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DD Relatdrio Mensal de Novembro de 2023

CNPJ:
49.844.718/0001-53

Inicio do Fundo:

22/05/2023

Administrador:
XP Investimentos CCTVM

Publico-Alvo:
Investidores em geral

Gestor: RESUMO
Capitania Investimentos —_—

Valor Patrimonial (R$/Cota)™: Quantidade de cotistas:
Taxa de Administracao RS 9,8247 6.989

1% a.a.

Patriménio Liquido™:

Taxa de Performance: RS 258.465.429

o, o .
20% do que exceder CDI + 1% a.a. Ultimo rendimento (RS/Cota):

RS 0,100
Ndmero de Cotas:

26.307.780

CPAC11

Regime de distribuicao de resultado:

P Pagamento R$/Cota Mésde referéncia
Competéncia

19/12/2023 0,700 Novembrode 2023

21/11/2023 0,105 OQutubro de 2023
1Considerando a cota contabil de 30/11/2023

19/10/2023 0,11  Setembro de 2023

CAPITANIA AGRO CREDITO (CPAC)

O “CAPITANIA AGRO CREDITO” é um Fundo de Investimento nas cadeias produtivas agroindustriais (“Fiagro”) constituido

sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado de duracao.

OBJETIVO: O Fundo tem como objetivo proporcionar rentabilidade aos seus Cotistas através da valorizagdo e rentabilidade
das suas cotas, por meio de aquisigdo preponderante dos Ativos-Alvo (Certificado de Recebiveis do Agronegécio - CRA,

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Agro - FIDC e Cotas de outros Fiagros).

PROVENTOS: O Gestor envidard os melhores esforcos para promover a valorizagdo e a rentabilidade de suas cotas,
conforme Politica de Investimento definidas no regulamento do Fundo. O resultado auferido num determinado periodo serd
distribuido aos cotistas, preferencialmente de forma mensal, sempre no 13° (décimo terceiro) dia ttil do més subsequente
ao més de apuracdo do resultado pelo Fundo. Fardo jus aos rendimentos os titulares de cotas do Fundo no fechamento do
Dia Util imediatamente anterior 4 data de distribuicao de rendimento de cada més, de acordo com as contas de depdsito

mantidas pela instituicdo escrituradora das cotas.
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https://www.linkedin.com/company/capitaniainvestimentos/
https://twitter.com/capitaniainvest
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DESTAQUES DO FUNDO

Valor Patrimonial(

(RS/cota)
9,82

Nimero de Cotistas(?

6.989

CDI +4,5% (M
95% da carteira

100% dos ativos

auditados

(1) Database contdbil de 30/nov/23

CAPITANIA AGRO STRATEGIES - CPACT1

Relatério Mensal de Novembro de 2023

Dividendo Mensal
(RS/cota)
0,100

Numero de
Tomadores de
Recursos()

26

Caixa(®™

2% da carteira

0% de exposigao
direta ao produtor
rural

Dividend Yield®
(Anualizado)

13,6%

Nidmero de Ativos™

33

2,0 anos ™
duration da carteira

100% dos ativos

adimplentes

(2) Dividend Yield anualizado de 2023, considerando a cota patrimonial de fechamento
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Resultado do més e perspectivas

Em novembro o fundo fechou com resultado de RS 0,104 a distribuicio foi de RS 0,100 por cota, resultado equivalente a

CDI + 1,3% isento para o cotista com base na cota patrimonial de fechamento. No final de novembro, o fundo possuia RS

0,070 por cota no patrimonio para distribuigoes futuras.

Este més vendemos RS 1,3 milhdes em papeis e compramos RS 23,9 milhdes, com isso diminuimos o caixa para 1,9% do

patriménio. No primeiro dia ttil de dezembro fizemos uma compra adicional que levou o fundo a estar praticamente 100%

alocado. As movimentagdes no mercado secundario tem sido importantes no quesito diversificagdo, temos conseguido

diminuir a alocacdo em alguns setores e papeis. O CPAC fechou o més alocado em 33 ativos, sendo 26 tomadores de
recurso diferentes.

Dentre as aquisi¢des, houve a compra de dois novos ativos:

* CRA E-ctare Pay (CRAO2300NM1): A E-ctare estd hd 5 anos no mercado atuando como plataforma financeira de
antecipagdo de recebiveis performados. Dentre os acionistas esta a GAR Participagdes, dona da Manteiga Aviagdo. A
empresa atua no mercado de café, leite, pecudria de corte e graos Em 2022 a empresa teve receita liquida de RS 455
milhdes, EBITDA de RS 53 milhdes e Lucro de RS 28 milhdes. O CRA tem CPRs pulverizados com regras de elegibilidade

e concentragdo maxima, tem 30% de subordinacdo e caso ocorra o inadimplemento maior que este valor, a

cedente e os acionistas deverdo realizar a recompra dos créditos

*  CRI Ultracheese (23)1042731): A ULTRACHEESE é uma das investidas do Aqua Capital, foi formada pela compra de 4
marcas (Lac Lelo, Cruzilia, Itacolomy e Bifalo Dourado), a empresa é uma plataforma de queijo e derivados e tem
atuacdo em todo Brasil. Em 2022 apresentaram receita liquida de RS 737 milhdes e EBITDA de RS 27 milhdes. Em
agosto/23 estavam com alavancagem de 4.0x. Como garantia a operagdo tem alienagdo fiducidria de planta avaliada

em RS 110, com loan to value de 55% e fundo de reserva de 5% do valor de emiss3o.

