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DISTRIBUIGAO DE R$ 0,12 POR COTA, EQUIVALENTE A 1,28% NO MES COM BASE NA COTA
PATRIMONIAL, ISENTA DE IMPOSTO DE RENDA
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A COTA ENCERROU 30/12 EM R$ 9,07 (VS. RS 8,87 EM 28/11) E, NA DATA ANTERIOR A ESTE
RELATORIO, RS 9,31
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RETORNO TOTAL AO COTISTA EM 2025 DE 42,7%, EQUIVALENTE A UM GANHO ACUMULADO
DE 28,5% ACIMA DA RENTABILIDADE DO CDI LIQUIDO NO PERIODO
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DESDE O IPO E EMISSOES SUBSEQUENTES, RETORNO TOTAL AO COTISTA DE 70,4%,
EQUIVALENTE A UM GANHO ACUMULADO DE 10,3% ACIMA DA RENTABILIDADE DO CDI,
REFORGCANDO A TESE DE LONGO PRAZO DO FUNDO
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VOLUME MEDIO DIARIO DE NEGOCIAGAO DE R$ 945 MIL EM DEZEMBRO
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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 | 45.025.186

PATRIMONIO LIQUIDO (Capital Social) |
420.913.727

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
20 anos atuando junto ao agronegdcio,
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, isengdo 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 portfélio e
trazer beneficios aos nossos cotistas.
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CARACTERISTICAS DA
CARTEIRA DEZEMBRO/25

Desconto
Patrimonial

3,62%

U

Devedores % de Originagdo Prépria

17 80,0%

% Alocado em CDI Duration da Carteira

100% 1,99



https://fga.com.br/gestora/

------

RELATORIO GERENCIAL

.‘ FG/AGRO Dezembro, 2025

_— m COMENTARIO DO GESTOR

Fechamento de 2025: disciplina no crédito e construc¢3o de valor no longo prazo

Chegamos ao final de 2025, um ano que voltou a exigir do investidor aquilo que
raramente aparece em graficos, mas que historicamente define resultados no
crédito: disciplina e consisténcia. Em um ambiente de juros elevados e maior
seletividade, a gestdo do FGAA1l manteve a l6gica adotada desde o inicio: a
construcdo de um portfélio sélido, com estruturas bem desenhadas, garantias
exequiveis e rigor na andlise, combinando protecao do capital, geracdo
recorrente de resultado e formacao de reservas.

Em crédito, ciclos mudam, pregos se ajustam e o humor do mercado oscila. O
elemento que precisa permanecer constante é o processo, e foi esse principio
que guiou as decisdes de alocag¢ao ao longo do ano.

Nesse contexto, o cenario econdmico de 2025 reforcou a importancia de uma
selecdo criteriosa de devedores e estruturas. Juros mais altos elevam o custo
financeiro das empresas e tornam o ambiente mais desafiador, exigindo analises
mais profundas e disciplinadas. Assim, ganham ainda mais relevancia aspectos
como governanga,qualidade estrutural das operagoes, mecanismos contratuais
de protec¢3o, robustez e exequibilidade das garantias e a capacidade de
monitoramento, preservando a coeréncia entre risco assumido e retorno
esperado ao longo do ciclo.

Em linha com a pratica de comunicacdo adotada pela gestdo, entendemos
adequado registrar, com a devida contextualiza¢ao, a atualiza¢do relacionada a
operac¢ao Café Brasil.

Em 02/01/2026, a securitizadora divulgou Fato Relevante informando que o
referido crédito da carteira do fundo, representando menos de 2,3% do
patrimonio liquido, n3o teve liquidacdo integral de suas obrigacdes em razdo de
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uma entrada de recursos que nao se materializou na data prevista, resultando no
pagamento parcial,em 31/12/2025, de parcela vincenda da operacg3do.

Em decorréncia desse evento, foi convocada assembleia de credores, a ser
realizada em 30/01/2026, para deliberar sobre a concessao de prazo adicional
para pagamento e a ndo caracterizacao de vencimento antecipado da operacao.
A operagdo conta com garantias reais constituidas por aliena¢do fiduciaria,
atualmente ativas, e, até a data de fechamento deste relatério, ndo houve
qualquer evento ou delibera¢ao, no ambito do referido crédito, com impacto
relevante para o patrimonio do fundo. Devido a este evento revisamos o rating
da operac¢do de Café Brasil e a distribui¢dao de ratings da carteira esta conforme
o grafico “Rating Indicativo Interno” apresentado na préxima pagina.

A cotacao do FGAAT11 encerrou dezembro (30/12) em R$ 9,07, frente a RS 8,87 em
28/11, representando avanco de aproximadamente 2,3% no periodo. Esse
fechamento correspondeu a um desconto de 3,6% em relagao ao valor
patrimonial. Na data anterior a publicagdo deste relatério (07/01), a cota fechou
em R$ 9,31, o que representa um desconto de 1,1% em relacdo ao valor
patrimonial.

No acumulado de 2025, a cota de mercado apresentou valoriza¢ao de 16,7%.
Considerando o retorno total ao cotista — combina¢do entre distribuigdes,
variacdo da cota e reinvestimento dos dividendos e amortizacdes no proprio
FGAA11 — o resultado acumulado no ano foi de 42,7%, equivalente a um ganho
de 28,5% acima da rentabilidade do CDI no periodo.

