA, no atacado,

20-mai

24-mai

Fonte: CEPEA

USS$ 60 Kg, a vista sem ICMS)
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25-jun

16,33

29-jun

propriamente os fundamentos do mercado. Conforme foi citado na soja, acreditamos que no médio
prazo os fundamentos tendem a prevalecer sobre o medo da recessdo e a cotacao do milho de se
manter em alta - fator que pode ser observado ja na cotacdo do milho, que aparenta ter encontrado

um piso.

Café
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O més de junho para as cotacdes nacionais do café arabica foi de continuidade da valorizacdo, que
comegou no final de maio. Os principais motivos para Preco Café Ardbica em 2022
o movimento de alta sdo bastante claros: subida do (CEPEA/ESALQ)
ddlar; oferta retraida dado o atraso na colheita 1600 1.555,19 1.361,20
brasileira e desinteresse por parte dos vendedores; e 3 1400 W
preco no mercado internacional fortalecido. §1200

1000
Como ja viemos destacando nos nossos ultimos
relatérios, o mercado estd a espera de informagdes .
mais concretas sobre a colheita brasileira, devido as  Fonte: cereaesata
preocupagdes com o clima no pais. A colheita nacional
atingiu 35% do total previsto até o dia 21 deste més, nivel abaixo tanto com relacdo ao mesmo periodo
da safra anterior (40%) quanto com relagdo a média dos dltimos 5 anos (44%). Existem preocupagdes
de que o atraso seja na verdade um reflexo de menos produto colhido como consequéncia da seca

prolongada e geadas do ano passado, além de relatos de problemas nas lavouras com grao chocho e
moca, como destacado pela Fundagdo Procafé.

janeiro-22
janeiro-22
janeiro-22
margo-22
margo-22
abril-22
abril-22
maio-22
maio-22
junho-22
junho-22

fevereiro-22
fevereiro-22

J& as cotagdes no mercado internacional se fortaleceram apds uma queda forte nos estoques
certificados da ICE Futures, que atingiram o menor indice em 22 anos, sinal que demonstra demanda
aquecida e incerteza com relagdo ao clima no Brasil. Outra preocupacdo com relacdo a oferta vem da

Colémbia, segundo maior produtor mundial de grdos arabica, onde um potencial ciclone pode atingir o
pais afetando as plantagdes.

Apesar das cotagdes estarem oscilando fortemente nos ultimos meses, mantemos nossa analise de
precos fortalecidos para o café suportados pelos fundamentos atuais no mercado: incertezas sobre a
oferta, demanda aquecida e gargalos logisticos internacionais ainda como obstaculos.

Cana de Agucar

O més de junho foi de baixas nas cota¢des dos derivados da cana de acgucar. Pelo lado do acucar, a
maior oferta registrada no mercado a vista pressionou os precos, além de avancos na moagem de cana
na primeira quinzena do més (5,76% ante o mesmo periodo na safra anterior). Porém, no acumulado
da safra, a moagem esta 12,71% menor, atingindo 145,72 milhdes de toneladas.

Ja as cotagBes do etanol sofreram pressées

Preco Futuro Brent (USS por barril) x Preco do Etanol provenientes de uma oferta maior e de

200,00 ) 400 demanda enfraquecida na primeira metade do
150,00 _/“\v:"‘x g:gg més. Pelo lado da oferta, 1,83 bilhdo de litros
250  foram fabricados, um aumento de 6,31% com
100,00 “ e i:gg relacdo ao mesmo periodo no ciclo anterior.
Wﬂ H|| HH\ ||HH E
|||||““|| ?'50 Com a aprovacdo do projeto que fixa teto de

17% do ICMS sobre combustiveis, espera-se
uma competitividade menor do etanol frente a
gasolina, que ficard um pouco mais barata.
"""" Preco do Etanol Hidratado - Cepea(R5/Litro) Como reflexo dessa medida, na primeira

Fonte: ICE E ; CEPEA/ESALQ . . T
onte: ICE Europe; CEPEA/ quinzena de junho o volume comercializado de
etanol hidratado foi 5,59% menor comparado ao ano passado.
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mmmm Preco do Petréleo Brent (em ddlares por baril)

Fertilizantes

- 148 ec aqro



Ecoagro | Fiagro Imobiliario

Apesar do conflito no Mar Negro, os resultados das importacdes de fertilizantes até maio de 2022 foram
positivos. No acumulado do ano (janeiro até maio), segundo dados da Secex, as importacdes de
fertilizantes alcaram 14,1 milhdes de toneladas, comparado ao acumulado de 12,3 milhdes de
toneladas e 11 milhdes de toneladas importadas em 2021 e 2020, respectivamente, no mesmo periodo.