MOVIMENTAGCOES NA CARTEIRA

COMPRAS DE CREDITO:

Volume

. T Aquisica
CETIP Ativo Indexador (BRL Mil) axa ponderada de Aquisicdo
- Cota de Fiagro Renda Variavel 283 -
23J1042731 Ultracheese CDI + 8.008 5,6%
CRA02300NM1 E-ctare Pay CDI + 7.632 5,5%
CRA0190020F Coruripe CDI + 180 7,5%
VENDAS DE CREDITO:
Volume
i T
CETIP Ativo Indexador (BRL Mil) axa ponderada de Venda
- Cota de Fiagro Renda Variavel 1 -
CRA022006N6 Futura CDI + 16 3,8%
CRA02200DKY Belagricola CDI + 122 3,9%
CRA0230099D UISA CDI + 524 4,1%
CRA022005EH Duagro — Belagricola CDI + 25 3,7%
CRA023006SH Coagril CDI + 272 4,6%
CRA022009KI Agrogalaxy CDI + 312 4,9%
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e

Desde seu inicio o fundo ja distribuiu total de RS 0,710 de dividendos por cota. Segue abaixo histdrico das distribuicées do
Fundo.
Cota Emissao

Cota Patrimonial’

Més de Competéncia D(';tsr}'zz'ff c°t?RP$a/tcrLTa‘;"ia' (RS 10,00)
Mai-23 0,035 10,03 0,36% 13,40% 13,35%
Jun-23 0,110 10,05 1,07% 14,03% 13,95%
Jul-23 0,120 10,01 1,07% 15,39% 15,38%
Ago-23 0,130 10,02 1,14% 15,20% 15,18%
Set-23 0,110 9,94 0,97% 14,78% 14,88%
Out-23 0,105 9,88 0,99% 13,35% 13,53%
Nov-23 0,100 9,82 0,92% 13,36% 13,61%

" Considerando as cotas de fechamento no més de referéncia
2 Periodo de 23/mai/23 até 31/mai/23

CPACM 12 Emissao

Preco da Oferta (RS) 10,00
Data da liquidagao 22/mai/23
Tipo da Oferta ICVM 400
Volume captado (RS) 263.077.800

RESULTADO FINANCEIRO DO FUNDO

DRE — CPAC11 (BRL Mil)* Mai-23  Jun-23  Jul-23  Ago-23  Set-23  Out-23  Nov-23 Acumulado
Receitas 1,005 3,236 3,997 3,853 3,129 3,263 3,141 21,623
Receita de Juros e Carrego 764 3,072 3,841 3,684 2,989 3,151 3,112 20,612
Ganhos na venda de Ativos 0 6 64 13 4 (17) 18 88
Resultado de aplicagdo do Caixa 241 159 92 157 136 129 11 923
Despesas (73) (226) (224) (254) (236) (245) (212) (1,471)
Taxa de Administragdo (73) (220) (220) (240) (209) (217) (206) (1,386)
Taxa de Performance 0 0 0 0 0 0 0 0
Outras despesas 0 (5) (4) (13) (28) (28) (6) (85)
Ajuste no valor dos Ativos 117 (95) (571) 1,396 (56) (226) (188) 378
Resultado 1,049 2,915 3,201 4,996 2,836 2,792 2,741 20,530
Resultado / Cota 0.040 0.111 0.122 0.190 0.108 0.106 0.104 0,780
Distribuicdo (921) (2,894) (3,157) (3,420) (2,894) (2,762) (2,631) (18,679)
Distribuicdo / Cota 0.035 0.110 0.120 0.130 0.110 0.105 0.100 0.710
Dividend Yield a.a. (cota patrimonial)'  13.35% 13.95% 15.38% 15.18% 14,88% 13,53% 13,61%

Resultado Acumulado 128 150 194 1,770 1,712 1,742 1,852 1,852
Resultado Acumulado / Cota 0.005 0.006 0.007 0.067 0.065 0.066 0.070 0.070

T No més de maio/23 o resultado reflete apenas ao periodo de 22/mai/23 a 31/mai/23

Resultado Mensal do CPAC11

(R$/cota)
0.118 0.001 0.000
- |
-0.007 ] 0.104
-0.008 0.000
Receita Juros e Lucro na negociagdo Res. de aplicagdo Ajuste no valor Despesas Outras despesas Resultado do
Carrego de Ativos do Caixa de Ativos administrativas Exercicio
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ALOCACAO (% PL)

EXPOSICAO POR TIPO DE ATIVO

CRA
68%

EXPOSICAO POR INDEXADOR

Caixa [ —

2%

Renda Variavel
3%

EXPOSICAO POR SETOR

Acucar e Etanol
Distribuidor/ Revenda
Insumos Agricolas
Cooperativa
Cessdo de carteira
Agroindustria
Proteina Animal
Defensivos
Biodiesel
Laticinios

Cota de Fiagro

Caixa

CAPITANIA AGRO STRATEGIES - CPACT1

A

CRI

FIDC
12%

FIAGRO

3%
~F|AGRO FIDC
5%

Caixa
2%

CDI+
95%

I 19%
I (5%
I 2%
I 1%
I 10%
I

I

I %

. 4%

Hl 3%

l 3%

M 2%

CARREGO MEDIO DA CARTEIRA

4.53%
4.38% I
Jun-23 Jul-23

EXPOSICAO GEOGRAFICA DA CARTEIRA

EXPOSICAO POR DEVEDOR (RISCO)

Ura Agro
Agrogalaxy
Frigol

UISA

Terra Magna
Santa Helena
Patense

Futura

Lar Cooperativa
Usina Lins

Rio Amambai
Coagril

Solubio
Binatural
Belagricola
Alianga Agricola
Ultracheese
E-ctare Pay
Alvorada

Cota de Fiagro
Sumitomo
Duagro - Belagricola
Cocari

Cresol

Coruripe

Olfar

Caixa
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Relatério Mensal de Novembro de 2023

.