Desde o IPO e emissdes subsequentes, o retorno total ao cotista atinge 70,4%,
0 que corresponde a um ganho acumulado de 10,3% acima da rentabilidade do
CDI desde o inicio. Esse desempenho reforca o posicionamento do FGAA1l como
uma estratégia de acimulo de riqueza no longo prazo, com disciplina no crédito,
eficiéncia tributaria e foco em gera¢ao recorrente de resultado.
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ATIVOS ALOCADOS
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ESTRATEGIA
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Em dezembro, distribuimos R$ 0,12 por cota, considerando o valor de
fechamento da cota patrimonial ao final do més (R$9,41). Essa distribuicdo
corresponde a uma rentabilidade mensal de 1,28% com base na cota patrimonial,
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isenta de imposto de renda. Para efeito de comparacao, a rentabilidade tributavel
equivalente corresponde a 135% do CDI.

Como parte da estratégia de estabilidade e previsibilidade nas distribuicdes, a
gestdo definird no proximo més, apds a primeira reunido do Comité de Politica
Monetaria (COPOM) de 2026, o dividendo base para o primeiro semestre do ano,
em linha com a politica do fundo de equilibrar retornos consistentes e formagao
de reserva de valor.

RENTABILIDADE DO FUNDO

127%  128%  128%  128%  128%  127%  126%  1,28%

% 1,21% ) N N N
1oy 4% V9% 15% I . . g ———0
' 1,22% 1,28% 122%
0 116% ’
O 0n ]
1,01% , 1,06% 1,05%
0,93% 0,99%  0,96%

0120 0120 0120 0120 0120 0120 0120 0,120
o5  Of0  OMS oo 05

dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25

mmmm Dividendo Distribuido (R$ / cota) e=gmmmRentabilidade (%) 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 FGAATl. Buscamos sempre minimizar a
volatilidade na distribuicdo de rendimentos, e, sempre que originamos novas
operagoes, priorizamos o reforco da reserva de dividendos retidos, com o
objetivo de utilizd-la em momentos oportunos, conforme a dindmica da carteira.
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Total Pés IPO Outubro/25 Novembro/25 Dezembro/25
A.RECEITA DE ALOCAGCAO
(i) Receitade Juros 239.851.447 6.477.481 5.852.415 5.415.378
B. DESPESA OPERACIONAL
(i) Taxa de Administragdo -16.243.211 -398.542 -370.012 -425.796
(ii) Outras Taxas -5.887.683 -64.144 -209.243 -81.792
C.RESULTADO
(i) Total do Periodo 217.720.554 6.014.795 5.273.159 4.907.789
(i) Distribuido -214.459.120 -5.409.774 -5.409.774 -5.409.774
(iii) Retido 3.261.434 605.021 -136.615 -501.984
(iv) Retido Total (semestre) 645.267 1.283.866 1.147.251 645.267
(v) Retido Total (acumulado) 3.261.434 3.900.034 3.763.419 3.261.434
FGAAIT1 - RS / cota Distribuido 5,917 0,120 0,120 0,120
FGAAT11 - RS / cota Resultado 5,989 0,133 0,117 0,109
FGAAT11 - R$ / cota Retido 0,072 0,087 0,083 0,072

O fundo terminou o més com 51.590 cotistas. A liquidez média didria do FGAAT11
foi de R$ 945 mil. O FIAGRO da FG/A é considerado um dos mais liquidos do
mercado, quando se usa a razao volume negociado dividido pelo patrimdnio do
fundo. Essa € uma métrica importante pois mostra que é possivel montar ou
desmontar uma posi¢cao sem influenciar de maneira relevante as cotacgdes de
mercado.

LIQUIDEZ E NUMERO DE COTISTAS
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PANORAMA SETORIALDE
MERCADO

T —

Os dados da UNICA indicam que o Centro-Sul caminha para a consolidagao de
uma safra robusta em 2025/26. Até a segunda quinzena de novembro, a moagem
acumulada atingiu 592 milhdes de toneladas, leve recuo de 1,9% frente ao mesmo
periodo da safra anterior. Ainda assim, o processamento total pode se aproximar
de 610 milhGes de toneladas até marco, sustentado pela boa disponibilidade de
matéria-prima na reta final da safra.

Em relagdo a qualidade da matéria-prima, o ATR atingiu 133,8 kg por tonelada de
cana na segunda quinzena de novembro, patamar 6,8% superior a0 mesmo
periodo do ciclo anterior. No acumulado da safra, o ATR médio ainda recua 2,5%
até a segunda quinzena de novembro.

Mesmo com a redu¢do no ATR acumulado e no volume de cana processada, a
produgado de agucar somou 39,9 milhdes de toneladas até a segunda quinzena de
novembro. Apesar da recente queda de pregcos ter favorecido maior
direcionamento para etanol na reta final da safra, o mix agucareiro acumulado
segue acima do observado em 2024/25 (51,1% vs. 48,3%), sustentando a
estimativa da FG/A de producdo préoxima de 40,5 milhdes de toneladas em
2025/26.