Isso significa que o Brasil aumentou as
importagBes de fertilizantes em 14% até o
momento no ano de 2022, o que mostra o
comprometimento da Russia em manter as
entregas dos fertilizantes que ja foram
acordados para o Brasil. Tal volume reduz o
risco de desabastecimento, o que € positivo
para distribuidores de insumos. A reducdo do
volume de produto para revender é um risco
ao faturamento, o que ndo deve mais

Importagdo de Fertilizantes
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Fonte Secex/Itau BBA

acontecer e, possivelmente, neste momento tende a aumentar pela combinacdo de maiores volumes

e pregos.

Portanto, ressaltamos que a performance da importagdo de fertilizantes no Brasil nos da muita
tranquilidade com o desempenho das distribuidoras de insumo ao longo desse e do préximo ano, bem
como reforca a necessidade de caixa para o setor - pois se o produtor plantara maior area, entdo sera

necessario mais recursos para crédito.

Agradecemos a todos os investidores.

Bruno Lund

Diretor e CIO
Tel: 5511 3811.4959
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Economista-chefe
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ANEXO — Mais informacdes da Carteira

Composicao da Carteira

Alocagdo por Ativos

3,8%

m Caixa CRA

Alocacdo por Geografia

Exposicdao Regional

1,6%
w& “
3,0% 4

49%

Da plataforma Bing

© Microsoft, OpenStreetMap

Alocagdo por Segmentos

oas Y% 94%
) (]

Insumos - Cooperativa = Insumos - Revenda
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Alocacao em CRAs:

o PR/GO

Cocari

Integralizacdo 23/12/2021 Cooperativa de Café, com 3 unidade de

Vencimento 17/12/2026 beneficiamento, sendo 2 no PRe 1 em GO.
2 Ve ’
e CDI +5.35% Conta com 20.354 m? de area construida, com

— capacidade de producdo e armazenagem de
Ml Classe Sénior

515 mil sacas de 40 kg.

Garantias: CF de recebiveis (110%), CF de
contrato de venda, Aval da Diretoria e AF.

Valor da
Emissdo RS  437.500.000,00

Integralizacdo 10/01/2022 Empresa é composta por 19 revendas
4 anos - 2025 franqueadas. Conta com produtos de nutrigdo,
CDI + 5.0% sementes, bioldgicos e assessoria na

construcao de operagdes de barter. Apresenta
QGOPLAN = o um portfélio de produtos para as culturas de

Regido MG/SP/GO/TO/R) [TTeey soja, sorgo, feijdo, café, cana,
=L EENCEAREIIWEEN amendoim, pastagens, citrus e hortifruti.

1472 Garantias: Aval dos sdcios de cada revenda

Valor da franqueada e coobriga¢do da Goplan no
Emissdo GERVASelo[ofo[0f contrato de cessdo.

Integralizacdo 10/01/2022 Revenda com sede em Teixeira de Freitas (BA)
TP LSNP e filiais em Itabela (BA), Montana (ES), Linhares
CDI +5.0% (ES), Bom Jesus da Lapa (BA), Jaguaré (ES) atua

— com a bandeira Syngenta e representa 80% dos
Y 7l Classe Sénior . . yng P °
negdcios realizados. Atende as culturas de

NUTRIMAQ

-178 ec agro

mamao, melancia, cacau, pimenta do reino,

Segmento C=LEERERENNWEE maracuja, banana, tomate e citrus.
Emissao

Valor da Garantias: CF de recebiveis (107%) e Aval dos
Emissdo RS  30.000.000,00 [Rlele[¥
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Spaco Agricola

Integralizagdo 10/01/2022 Revenda insumos, com sede em Goiatuaba

TN EIP e (GO) e filiais em Bom Jesus de Goids (GO),

CDI +5,75% Edeia, (GTO), Jovié.nia (GO) e Goiatuba (GQ).
o Comércio atacadista de adubos e corretivos

(Spaco 5 o -

Agricola. _ de solo para soja, graos, leguminosas em
Regido GO geral, depdsito de mercadorias para terceiros,
CELEERERIENNEEN producdo de sementes certificadas de
forrageiras.

Garantias: CF recebiveis (109%) e Aval dos
Valor da Emissdo| RS  50.000.000,00 EYsIs[s2:}

Integralizacdo 31/01/2022 Revenda insumos, com sede em Matdo (SP) e
TP SYEREEl filiais em Taidva (SP), Potirendaba (SP), Garga
CDI +5,6% (SP), Tupa (SP), Dumont (SP), Gurupi (TO) e

— Uruagu em (GO). Atende clientes/produtores
W , , .
AGROFITO — das culturas de café, cana-de-agucar, cereais,
SP/TO/GO citrus e hortfruti.
Cadeia de Insumos
Garantias: CF recebiveis (107%) e Aval dos
Valor da Emissdo| RS 50.000.000,00 EEYEI=S

Revenda de Insumos Agricolas, com sede em
Patrocinio (MG) e filiais em Patos de Minas
(MG), Coromandel (MG), Ituverava (SP),
' Capindpolis (MG) e Santa Juliana (MG).
Cultura = = Comércio atacadista em sementes, cereais,

milho, soja, café, defensivos agricolas,
Segmento C=LEERERREUNEEN produtos veterinarios e agropecudrios.