Spread CDI +

4.55%
4.45% 4.42% 4.46%
Aug-23 Sep-23 Oct-23 Nov-23

Média
CDI +4,47%

4%
1%

2%

Powered by Bing
Microsoft, OpenStreetMap

I ©.9%
I 7.2%
I  6.0%
I 5.5
I 5.1%
I £ .3%
I .7 %
I £ .5%
I £ .4%
I £.3%
I 4 .2%
I £.0%
I 4.0%
I 3.9%
I 3.2%
I 3.1%
I 3.1%
I 3.0%
I 2.9%
I 2.3%
I 2 .4%
I 2.3%

I 2.2%

Ml 0.6%

I 0.1%

0.0%

N 1.9%



=
/

A

CARTEIRA DE CREDITO

CAPITANIA

INVESTIMENTOS

CAPITANIA AGRO STRATEGIES - CPACT1

Volume

(BRL Mil)

Rating

Indexador

Taxa de
Aquisicao

Taxa de
Mercado

Relatério Mensal de Novembro de 2023

.

Duration
(Anos)

Ura Agro
Agrogalaxy
Frigol
Terra Magna
Santa Helena
Patense
Futura
Lar Cooperativa
Usina Lins
Coagril
Solubio
Binatural
Belagricola
Aliancga Agricola
Ultracheese
E-ctare Pay
Alvorada
UISA
Rio Amambai
FIDC Sumitomo MZ
Duagro - Belagricola
Cocari
Fiagro BBGO11
UISA
Rio Amambai
Ura Agro
UISA
Fiagro QAGR11
Frigol
Cresol
Coruripe
Olfar
Fiagro CPTR11

Over XP

45714225N6
CRA022009KI
CRA02200730
4283521SR1
CRA02200CT5
CRA02300G0O1
CRA022006N6
2211212138
CRA022002MH
CRA023006SH
CRA022008YH
CRA023005V5
CRA02200DKY
CRA02300CI2
23J1042731
CRA02300NM1
22J1107076
CRA0230099D
CRA02100413
4669622M71
CRA022005EH
CRA021005L1
BBGO11
CRA021005QS
CRA02100414
4571422MZF
CRA021005QP
QAGR11
CRA02200B42
CRA0220099D
CRA0190020F
CRA023003JX

CPTR11

Insumos Agricolas

Distribuidor/ Revenda

Proteina Animal
Cessdo de carteira
Acucar e Etanol

Agroindustria

Distribuidor/ Revenda

Cooperativa
Agucar e Etanol
Cooperativa
Defensivos

Biodiesel

Distribuidor/ Revenda

Agroindustria
Laticinios

Cessdo de carteira

Distribuidor/ Revenda

Aclcar e Etanol
Agucar e Etanol

Insumos Agricolas

Distribuidor/ Revenda

Cooperativa
Cota de Fiagro
Aclcar e Etanol
Agucar e Etanol

Insumos Agricolas

Agucar e Etanol
Cota de Fiagro
Proteina Animal

Cooperativa
Agucar e Etanol
Agroindustria

Cota de Fiagro

21,899

18,563
13,505
13,013
12,368
12,126
11,452
11,192
11,158
10,252
10,346
10,013
8,260
8,052
8,024
7,673
7,381
6,935
6,914
6,049
5,827
5,542
5,243
4,570
3,966
3,596
2,621
1,970
1,847
1,498
234
20
188

4,891
257,189

8.5%

7.2%

5.3%

5.1%

4.8%

4.7%

4.5%

4.4%

4.3%

4.0%

4.0%

3.9%

3.2%

3.1%

3.1%

3.0%

2.9%

2.7%

2.7%

2.4%

2.3%

2.2%

2.0%

1.8%

1.5%

1.4%

1.0%

0.8%

0.7%

0.6%

0.1%

0.0%

0.1%

1.9%

100,0%

AA-
N/D

N/D

N/D
N/D

N/D

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

Renda Variavel

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

Renda Variavel

CDI+

CDI+

CDI+

CDI+

Renda Variavel

Caixa

5.00%

4.01%

4.75%

4.00%

4.00%

5.36%

4.02%

2.75%

2.25%

4.70%

4.75%

4.65%

4.20%

4.99%

5.65%

5.50%

4.00%

5.39%

5.41%

5.80%

3.40%

4.37%

4.70%

5.41%

7.80%

4.70%

6.30%

2.93%

7.38%

3.34%

5.00%

5.11%

5.06%

4.00%

4.00%

5.35%

3.90%

2.39%

1.95%

4.69%

4.56%

4.65%

4.03%

5.00%

5.66%

5.50%

4.00%

4.60%

5.47%

5.81%

2.96%

4.49%

5.14%

5.47%

7.09%

5.14%

6.80%

2.50%

6.27%

3.03%

1.3
LY
1.5
0.7
2.3
2.6
1.3
4.3
3.4
1.7
1.7
2.1
2.3
2.3
2.6
1.2
2.7
2.6
2.2
3.0
1.3

1.3

1.7
2.2
2.0

1.7

2.0
1.6
1.5

2.9

2,0
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Os mercados internacionais responderam com euforia ao anudncio do dado de inflagdo americana de outubro, que mostrou zero de
inflagdo ao consumidor e 0,5% de deflagdo ao produtor (3,2% e 1,3% em doze meses respectivamente). Com isso, a divulgacdo de
ndmeros repetiu aquilo que ja parece uma tradigdo, a de ndo confirmar os receios inflacionarios do FED.

As taxas de juros do Tesouro Americano de dez anos cairam de 4,93% para 4,33%, as agdes globais subiram 9%, os fundos
imobilidrios globais ganharam 10% e os titulos corporativos valorizaram 4%.

O délar americano caiu 3% contra os seus pares com a expectativa de um inicio préximo de cortes de juros pelo FED. As commodities
cairam 2%, com quedas no petréleo (-6%), no gés natural (-20%) e no milho (-3%). O ouro subiu 2,6% no més.