12
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RESUMO DE PRODUGAO NO CENTRO-SUL

Moagem (mil ton) 603.860 592.266 -1,9%
ATR (kg/ton) 141,87 138,33 -2,5%
ATR Total (mil ton) 85.670 81.928 -4,4%
Mix Agucareiro 48,34% 51,12% +2,8 p.p.
Producao de Acucar (mil ton) 39.458 39.904 +1,1%
Etanol de Cana (mil m?) 25.991 23.536 -9,4%
Hidratado 16.450 14.548 -11,6%
Anidro 9.541 8.988 -5,8%
Etanol de Milho (mil m?) 5.239 6.030 15,1%
Hidratado 3.446 3.789 10,0%
Anidro 1.793 2.240 24,9%
Etanol Total (mil m?3) 31.230 29.566 -5,3%

Fonte: Observatério da cana

Em dezembro, os precos do a¢lcar se mantiveram em patamares mais baixos,
impactados pela percep¢ao de um quadro de oferta mais elevado durante o
ciclo global 2025/26. No Centro-Sul, os embarques brasileiros permaneceram
acima da média nos Ultimos meses, refor¢ando a disponibilidade do adocante no
curto prazo. Ao mesmo tempo, a safra indiana tem apresentado um forte
desempenho. Segundo a Associacdo Indiana de Fabricantes de AcuUcar e
Bioenergia (ISMA), até dezembro a india produziu 11,9 milhdes de toneladas de
acucar durante a safra global que se iniciou em outubro, quase 25% acima do ano
anterior, sustentada por ganhos de produtividade e maior taxa de recuperagao.
A combinac¢do desses fatores reforgou o viés baixista e limitou a recuperagao das
cotagdes no més.

PREGOS DO AGUCAR VHP - 1° CONTRATO

2600 (Em reais por tonelada)
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Fonte: Barchart; BCB; IBGE; FG/A
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Com esse pano de fundo de precos mais pressionados, as usinas passaram a
defender margens na reta final da safra com maior direcionamento do mix para
o etanol, que encontra suporte mais consistente no mercado doméstico. Se
esse movimento persistir em 2026/27, a oferta brasileira de aclcar tende a
perder tragdo, o que pode introduzir um componente de sustentagdo nas
cotacdes. Isso é particularmente relevante porque o Brasil responde por parcela
central do abastecimento do mercado importador, tornando o preco
internacional sensivel a ajustes de produ¢do no Centro-Sul. Por outro lado, a
percep¢cao de matéria-prima ainda robusta no proximo ciclo pode manter a
producao elevada mesmo com menor mix, prolongando o viés de cautela no
médio prazo.

No etanol, os precos seguiram firmes em dezembro. Pelo indicador didrio do
CEPEA, o hidratado avangou 5% no més. Com produ¢ao menor e consumo ainda
resiliente, o balango de oferta e demanda permaneceu mais ajustado no terco
final da safra, dando suporte as cotacdes. Até a sequnda quinzena de novembro,
as vendas recuavam 2,4% com relagcdo ao mesmo periodo do ciclo anterior,
enquanto o mercado de ciclo Otto acumulava alta de 2,7% até novembro com
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, reforcando o pano de fundo de
demanda.

ETANOL HIDRATADO INDICADOR DIARIO
(Em reais por metro cubico)
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Fonte: Barchart; BCB; IBGE; FG/A

14


https://fga.com.br/gestora/

RELATORIO GERENCIAL
Dezembro,2025

O plantio da primeira safra de milho 2025/26 avancou de forma consistente em
dezembro, alcangando 88,3% da area projetada, acima do ritmo observado no
mesmo periodo da safra anterior (83,7%), reflexo de um ambiente climatico mais
favoravel em grande parte do Centro-Sul. Na regido Sul, onde o plantio é feito
mais cedo, colheita ja foi iniciada. Os trabalhos evoluiram em ritmo lento devido
3 persisténcia das precipitagoes. Ainda assim, as primeiras adreas colhidas no Rio
Grande do Sul vém apresentando boas produtividades, o que sustenta a
percepcdo de uma primeira safra com desempenho positivo.

vd FG/AGRO

Ao mesmo tempo, a segunda safra corre o risco de apresentar redu¢ao na area
plantada, devido a migra¢ao da area de milho para outras culturas. No Matopiba,
Minas Gerais e Goids, onde o plantio de soja avancou para fora do periodo ideal,
produtores avaliam migrar parte da area da safrinha para o sorgo, cultura mais
ristica e com maior tolerdncia ao estresse hidrico. Apesar disso, o terceiro
levantamento da Conab manteve uma projecao de producao total de milho em
138,8 milhoes de toneladas para 2025/26, indicando uma queda moderada de
1,5% em relag¢ao ao ciclo anterior.

No cendrio internacional, o relatério de oferta e demanda de dezembro do USDA
trouxe poucas mudancas relevantes nas estimativas, mas manteve o quadro
ainda ajustado por uma sustentacao da demanda. Para o Brasil, 0 6rgdo manteve
a projecao de 131 milhdes de toneladas produzidas (-3,7%). As estimativas diferem
entre fontes por hipbdteses e metodologias distintas, mas ambas apontam para
uma producado elevada, com leve ajuste em relagdo ao ciclo anterior.