Garantias: CF recebiveis (109%) e Aval dos
Valor da Emissdo| RS  30.000.000,00 Bslsle:H

Integralizacdo 12/04/2022 Revenda de Insumos Agricolas, com sede em Guarai
. : (TO), com 3 lojas nos estados do Tocantins e Para.
4 anos - jun/26 om > ol o Tocan
Comércio atacadista de defensivos agricolas,
CDI +5,0% adubos, fertilizantes, corretivos do solo, cultivo de
milho, cereais e soja. Representantes comerciais e
-l=m_om ™ agentes de comércio de combustiveis, minerais,
TO/PA/BA/MA Sertraions o o
produtos siderurgicos e quimicos;
Cadeia de Insumos
Garantias: CF recebiveis (112%) e Aval dos Sécios.
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Valor da Emissdo| RS  20.000.000,00

Integralizacdo 11/04/2022 Revenda de Insumos Agricolas, com sede em Sdo

3 anos - dez/24 Gabrle! do Oeste (MS), atua.ljla comerulallzagao de

= defensivos, sementes e fertilizantes. A area de
CDI +7,0% atuacdo abrange 3,5 milhdes de hectares de soja e
1,5 milhdo de hectares de milho. Hoje conta com 6
MT/MS/GO unidades em MT, 4 unidades em MS e 1 unidade em

GO;

Cadeia de Insumos
Garantias: CF recebiveis (108%) e Aval dos Sécios.
Valor da Emissdo| RS  60.000.000,00

Casa do Café

Pantanal
Agricola

Integralizacdo 20/05/2022 Revenda de Insumos agropecuarios como
fertilizantes, defensivos, sementes etc. Com sede

em Franca (SP) e filial em S&o Sebastido do Paraiso
(MG), tendo como fornecedores as principais
industrias de produtos e genética do setor agricola.
Atualmente possui base de 1.356 pequenos e médio
produtores e atende as culturas de Café (90%)
seguido por Soja e Milho (10%).

Vencimento 4 anos - dez/26

Classe Sénior
CASADOCAFE

Valor da Emissio| RS 15.000.000,00 Garantias: CF recebiveis (115%) e Aval dos Sécios.

Neves & Cabral (Agrotech)

Revenda de insumos agricolas com sede em Guaira-
SP, e duas filiais em S3do Joaquim da Barra (SP) e em
Ituverava (SP). Com capacidade de armazenagem de
12.000m3, atua na distribui¢do de foliares,
p tratamento de sementes e defensivos agricolas.
‘ﬁﬂb r[c” = Sp Atende as culturas de Soja, Milho, Cana de Agucar e
Hortifruti.
Garantias: CF recebiveis (120%) e Aval dos Sécios.

Integralizagéo 08/12/2021 Grupo com sede em Rondondpolis (MT), atua na
GQA : comercializacdo de defensivos, fertilizantes, herbicidas,
Y Vencimento 4 anos - dez/25 sementes, produtos veterindrios, ragdes e ferramentas.
o G Remuneragéo CDI + 6,0% Consolidada como a principal loja Agropecuaria da regiao,
SRS ZOOTE

mmmmm - com 40 anos de mercado. Incorporou a empresa Suprema
Classe Unica Produtos Agropecudrios em 2021, com 4 filiais. Atualmente

- possui 16 filiais e com expectativa de abertura de mais 6
Regiao filiais nos préoximos anos.
Emissio

Garantias: CF recebiveis (107,5%) e Aval dos Sécios, das
Holdings e da principal empresa do grupo e alienagdo
fiducidria de dois imdveis avaliados na razdo de 58,47% do

Valor da Emissdo| RS  40.000.000,00 E ST IR e
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Sobre a Ecoagro

Fundad@ em 2007, a Ecolagro atuacomo elo entre a ca'de.|a 6 Somos o elo entre a cadeia
produtiva do Agronegocio e o Mercado de Capitais, dutiva d ;.
estruturando operagdes financeiras adequadas tanto as produtiva do agronegocio

necessidades de rentabilidade e seguranca de e o mercado de capitais.

investidores, quanto a demanda de recursos para
produtores e empresas.

Disclaimer.

Esse material de divulgacdo foi elaborado pela Eco Gestdo de Ativos Ltda. (“EGA”), apenas em carater
informativo. A EGA ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou de qualquer
outro ativo financeiro. Para avaliacdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a
analise de, no minimo, de 12 (dose) meses. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia
de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Os investimentos em
fundos ndo contam com a garantia do administrador do fundo, gestor de carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de créditos — FGC. Ao investidor, recomenda-se
a leitura cuidadosa do material disponivel e do regulamento do Fundo de Investimento antes de aplicar
Seus recursos.

Autorregulagao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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