Errou quem apostou em uma escalada imediata das tensdes geopoliticas a partir do Oriente Médio. Pelo contrario, a diplomacia
ocidental mostrou-se mais habil do que esperado. O descontentamento global, em que pesem os protestos nas capitais europeias,
parece procurar outros canais de solucdo que ndo a comunhdo de interesses com poténcias desafiantes. A progressdo favordvel dos
conflitos mundiais é outro fator da melhora dos mercados.

No Brasil, o real se valorizou 2,3% contra o délar americano, muito em linha com o movimento internacional da divisa americana e na
média de outras moedas emergentes. No ano, o real ja valorizou 6,8% contra o délar, sem duvida devido a base inicial muito
depreciada.

O Ibovespa saltou nada menos que 12,5%, o IMA-B subiu 2,6% e o indice IFIX de fundos imobilidrios valorizou 0,7%. Sem que os
investidores tenham percebido ainda, a bolsa brasileira estd ganhando 25% em délares no ano, 9% acima da média mundial da classe
de ativos e 12% acima da média das bolsas emergentes ex-China. O IDA-geral, que mede o desempenho dos titulos corporativos de
crédito privado, ganhou 2% no més.

Noticias boas nos juros também: o DI futuro para janeiro de 2026 caiu mais de um ponto percentual inteiro, de 11,06% para 9,96% e
encerrando o més, por pouco que seja, a um digito - o mais baixo fechamento mensal do ano.

Os juros reais das NTNBs longas tiveram uma queda mais modesta, de 5,86% para 5,64%, ainda distantes de um patamar mais
condizente com o controle da inflagdo que, aqui no Brasil também, tem sido observado: mesmo com desemprego declinante, fiscal
frouxo e crescimento revisto para cima, o IPCA de outubro saiu a 0,24% (apenas 2,9% anualizado e perfazendo 4,8% nos 12 meses
anteriores).

Mais uma vez, o mercado brasileiro reagiu cautelosamente a noticias da frente fiscal que ja deviam estar amplamente embutidas nos
pregos, como a atualizagdo da previsdo de déficit primdrio para 2023 (de 141 para 177 bilhdes de reais) e a aparente dificuldade de
governo e congresso se entenderem sobre temas como a desoneracdo da folha de pagamento das empresas. Divulgadas no meio de

novembro, essas noticias tiveram um efeito pontual na moeda e nos juros, o qual ndo se perpetuou.

Fonte: Bloomberg, CVM, USDA, Conab e Quantum Axis.
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O comportamento do clima estd sobre a influéncia do El Nifio este ano, que traz mais precipita¢des para a regido Sul e menos chuvas
nas regides Centro-Oeste e Nordeste. Enquanto alguns estados, como Mato Grosso, se preocupam com falta de chuva no
desenvolvimento da lavoura, outros, como Rio Grande do Sul, precisam se preocupar com o excesso de umidade e incidéncia de
ferrugem. Alguns produtores que comegaram o plantio em setembro/ comego de outubro precisaram fazer o replantio da soja e alguns
decidiram desistir de duas safras e partiram para plantio de uma safra sé de algoddo. A necessidade de replantio empurra a colheita

para frente e tem como consequéncia a perda da janela ideal de plantio da segunda safra de milho.

No inicio de novembro a Conab reduziu a expectativa de producdo de grdos para a safra 23/24, agora a previsdo é de 316,7 milhdes de
grdos, este valor representa uma queda de 2,4% frente a safra de 2022/23. Nossa expectativa é que este nimero diminua nas

proximas atualizagdes.

Soja

A cotagdo do primeiro vencimento da soja em Chicago teve uma valorizagdo de 4,3% no més e fechou cotada em Usd 13,43/bushel, a
cotacdo subiu com expectativa de safra pior no Brasil e com uma demanda boa de China. A cotagdo da saca de soja divulgada pelo
CEPEA em Paranagua subiu 2,3% no més e 2,17% em Sorriso. As condic¢Ges climdticas no Brasil e Argentina continuardo a ditar o

humor do mercado.

Milho

Novembro foi mais um més de queda para a cotagdo do primeiro futuro de milho na bolsa de Chicago, a cotagdo fez a minima do ano
no dia 29/nov quando fechou em Usd 4,49/bushel e se recuperou parcialmente no dltimo dia e finalizou o més cotado a Usd
4,62 [bushel, isto representou uma queda de 3,6% no més. Aqui no Brasil a movimentagdo de prego foi no sentido inverso, a cotagdo
divulgada pelo Cepea subiu para R$ 62,74 a saca, alta de 4,5% no més, o impacto climdtico e expectativa de menor safra estio
influenciando as negociagdes.

Na projecdo mais atual da Conab, foi revisada a produgdo de milho na safra de verdo para 25,3 milhdes e mantiveram a safra de
inverno em 91,2 milh&es. Totalizando 118,5 milhdes, uma queda de 10% frente a safra passada. Decidiram aguardar as condic&es

climéticas de dezembro que tem muita influéncia sobre a produtividade e o possivel atraso da safrinha.

Aclcar e Etanol

Depois de 4 meses com as cotagdes do aglcar bruto fechando em alta, o agtcar fechou com queda de 3,9% no més, essa queda se
estendeu na primeira semana do més. A correcdo de precgo se acentuou depois de declaragdes indianas de que iriam diminuir o uso de
aglcar para a producdo de etanol. As cotagdes estavam muito esticadas e descorrelacionas do petréleo, na pratica as usinas de cana-
de-acucar podem direcionar a producdo para ser mais agucareira ou estimular maior produgdo de etanol que compete com o uso da
gasolina no abastecimento dos carros. O petréleo nos dltimos dois meses caiu cerca de 16% e o aglicar com a queda de novembro,
fechou praticamente na mesma cotagdo de setembro.