Nos Estados Unidos, a estimativa de producao recorde de 425,5 milhdes de
toneladas (+12,5%) permaneceu inalterada. Contudo, o forte ritmo de embarques
de milho levou o USDA a elevar a estimativa de exporta¢oes norte-americanas
para 2025/26 de 77 milhdes de toneladas para 80 milhdes de toneladas,
confirmando a resiliéncia da demanda externa. Com isso, os estoques
projetados para 2025/26 foram ajustados de 281,3 milhdes de toneladas em
novembro, para 279,2 milhdes de toneladas em dezembro, mantendo o balanco
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relativamente ajustado e, portanto, mais dependente do ritmo de demanda e

exportacgodes.
Nov Dez

Balanco Global de Milho (mm ton.)  21/22  22/23  23/24  24/25  25/26E 25/26E A YoY
Producio 12211 19657 12311 12307 12862 12830  4,2%
Estados Unidos 3815 3467 3897 3783 4255 4255  12,5%
China 2726 2772 2888 2949 295,0 2950  0,0%
Brasil 160 1370 1190 1360 131,0 131,0 -3,7%
Uniso Europeia 77 52,4 61,9 59,0 55,8 56,8 -3,8%
Outros 3794 3524 37,6 3625 378,9 374,7 3,4%
Consumo 12043 11745 12209 12546 12965 12972 34%
Exportaces 1936 1807 1975 1912 198,4 197,9 3,5%
Importacdes 1936 1807 1975  191,2 198,4 197,9 3,5%
Estoques Finais 3141 3054 3155 2917 281,3 2792 -43%
26,1% 26,0% 25,8% 23,2% 21,7% 21,7% -1,5%

Estoque/Consumo (%)

Fonte: USDA.

Apesar da oferta norte-americana garantir a disponibilidade de milho para safra
atual, a forte demanda global pelo cereal combinado ao ritmo consistente de
exportagoes, sustentou uma leve recupera¢ao nas cotagdes em Chicago. Na
CBOT, o contrato mais curto de milho encerrou o més cotado a USS 4,41/bushel,

elevacao de 1,1%.

COTAGOES DO MILHO NA CBOT (US$/BUSHEL)
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Fonte: Barchart.
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No Brasil, 0 mercado interno seguiu sustentado pelo risco de atraso na janela
do milho safrinha, 0 que mantém a oferta do segundo semestre sob incerteza e
reduz o ritmo de vendas no curto prazo. Segundo o IMEA, a comercializagdo do
milho em Mato Grosso alcancou 25,2% em 8 de dezembro, abaixo da média dos
Gltimos cinco anos (31,8%). Com produtores mais cautelosos, os precos
apresentaram sustenta¢ado, com a saca subindo 3,0% em Campinas (SP), cotada
com preco médio RS 69,62. Ja em Sorriso (MT), a alta foi de 2,5%, com a saca de
milho negociada com preco médio de R$48,25.

MEDIA DE PRECOS MENSAIS - MILHO ESALQ (R$/SC)
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Fonte: CEPEA/ESALQ.

O plantio da soja ganhou ritmo na reta final de dezembro, apdés semanas
marcadas por atrasos e dificuldades climaticas em importantes regides
produtoras. Com a melhora no regime de chuvas nas Ultimas semanas do més,
a semeadura avang¢ou para 98,2% da area prevista pela Conab, valor semelhante
aos 98,5% do ano passado. No inicio do més, o plantio ainda estava em 86%,
ante 90% no mesmo periodo do ciclo anterior. Embora o avanco dos trabalhos
tenha reduzido o risco de perdas estruturais, no Matopiba e em partes de Goids
e Minas Gerais as condi¢cdoes foram mais desafiadoras, com semeadura tardia,
replantios acima do normal e falhas de emergéncia. Dessa forma, com o
calendério parcialmente comprometido nessas regides, os produtores ja

17


https://fga.com.br/gestora/

il

vd FG/AGRO

RELATORIO GERENCIAL
Dezembro,2025

avaliam alternativas para a segunda safra, como sorgo, diante do risco de
plantio fora de janela climatica ideal.

Como reflexo das dificuldades climaticas no inicio do ciclo, a Conab manteve a
perspectiva de safra recorde, com ajuste marginal na estimativa para 177,1
milhdes de toneladas (de 177,6 milhdes na revisdao anterior). No cenario
internacional, o relatério de dezembro do USDA manteve praticamente
inalteradas as estimativas de producao global, em 422,5 milhdes de toneladas
(+0,8 milhdes de toneladas frente a novembro). Para o Brasil, 0 6rgdo manteve a
estimativa de 175 milhoes de toneladas para 2025/26. J4 nos Estados Unidos,
apesar do anuncio do programa de compras chinesas de soja norte-americang,
o USDA manteve inalterada sua projecao de exportacoes, o que reforcou a
percepcao de que o escoamento da safra americana, projetada em 115,8 milhdes
de toneladas (-2,7%), pode seguir abaixo do ritmo necessario para reduzir

estoques.
Nov Dez

Balango Global de Soja (mm ton.) 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26E 25/26E A YoY

Producéo 360,5 378,4 396,4 4272 4217 422,5 -1,1%
Brasil 130,5 162,0 154,5 171,5 175,0 175,0 2,0%
Estados Unidos 121,5 116,2 13,3 19,0 115,8 115,8 -2,7%
Argentina 43,9 25,0 48,2 51,1 48,5 48,5 -51%
China 16,4 20,3 20,8 20,7 21,0 21,0 1,4%
Outros 48,2 54,9 59,5 64,8 61,5 62,2 -3,9%

Consumo 366,0 366,7 383,6 413,0 4214 421,8 2,1%
Esmagamento 316,5 315,4 331,2 358,2 365,0 365,2 2,0%
Exportagdes 154,4 171,9 177,8 184,8 188,0 187,7 1,6%
Importagdes 154,8 168,5 178,3 179,0 186,4 186,1 4,0%

Estoques Finais 93,5 101,9 15,1 123,2 122,0 122,4 -0,7%
Estoque/Consumo (%) 25,6% 27,8% 30,0% 29,9% 28,9% 28,9% -1,0%

Fonte: USDA.

A percepcdo de que os estoques norte-americanos podem demorar mais a ceder
se intensificou com o ritmo de compras chinesas abaixo do esperado, o que
pressionou o mercado em dezembro. Em Chicago, a soja reverteu os ganhos

18


https://fga.com.br/gestora/

uuuuu

RELATORIO GERENCIAL

.‘ FG/AGRO Dezembro, 2025

acumulados apods o acordo comercial e encerrou o més a US$ 10,46/bushel,
queda de 8,0%.

COTAGOES DA SOJA NA CBOT - 1° CONTRATO (US$ /BUSHEL)
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Fonte: Barchart.

No mercado interno, o cambio mais firme em dezembro (+2,9%) ajudou a
sustentar os precos, apesar da pressao vinda de Chicago. Em Paranagua (PR), a
saca avangou 1,0% na média mensal, encerrando o més a RS 142,01/sc. J& em
Sorriso (MT), a cotagdo permaneceu praticamente estavel, com leve recuo de
0,4%, para R$ 116,60/sc.

MEDIA DE PRECOS MENSAIS - SOJA PARANAGUA (R$/SC)
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Fonte: CEPEA/ESALQ.
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Em dezembro, o mercado de global de fertilizantes apresentou
comportamentos distintos entre os principais compostos NPK, com fosfatados
em forte queda (quarta queda mensal consecutiva), nitrogenados com reversao
a0 patamar de outubro e KCl com leve alta.

O fosfato diamdnico (DAP) recuou 11,4% MoM, passando de US$ 708/t para USS$
628/t. De forma semelhante, o superfosfato triplo (TSP) recuou 15,4% MoM,
passando de USS$ 636/t para USS 539/t. Apbs a alta do més anterior, a ureia
recuou de USS 409/t para USS 393/t (-4,1% MoM), retornando a um patamar
similar a outubro (USS$ 394/t). Por fim, o KCI manteve leve trajetéria observada
no més anterior, sendo reajustado em 1,3%, passando de USS$ 354/t para USS$
358/t.

Mesmo diante de restricdes recorrentes da China, a maior disponibilidade de
exportadores como Arabia Saudita e Marrocos manteve os fosfatados sob
pressdo, embora parte do mercado avalie possivel recomposicao de precos ao
longo de 2026, especialmente conforme a demanda indiana ganhe tragao e
dependendo do grau de restricdo chinesa.

HISTORICO DE PRECOS FERTILIZANTES NPK
890 (USD/ton)
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e DAP e—TS P Uréia Cloreto de Potéssio

Fonte: Banco Mundial

No mercado doméstico, os precos das entregas importadas em reais destoaram
do movimento externo em dezembro. Cambio, fretes, prémios de importacao e
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encargos de internalizagcdo contribuiram para sustentar pregos, com altas de
6,2% e 6,5% na comparacao mensal para fosfatados e ureia, respectivamente,
enquanto o KCl também avancou, +3,0% no més.

HISTORICO DE PRECOS FERTILIZANTES NPK IMPORTADOS
(RS/ton)
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Fonte: Comexstat, Banco Central

Com isso, a relacdo de troca, em sacas por tonelada de insumo, piorou na maior
parte dos indicadores, sugerindo maior pressdo de insumos frente aos graos: no
milho em Campinas (SP), a relacao frente a3 ureia passou de 34,8 para 35,9 sacas
e, diante dos fosfatados, de 37,6 para 38,8 sacas; para a soja em Paranagug, frente
aos fosfatados deteriorou-se de 18,1 para 19,0 sacas, enquanto o indicador frente
ao KCI piorou levemente (13,7 para 13,9 sacas).

Em sintese, 2025 foi desafiador em termos de rela¢ao de troca, com restri¢ao
de crédito (encarecimento e seletividade) e pressao de precos de insumos. Para
2026, conforme Jefferson Souza (Agrinvest), o dispéndio com fertilizantes tende
a permanecer elevado, dada a volatilidade dos nitrogenados, demanda mais
firme por potassicos (KCl) e a possibilidade de recomposicdao nos fosfatados.
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HISTORICO DE RELAQRO DE TROCA DO MILHO
(ton Milho/ton Fertilizante)
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Fonte: Comexstat, Banco Centra; CEPEA

HISTORICO DE RELA;RO DE TROCA DA SOJA
(ton Soja/ton Fertilizante)
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Fonte: Comexstat, Banco Centra; CEPEA