Mesmo com a queda do agucar ainda vale mais a pena para os usineiros maximizarem a producdo de acgucar. O alto estoque de etanol,
a queda no preco do petréleo e a grande produtividade do canavial estdo pressionando as cotagdes do etanol, este més o primeiro
futuro de etanol hidratado negociado na B3 caiu 6,1% e acendeu o alerta do mercado sobre a possibilidade de ndo termos uma subida

de preco na entressafra de cana que comeca agora em meados de dezembro e vai até margo do préximo ano.

Proteina Bovina

A demanda aquecida do mercado interno tem dado suporte a cotacio da arroba, ela fechou cotada a R$ 239,70 em novembro, alta de
0,9% no més. Movimento este esperado, visto que as festas de final de ano e a liberagdo do 13° saldrio geralmente pressionam o valor

da arroba do boi nos 2 ultimos meses do ano.

Fonte: Bloomberg, CVM, USDA, Conab e Quantum Axis.
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© RAA

Rio Amambai Agroenersia

A forca gue brota da ferra!

S UIsa

EIDENERGIA + A.;'.J CAR

S UIsa

BIJENERGIA + A.;'.J CAR

SL,Q.-_-J
1 1

Santa Helena
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- Sementes

- Insumos Agricolas

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento

Duration Aprox.

Rating

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento

Duration Aprox.

Rating

Tomador
Taxa de Emissao
Vencimento

Duration Aprox.

Rating

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento

Duration Aprox.

Rating

Rio Amambai
Agroenergia

CDI +5,50%
04/12/2028
2,5y

s/r

Usina Itamaraty
CDI +7,00%.
28/12/2027
2,5y

s/r

Usina ltamaraty
CDI + 4,50%.
15/03/2028
27y

s/r

Energética Santa
Helena

CDI + 4,00%
19/03/2023
2,8y

s/r

Acucar e Etanol

Distribuidor/ Revenda

* O CRA conta com alienacao fiduciaria
da terra e do canavial, perfazendo um
LTV de 60%, e cessdo de recebiveis
de 150% do valor anual de juros e
amortizacao

A usina pertence a Amerra Capital e
produz agudcar bruto para exportagdo e
etanol anidro. A usina tem capacidade
de moagem de 3,2 milhdes de toneladas
de cana e estd investindo em canavial
para diminuir a ociosidade e aumentar a
moagem de cana.

* 100% do valor emitido em garantia
com Alienacio Fiducidria em imdveis
e penhor de cana, mais fundo de
reserva de 3 parcelas de juros
Maior usina de cana de aglcar no MT,
tem capacidade de moagem de 6,3
milhdes de tons de cana. Apds a morte
do fundador em 2015 a usina foi vendida
em 2019. Neste periodo as finangas da
usina se degradaram. O fundo que
adquiriu parte das dividas ird fazer a
conversao em acoes e isto ird trazer a
alavancagem para niveis compardveis
aos Peers.

* 47% do valor emitido em garantia
com Alienacio Fiducidria em imdveis
* 100% do saldo devedor em Cessao
Fiducidria de recebiveis
* Aval das empresas do grupo
Maior usina de cana de aclcar no MT,
tem capacidade de moagem de 6,3
milhdes de tons de cana. Apdés a morte
do fundador em 2015 a usina foi vendida
em 2019. Neste periodo as finangas da
usina se degradaram. O fundo que
adquiriu parte das dividas ird fazer a
conversao em acoes e isto ird trazer a
alavancagem para niveis compardveis
aos Peers.

* O CRA conta com garantia de (i)
Cessdo de recebiveis de contrato com
clausula de take or pay com a Raizen
(i) aval dos sécios e (iii)) fundo
reserva de 1 parcela de juros.

A usina produz etanol ha mais de 40

anos no MS, os recursos captados serdo

investidos no projeto de cogeracdo de

energia. A maior parte do canavial é

préprio e a regido tem pouca aptidado

para graos. A emissora fechou 2021 com
alavancagem negativa. O CRA foi emitido

com selo verde, em 2 séries, sendo a 22

subordinada a série adquirida.
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& BELAGRICOLA.
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Tomador

Taxa de Emissdo
Vencimento
Duration Aprox.

Rating

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento
Duration Aprox.

Rating

Tomador
Taxa de Emissao
Vencimento

Duration Aprox.

Rating

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento
Duration Aprox.

Rating

«10 .

Usina Lins
CDI +1,50%
20/03/2028
3,6y

A

DuAgro Belagricola

CDI + 4,00%
01/05/2026
2,5y
N/D

Belagricola
CDI +4,20%
31/10/2028
2,6y

s/r

Futura

CDI +5,00%
16/06/2025
2,3y

s/r

Acucar e Etanol

Distribuidor/ Revenda

* O CRA conta com aval dos sécios e da
holding e fundo de reserva de 1,5% do
saldo devedor.

A usina foi fundada em 2007, a

companhia fazia parte do grupo Batatais

até 2020. Neste ano houve a cisdo dos
ativos e uma reestruturacao societaria.

A Lins tem um ativo moderno e avancou

na governanga corporativa nos ultimos

anos.

O Capex industrial ja foi feito e a usina

estd investindo em canavial para atingir

a moagem de 4.7 milhdes de toneladas

de cana.

* O CRA tem 25% de subordinacio e
opcao de venda da CPR

A DuAgro é uma Agfintech fundada em
2016 pela VERT Securitizadora e XP. A
empresa financia o pequeno e médio
produtor. A  Belagricola é uma
distribuidora de insumos e originadora de
grdos, atua nos estados de SP, PR e SC
com foco nas culturas de soja, milho e
trigo. Em 2017 o grupo chines Dakang
comprou o controle da empresa. A
Duagro serd responsdvel por aprovar o
crédito aos produtores e a Belagricola
serd a fornecedora dos insumos.