Quanto as entregas ao mercado doméstico de fertilizantes, em setembro os
volumes atingiram recorde, com 5,08 milhdes de toneladas (+2,06% na
comparag¢ao anual), superando a maxima anterior. No acumulado de janeiro a
outubro, o total foi de 40,95 milhGes de toneladas (+8,37% em relacdo ao
mesmo intervalo do ano anterior), consolidando novo patamar para o periodo e
reforcando a expectativa de um volume anual elevado em 2025. Ainda assim,
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esse avanco em toneladas pode n3ao se traduzir, na mesma propor¢ao, em
entrega efetiva de nutrientes, uma vez que o mercado tem mencionado um
efeito de substituicao, com maior uso de formulag6es menos concentradas por
serem mais acessiveis, ainda que exijam volumes maiores. Nesse contexto,
alguns fornecedores alertam que a troca por produtos de menor eficiéncia
agronomica pode reduzir a performance ao longo de ciclos sucessivos, a
depender do manejo e das condicdes de solo esse efeito pode se tornar
relevante a partir de safras subsequentes.
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INFORMAGOES DA
CARTEIRA

DEVEDOR F:’nr::::i:o TAXA DO PAPEL c6DIGO DO ATIVO Vencimento DURATION' SALDOM‘:;‘%Z:;) QRS % DO PL ESTRATEGIA RATING
Grupo FRT CPR USD +10,90% 25K03388894 out-33 3,78 40,00 9,50% Carrego -
Sertran CRA CDI + 4,00% CRA024007EP jul-30 2,03 37,86 8,99% Carrego =
Lins CRA CDI +1,50% CRA022002MH mar-28 1,89 26,07 6,19% Giro A+ S&P
wD CRA CDI +2,85% CRA02200BQB abr-29 2,04 24,00 5,70% Carrego -
Grupo Abba CRA CDI + 4,0% CRAO02300NGK mai-28 1,49 22,86 5,43% Carrego =
wD CRA CDI +2,25% CRA02200BQ9 jul-27 0,74 21,71 5,16% Carrego =
Alcoeste CRA CDI + 3,50% CRA02300JAH ago-28 1,62 20,57 4,89% Carrego -
Uisa CRA CDI + 4,50% CRA0230099D mar-28 1,05 19,84 4,71% Carrego BBB+ S&P
Jalles CRA CDI +1,00% CRA022008CB ago-32 413 19,28 4,58% Giro AAA S&P
Solinftec CRA CDI +5,5% CRA02300KOH out-28 1,21 17,34 412% Carrego =
Batatais CRA CDI +2,00% CRA022001P6 abr-28 1,95 16,81 3,99% Giro AA S&P
Cibra CRI CDI +4,90% 22K1802248 set-28 1,22 16,18 3,84% Carrego =
Sonora CRA CDI +2,00% CRA022009Q3 set-27 2,25 15,51 3,68% Giro AS&P
Alcoeste CRA CDI + 4,50% CRA022007KJ jul-28 1,71 15,22 3,62% Carrego -
Alcoeste CRA CDI + 4,50% CRA02200FFL jul-28 2,06 14,82 3,52% Carrego -
Sonora CRA CDI +2,00% CRA022009Q4 set-28 1,52 13,50 3,21% Giro A S&P
Café Brasil CRA CDI + 4,50% CRA022009VM dez-26 0,00 9,77 2,32% Carrego -
Pisani CRA CDI +5,00% CRA023001JL fev-29 1,34 7,77 1,85% Carrego -
Alcoeste CRA CDI +5,00% CRA022000MA jun-27 1,26 7,32 1,74% Carrego =
Santa Fé CRA CDI + 4,00% CRA024002MM dez-29 1,81 6,92 1,64% Carrego =
Santa Fé CRA CDI + 4,50% CRA022008Y9 nov-27 1,09 6,75 1,60% Carrego -
Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447255 out-29 2,76 6,32 1,50% Carrego -
Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447329 jun-30 3,09 6,31 1,50% Carrego =
Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447338 jan-31 3,35 6,30 1,50% Carrego -
Zinho CPR CDI +3,5% 25G05446249 mar-29 2,40 6,25 1,49% Carrego -
wD CRA CDI +7,65% CRA02200BQC abr-29 1,94 6,00 1,43% Carrego -
wD CRA CDI +6,00% CRA02200BQA jul-27 0,73 5,43 1,29% Carrego -
Zinho CPR CDI +3,5% 25G05447530 Jjul-31 3,64 5,34 1,27% Carrego =
Batatais CRA CDI +2,75% CRA022001P7 jun-28 2,06 2,17 0,52% Giro AA S&P
Santa Fé CRA CDI +4,50% CRA023004SA dez-26 0,77 0,50 0,12% Carrego =
Pluma CRA IPCA +7,27% CRA021002Y8 out-26 0,76 0,11 0,03% Giro -
Aplicacdes
Financeiras + 12,38 2,94%
Caixa
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ALCOESTE BIOENERGIA FERNANDOPOLIS S.A

A Alcoeste, localizada em Fernandépolis/SP, possui uma planta industrial com capacidade de processamento
de 2,3 milhdes de toneladas de cana por safra. A empresa produz internamente 95% da matéria-prima

‘/‘IC‘E):E utilizada. Possui flexibilidade no mix de aglcar e etanol, ajustando a produgdo conforme o mercado. Proxima

ALCORIN SIERERE SERRABAROUS S/ a um terminal da Rumo Logistica, facilita a distribui¢cdo. Produz aglicar VHP, etanol anidro e hidratado e
exporta energia elétrica.