* O CRA tem cessio fiducidria de
contratos com a Cargill em 100% do
valor de emissdo e aval da Landco

distribuidora de
insumos e originadora de graos, atua nos
estados de SP, PR e SC com foco nas
culturas de soja, milho e trigo. Em 2017 o

A Belagricola é uma

grupo chines Dakang comprou o controle
da empresa.

* A operacao tem garantia de Cessdo de
Recebiveis com 120% do saldo
devedor, fianca dos sécios e fundo de
reserva de 2 PMTs

A Futura Agro é uma revenda fundada
em 2003 com unidades no triangulo
mineiro e Goids. A empresa tem
apresentado margens acima da média de
mercado com estratégia de negociacoes
via Barter e comprando mais insumos a
vista e repassando o produto parcelado
aos produtores.
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e O CRA conta com aval cruzado das
empresas do grupo

A Agrogalaxy é uma distribuidora de

Tomador Agrogalaxy insumos de capital aberto com acdes
negociadas na B3, em 2016 o fundo de
G A L A X Y Taxa de Emissio CDI + 4,25% private equity Aqua capital fez a compra
da primeira revenda. A Agrogalaxy estd
Vencimento 17/09/2027 presente em 12 estados e possui 145
lojas. A companhia tem uma governanga
Duration Aprox. 2,6y corporativa muita acima da média do
setor. A operagdo de CRA conta com
Rating s/r covenant de divida liquida/ Ebitda de
3,5x.

e Garantia 75% do valor de emissio

CRA FrlgOl combinado entre Cessdo Fiduciaria de
(CRA02200730) recebiveis, Alienacdo Fiducidria em
) imdveis e equipamentos
ﬁ Tomador Frigol * Fianca da Frigol Holding
L A Frigol é uma das cinco maiores
FR'QOL Taxa de Emissao CDI+5,75% empresas de proteina animal brasileira,
) apds a reestruturacdo judicial ocorrida
. " g . Vencimento 16/06/2027 entre 2010/19 focou a atuagdo em
Alimenta sua vida . rentabilidade e estd entregando margens
Duration Aprox. 2,3y maior do que outras empresas do setor.
. A empresa estd com alavancagem baixa
T s/r e com bons indicadores financeiros.

e CRA Sénior com 20% de
; CRA COCARI (CRAO21 O05LP) subordinacdo, a subordinada foi
comprada pela devedora

Cooperativa e Garantia de CF de recebiveis na
Tomador o :
Agropecudria e Industrial propor¢do minima de 110% do valor
de emissdo, CF de contrato de
R - :
Taxa de Emissao CDI'+5,35% venda de grdos (30% do valor de
Vencimento 17/12/2026 emissao)
A Cocari é uma cooperativa com atuagao
Duration Aprox. 2,2y no PR, GO e MG, com capacidade de
armazenagem de 8,2mm de sacas. Os
Rating BBB- recursos serdo utilizados para compra de
insumos.
CRI LAR COOPERATIVA . Qar:anjcia de alienagao ﬂduc;iéria de
imoveis, supermercado e unidade de
(22|—1 21 2138) recepcdo de grdos, avaliados em RS
. 350 milhd
Tomador Lar Coop Agroind mihoes
A Lar Cooperativa é uma cooperativa que
P o
Taxa de Emissao CDI'+2,45% atua com varios setores da cadeia agro.
. Esse fator é um importante diferencial
Vencimento 19/12/2034 entre outras cooperativas que atuam de
Dl aoTADIo 43y forma parecida a uma .distr'ib.uidtzra de
insumos. Com a diversificacdo a

A cooperativa consegue reduzir a
volatilidade no seu resultado financeiro.

Rating

el
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CRA COAGRIL (CRAO23006SH) * Avaldo presidente
* Cessdo de recebiveis de contrato de
C | compra e venda com a Cargill
Tomador oagrt equivalente a 100% do saldo devedor
Taxa de Emissao CDI +4,70% A Coagril é uma cooperativa que atua na
e . comercializacido de insumos,
Vencimento 27/12[2027 §

armazenagem e comercializagdo de graos.

D on A 21 Ela tem atuacdo nos estados nos estados
c OAG n I L LB IR Yy de MT, GO, MG e BA. As principais

culturas sao soja, milho, sorgo, trigo e

Rating s/r

café.
* CF de recebiveis correspondendo a
CRA SOLUBIO (CRA022008YH) 150% do valor de emissao
* Os contratos de venda possuem
Solubio Tec Agricolas clausula de take or pay

Tomador
"' S.A
A SoluBio foi fundada em 2016 e

Taxa de Emissdo CDI +4,75% oferece tecnologia que permite que o

agricultor produza seus defensivos

S I B. ® Vencimento 28/09/2027 biolégicos na prépria fazenda. A
o u Io companhia possui clientes de grande

Tecnologias Agricolas Duration Aprox. 2,3y porte. O uso dos recursos da divida foi
usada para expansdo da fabrica que

J Rating slr reduzird o gargalo enfrentado de
produgdo enfrentado em 2021.

c » Garantia de Alienagdo Fiducidria de
CRA Aco Verde Brasil iméveis 75% do valor de emissdo e
(CRA021 00089) Cessdo Fiducidria de recebiveis (25%)

) e Aval
an Tomador Ago Verde Brasil A Aco Verde Brasil (AVB) pertence ao
L Grupo Ferroeste. O grupo é verticalizado

(o)

SEH VERDBE Taxa de Emissao CDI+2,50% na producdo do ferro gusa e produz a
TR TTI . prépria madeira utilizada nos alto fornos.
Vencimento 15/04/2025 A AVB estd instalada em Acailandia
. (MA) e tem fécil acesso ao mineral da
Duration Aprox. 1.2y Vale do Rio Doce. A AVB investe no
Rating AA reaproveitamento de matéria-prima e

residuos.

* O CRA tem rating A- pela Fitch e

CRA CRESOL conta com cessdo de recebiveis de no
(CRA0220099D) minimo 120% do volume de emissio.
O sistema Cresol é formado por 4
Tomador Cresol cooperativas centrais de crédito, a

emissora do CRA foi a Cresol Baser. A
‘ RESOL Taxa de Emissdo CDI +2,95% Baser tem foco no agro e atua em 11

estados, tém 20 cooperativas filiadas e

Vencimento 14/12/2027 mais de 267 mil cooperados. No final de
2021, tinha RS 9,7bi em ativos e RS 1,3
Duration Aprox. 1,3y Bi no Patriménio. A inadimpléncia acima

de 90 dias encerrou 2021 em 0,34% e
as sobras do exercicio foram de RS 173
milhdes.

Rating A-

e12



A CAPITANIA AGRO STRATEGIES - CPACT1
C A p I TA N I A Relatério Mensal de Novembro de 2023

INVESTIMENTOS

W

CREDITOS - DESCRITIVOS

- Cooperativa Graos - Defensivos - Sementes Agucar e Etanol
Energia Térmica B silvicultura B 'nsumos Agricolas Distribuidor/ Revenda

CRA PATENSE * 100% do saldo devedor em cessdo
(CRA02300G01) fiducidria de contrato com a Colgate

e Aval
Tomador PATENSE
. A Patense é especializada na producgado
N & O,
J Taxa de Emissdo CDI+3,00% de proteinas e gorduras a partir do

Patense Vencimento 15/01/2029 processamento de residuos de origem

PROTEINA E GORDURA ANIMAL animal. Cerca de 20% da receita advém
i |_|l = [ |I I ~ . ~
neE de exportacdo, no Brasil as vendas sdo

Duration Aprox. 2,7y concentradas nos estados do Sul e
Rating T Sudeste.
CRA BINATURAL . 'Gatan.tla de All?nagao. Fld'ulu‘arla de
iméveis, Cessiao Fiducidaria de
(CRAOQBOOSVS) recebiveis (50%) e Aval
Tomador BINATURAL A BINATURAL uma empresa do setor de

biodiesel com 2 unidades, uma em Goias

b ElNATURAL Taxa de Emissdo CDI'+4,65% e uma na Bahia. No ano de 2022 a

empresa obteve receita liquida de RS 2.9

Vencimento 23/03/2028 Bilhdes, EBITDA de RS 168 milhdes,

. tinha uma divida liquida de RS 457
Duration Aprox. 2,4y milhdes e uma alavancagem de 2.7x. Os
Rating S recursos da emissdao foram destinados

para alongamento das dividas.

f * 120% do saldo devedor em garantia
CRA ALIANCA AGRICOLA g
composto por soma de Alienacdo
(CRAOQBOOCQ) Fiduciaria de soja, Cessdo Fiduciaria
Tomador ALIANCA AGIQ[COLA de recebiveis e/ou cash colateral
* Aval
/ Ersdi 2l foMiANlL: Taxa de Emissao CDI + 5,00%
SODRUGeswo A Alianca pertence ao grupo Sodrugestvo
Vencimento 15/05/2028 que tem uma atuacdo verticalizada com
sede em Luxemburgo e diversas regides
i elo mundo. No Brasil a Alianga faz
Duration Aprox. 2,5y P ¢
originacao, trading e processamento de
Rating s/r soja, trigo e milho.
CRI AGRICOLA ALVORAA
(22]1107076) * 100% do saldo devedor em Alienacao
- Fiducidria de imdvel
Tomador AGRICOLA « Aval
ALVORADA
T de Emisss CDI + 4.00% A Agricola Alvorada é uma revenda que
axXa de cmissao + 4, (o]

tem lojas em 13 cidades no Mato Grosso,

‘ Agricola . .
’ALVORADA Vencimento 30/10/2030 o grupo possui grande capacidade de

armazenagem em 9 armazéns proprios e
9 arrendados. A Bunge comprou 37%
das acdes em 2017.

Duration Aprox. 27y

Rating s/r

e13
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FIDC RWS « O FIDC conta com 50% de
(36826208EN) subordinacdo para a cota sénior e

limite maximo de atraso.

Tomador KWS SEMENTES A RWS Sementes presta servico de

desenvolvimento e pesquisa na drea

eva da [0 rese CDI + 4.50% agrébnoma especialmente em genética e

' melhoramento vegetal para obtengdo de

Ve e 07/08/2023 cultivares, producdo e multiplicagcdo de

A
AR
AR,

sementes certificadas. O fundo ¢
Duration Aprox. 0.051y composto por direitos de crédito de
operacdes de venda pela cedente aos
Rating AAA, S&P devedores. Os produtos sdo sementes de
milho, soja e sorgo

®

e O FIDC conta com 20% de

subordinacdo para a cota sénior e alta
diversificacdo entre sacados e regides
Tomador TERRA MAGNA geogréficas

A Terra Magna é uma agtech de crédito

Taxa de Emissao CDI +4,0% para o agronegécio. A companhia atingiu
o breakeven no 1T23 e ja concedeu mais
Vencimento 31/07/2024 de R$1.2 bi em crédito ao setor. Em

suma, o FIDC é do tipo multi cedente

Duration Aprox. 1.02)/ multi sacado onde as cedentes sdo multi
revendas e os sacados seus
Rating A- clientes/produtores rurais.