Saldo Alocado’ Duration Média“” Taxa Média®
Fernandoépolis - SP Sucroenergético 57,9 13,8% 1,71 CDI + 4,2%

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 milhdes de toneladas por

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

Saldo Alocado® Duration Média’ Taxa Média® Estratégia
Goianésia - GO Sucroenergético 19,3 4,6% 413 CDI + 1,0%

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
. ) S3o Paulo, na regido de Ribeirdo Preto, préximas a canais de escoamento. Em 2020, ocorreu a cisao das
@Usma Batata|s usinas Batatais e Lins. Em 2021, adquiriu @ Usina Cevasa, integrando operagdes, com plantas a menos de 50
m. A capacidade de moagem é de 7,1 milhdes de toneladas, com 56% de cana propria e 44% de terceiros.

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

Localizagéo Saldo Alocado' Duration Média® Taxa Média® Estratégia
Batatais Sucroenergético 19,0 4,5% 2,01 CDI+2,1% Giro

USINA SANTA FE S.A

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 préprias e adota um

SANTA FE‘ modelo de gestdo profissional com conselho de administragdo desde 2013. Com flexibilidade no mix de
producdo, processou 4,7 milhdes de toneladas de cana na safra 2023/24, produzindo agUcar cristal branco,
etanol e realizando cogeragdo de energia, garantindo eficiéncia operacional e estabilidade financeira.

Saldo Alocado’ Duration Média’ Taxa Média®
Nova Europa - SP Sucroenergético 14,2 3,4% 1,47 CDI + 4,3%

Carrego
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LINS AGROINDUSTRIAL S.A.

A Usina Lins, fundada em 2007, est4 localizada no municipio de Lins/SP. Até 2020, era unificada com a Usina

U Batatais, tornando-se independente apés a cisdo. Possui capacidade de moagem de 4,5 milhdes de toneladas
de cana por safra. Produz aglcar VHP, agUcar branco, etanol hidratado, etanol anidro e levedura. A empresa
USI n a Lins possui rating publico A+ emitido pela S&P, refletindo seu perfil financeiro e operacional no setor

sucroenergético.

Localizagao Saldo Alocado’ Duration Média? Taxa Média® Estratégia
Lins - SP Sucroenergético 26,1 6,2% 1,95 CDI +1,5% Giro

USINA SONORA S.A

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 produgao inclui
53% aclcar cristal, comercializado sob marca prépria, além de etanol hidratado e exportacdo de energia
elétrica. A empresa mantém garantias reais superiores ao valor de mercado, adota uma estratégia de fixagcdo
de precos e possui rating A pela S&P com perspectiva estavel, refletindo sua solidez financeira e controle da
alavancagem.

@USINA SONORA

Saldo Alocado’ Duration Média’ Taxa Média® Estratégia
Sonora - MS Sucroenergético 29,0 6,9% 1,95 CDI +2,0% Giro

CAFE BRASIL INDUSTRIA COMERIO IMPORTAGCAO S.A

A Café Brasil Fertilizantes, fundada em 1996 em Alfenas/MG, possui trés fabricas localizadas em Alfenas/MG,

N Carmo do Rio Claro/MG e Igarapava/SP. A empresa tem forte presenga no mercado cafeeiro, oferecendo

A
< L o : . . =
CaféBrasil ¢ fertilizantes de marca propria, como Ciclus e Prophds, que contribuem para a elevagdo das margens. A
TIETMAZAr 7T operagdo conta com garantias robustas, incluindo iméveis rurais, recebiveis e estoques, reforcando sua

seguranga financeira.

Saldo Alocado’ Duration MédiaZ Taxa Média® Estratégia

Alfenas — MG Fertilizantes 9,8 2,3% 0,56 CDI + 4,5% Carrego

WD AGROINDUSTRIAL LTDA

A Usina WD, localizada em Jodo Pinheiro/MG, foi fundada em 1995 e possui capacidade de moagem de 2,5
milhoes de toneladas de cana por safra, com operagdo de 230 dias. A operagado conta com 100% de cana
prépria. Sua estrutura patrimonial inclui 17.400 hectares, avaliados em R$ 780 milhdes. Produz aglcar VHP,
etanol anidro e hidratado e realiza cogeragao de energia, com poténcia instalada de 34 MW e exportagao
média de 70 kWh/ton na safra 23/24.

‘WD

=t
agroindustrial

Saldo Alocado® Duration Média® Taxa Média®

Jodo Pinheiro - MG Sucroenergético 57,1 13,6% 1,43 CDI + 3,4% Carrego
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PISANI PLASTICOS S.A

A Pisani Plasticos, fundada em 1973, & lider latino-americana na fabricacdo de embalagens plasticas

b - retorndveis. Com sede em Caxias do Sul/RS e unidades fabris em Pindamonhangaba/SP e Recife/PE, atende

Plsanl setores como bebidas, automotivo, agricola e mobilidrio, fornecendo para grandes empresas como Ambev,

Coca-Cola e BRF. A Pisani possui engenharia e matrizaria proprias, dominando diversas tecnologias de injegdo
de plésticos. A operagdo adota estratégias de mitiga¢do de risco financeiro baseadas em ativos e recebiveis.