* O FIDC conta com 50% de
subordinacao para cota sénior e 20%
para cota mezanino.

Tomador CERES A Ceres Investimentos presta solucdo
INVESTIMENTQOS financeira para agronegécio através do
. CDI + 5% (snr) e CDI relacionamento direto com empresas do
Taxa de Emissdo +7.4% (mz) setor. A empresa ja originou mais de
=70 Mz RS2bi e mais de RS800mm em
Vencimento 28/03/2027 operacdes estruturadas. O FIDC Ura Agro
c E R E S é do tipo multi cedente multi sacado,
Duration Aprox. 1.70y onde as cedentes s3o as revendas
agricolas e os  sacados  seus

INVESTIMENTOS Rating AA- e BBB- clientes/produtores rurais.

*« O FIDC conta com 5% de
subordinacdo para a cota mezanino,

FIDC SUMITOMO MZ

(4669622'\421) entretanto o FIDC possui uma opcao
de venda que aumenta a
Tomador SUMITOMO subordinacio da cota mz para 10%

* CHEMICAL A Sumitomo Chemical Brasil é uma
SUMITOMO Taxa de Emissio CDI + 5.80% subsidiaria da Sumitomo Chemical que
CHEMICAL . possui sede em Toquio. A companhia

Vencimento 12/11/2027 comercializa defensivos agricolas e o
FIDC antecipa os recebiveis devidos pelas
Duration Aprox. 3.20 revendas, distribuidoras e cooperativas.
Esse ja é o segundo veiculo estruturado
Rating A- da companhia e a inadimpléncia

histérica é de menos de 0,8%.
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2 e-clare

CEDENTE

ULTRASS CHEESE
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CRA E-ctare Pay .
(CRAO2300NM1) cedente e os

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento
Duration Aprox.

Rating

- Insumos Agricolas

E-ctare Pay
CDI +5,50%
20/10/2025
1,2y

s/r

CRIULTRACHEESE

(2311042731)
ULTRACHEESE

Tomador

Taxa de Emissao
Vencimento
Duration Aprox.

Rating

«15.

CDI +5,50%
25/10/2028
2,6y

s/r

- Aglcare Etanol

- Distribuidor/ Revenda

30% de subordinacio e caso ocorra o
inadimplemento maior que 30%, a
acionistas deverdo
realizar a recompra dos créditos
A E-ctare estd ha 5 anos no mercado
atuando como plataforma financeira de
antecipacdo de recebiveis performados.
Dentre os acionistas estd a GAR
Participagbes, dona da Manteiga
Aviacdo. A empresa atua no mercado de
café, leite, pecudria de corte e grdos. Em
2022 a empresa teve receita liquida de
RS 455 milhdes, EBITDA de RS 53
milhdes e Lucro de RS 28 milhdes.

e Alienagdo Fiducidria de planta
avaliada em RS 110, LTV de 55%

* Fundo de reserva de 5% do valor de
emissao

A ULTRACHEESE é uma das investidas

do Aqua Capital, foi formada pela

compra de 4 marcas (Lac Lelo, Cruzilia,

Itacolomy e Bufalo Dourado), a empresa

é uma plataforma de queijo e derivados e

tem atuacdo em todo Brasil.

Em 2022 apresentaram Receita Liquida

de RS 737 milhdes, EBITDA de RS 27

milhdes. Em agosto/23 estavam com

alavancagem de 4.0x.
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GLOSSARIO
Valor de Mercado (R$/Cota) Valor da cota no mercado secundario no fechamento do tltimo dia do més
Valor Patrimonial (R$/Cota) Valor da cota patrimonial no ultimo dia do més
Valor de Mercado do Fundo Valor da cota no secunddrio multiplicado pelo nimero total de cotas
Dividend Yield (Cota Mercado) Ultima valor distribuido anualizado dividido pela cota de fechamento do més
Dividend Yield (Cota de Emissao) Ultima valor distribuido anualizado dividido pela cota da udltima emissdo
Rating Nota sobre o risco de crédito do devedor dada por agéncia de classificagdo de risco
Oferta 400 Oferta de valores mobilidrios que segue a ICVM 400, disponivel ao publico em geral
Oferta 476 Oferta de valores mobilidrios que segue a ICVM 476, distribuida com esforgos restritos para

investidores profissionais

Cota Patrimonial desconsiderando os custos da emissdo primadria e IR sobre ganho de

Cota Patrimonial Ajustada .
capital

Prémio sobre a curva de titulo piblico com prazo equivalente (risk free rate) de cada titulo,

B ..
Spread Qver com base na marcagdo dos pregos (PU) do administrador
Spread Taxa equivalente em CDI+
Taxa ponderada de aquisigdo Taxa ponderada média atual das compras do titulo
Duration Prazo médio ponderado das amortizac¢&es do titulo
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DISCLAIMER

As informagées contidas nesta apresentagdo ndo podem ser consideradas como Unica fonte de informagdes no processo decisério do
investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliacdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus
objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
FUTURA, Assim, ndo € possivel prever o desempenho futuro de um investimento a partir da variagdo de seu valor de mercado no passado. A
Capitania n3o assume que os investidores vdo obter lucros, nem se responsabiliza pelas perdas. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO
CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITO - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Informacdes Complementares e regulamento do fundo de
investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Ndo é autorizada a sua reprodugdo ou disponibilidade para circulagdo sem prévia
autorizacio da Capitania.

CAPITANIA INVESTIMENTOS
Av. Brigadeiro Faria Lima, 1485 - Torre Norte - 3° andar | Jardim Paulistano m Autorregulagdo

S3o Paulo/SP - Brasil | CEP: 01452-002 ANBIMA
Telefone: +55 11 2853-8888

invest@capitaniainvestimentos.com.br

https://capitaniafiagro.com.br/cpac11/
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