SOLUCOES EM FLASTICO

Saldo Alocado’ Duration Média* Taxa Média®
Caxias do Sul - RS Plasticos 7.8 1,8% 1,34 CDI + 5,0%

Carrego

USINAS ITAMARATI S.A

A Usina Itamarati S.A. (UISA), fundada em 1980 em Nova Olimpia/MT, atua no setor sucroenergético com

capacidade de moagem de 6,7 milhdes de toneladas por safra. O mix de produgdo é de 46% aglcar e 54%
’\ UI a etanol, com 65% de cana propria. Produz aglcar cristal, etanol anidro e hidratado e energia elétrica. A
empresa possui 90.000 hectares avaliados em cerca de RS 3 bilhdes. Tem rating BBB+ pela S&P, com
alavancagem de 2,3x Divida Liquida/EBITDA ao final da safra 23/24.

BIDENERGIA « ACOEAR

Saldo Alocado’ Duration Média’ Taxa Média®

Nova Olimpia - MT Sucroenergético 19,8 &,7% 1,05 CDI + 4,5% Carrego

TECSOIL AUTOMAGAO E SISTEMAS S.A

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

SOLINFTEC otimizagdo de processos. Atua no segmento sucroalcooleiro e em outros mercados agricolas, com operagdes
no Brasil e em paises da América e China. A empresa possui receitas recorrentes, contratos de longo prazo e
estruturou operacdes financeiras via CRA, utilizando garantias vinculadas a direitos creditérios.

i

Saldo Alocado’ Duration Média® Taxa Média®
Aragatuba - SP AgTech 17,2 4,1% 1,21 CDI + 5,5%

Carrego

ABBA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A

O Grupo ABBA, fundado em 2001, trata-se de um conglomerado agregado composto por AHL Agro, Verdelog,

GRUPO Solotek e AHL Pulp, atuando no agronegbcio. Juntas, essas empresas estabelecem um ecossistema
u BB n integrado, oferecendo solugdes completas aos produtores, desde insumos e assisténcia técnica até o

escoamento da produgdo. O grupo possui 36 imoveis avaliados em cerca de R$ 300 milhdes e agregou ativos
reais como garantia na operagao.

Saldo Alocado’ ia? Taxa Média®

Aparecida de Goiania

_Go Conglomerado Agro CDI + 4,0% Carrego
SERTRAN TRANSPORTES E SERVIQOS LTDA
A Sertran, com 28 anos de atuagdo, presta servigos de transporte de pessoas para grandes grupos do
\ agronegécio, com contratos de 5 a 10 anos, garantindo previsibilidade financeira. A empresa utiliza telemetria
e sensores para otimizar operacdes e atender requisitos de qualidade e compliance. Possui frota propria e

SERTRAN adota auditoria externa e governanga estruturada. Sua estrutura financeira inclui garantias vinculadas a
e contratos e ativos, além de medidas para otimiza¢ao de custos operacionais.

Setor Saldo Alocado® Duration Média’ Taxa Média®

Ribeirdo Preto - SP Transporte 37,8 8,9% 2,03 CDI + 4,0% Carrego

27


https://fga.com.br/gestora/

RELATORIO GERENCIAL
Dezembro,2025

vd FG/AGRO

ZINHO INDUSTRIA E COMERCIO DE ALIMENTOS LTDA

Fundada em 2004 em Ribeirdo Preto (SP), a Zinho é lider nacional em pdo 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: Assai,
Atacadao, Swift, Pdo de Aclcar, entre outras; investe em automacdo e diversifica o portfélio com pédo de
queijo e bruschettas, como forma de diversificacao das receitas.

Ribeirdo Preto - SP Alimenticio 30,5 7,2% 3,02 CDI + 3,5% Carrego

CIBRAFERTIL COMPANHIA BRASILEIRA DE FERTILIZANTES

A Cibra Fertilizantes, fundada em 2005, atua na produ¢do, importacdo e distribuicdo de fertilizantes, com
sede em Camacari/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 mitigacdo de riscos financeiros.

Saldo Alocado’ Duration Média“ Taxa Média® Estratégia

Camagari - BA Fertilizantes 16,2 3,9% 1,2 CDI + 4,9% Carrego

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.

Saldo Alocado’ Duration Média* Taxa Média® Estratégia

Cascavel - PR Proteina Animal 0,1 0,03% 0,85 IPCA +7,27% Giro

GRUPO FERNANDO RIBAS TAQUES

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

propriedades distribuidas entre os estados do Parand, Maranhdo e Tocantins, reduzindo risco climatico. O

& Grupo foco do grupo se concentra na produc¢ao de grdos variados com destaque para milho e soja, com produgdes

Fernando Ribas Taques por safra na ordem de 800 mil e 980 mil sacas respectivamente. A Governanga foi refor¢ada com auditoria
desde 2024 e estrutura com CFO.

Saldo Alocado’ Duration Média’ Taxa Média®

Pirai do Sul - PR Graos 40 9,5% 3,82 VC + 10,90%" Carrego
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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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