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SUNO ASSET a SNAGI

Seja bem-vindo(a) ao relatorio gerencial do

SNAGII.

/R$ 0,20 16,42% 0,91% N/A \
LUCRO ACUMULADO YIELD MEDIO TAXA DE TAXA DE PERFORMANCE
OOR COTA DA CARTEIRA ADMINISTRACAO
R$ 302,05 MM R$ 301,50 MM Julho/2022
PATRIMONIO LIQUIDO VALOR DE MERCADO INICIO DAS ATIVIDADES

/

VISAO GERAL

Prezado investidor, no final de marc¢o, o IMEA (Instituto Mato-Grossense de Economia
Agropecuaria) divulgou em seus relatérios a safra recorde de soja de Mato Grosso:
443 milhdes de toneladas, considerando o periodo de 2022/2023. Isso corresponde a
quase 30% da producao brasileira no periodo. Para se ter ideia, se o estado fosse um
pais, teria a terceira posicao de maior produtor da commodity do mundo. Por
exemplo, ficaria acima da producao da Argentina — atual 3% colocada do ranking de
paises —, que teve uma producao de 25 milhdes de toneladas, segundo o
departamento de Agricultura do Estados Unidos (USDA).

Producgao Soja Mundial 2022/2023

Pais Producao (1000MT)
1 Brasil 156.000
2 Estados Unidos 16.377
3 Mato Grosso (se fosse um pais) 44.300
4 Argentina 25.000
5 China 20.000

Fonte: USDA e IMEA. 2023. Elaboragdo: Suno Asset.
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SUNO ASSET «a SNAGI

Esse cenario reforca a tese da gestao de manter uma concentracao natural maior em
Mato Grosso. A prova disso € o fato de que os dois imdveis do SNAGT1 — e quase 55% de
seus devedores — estao localizados nesse estado.

Rankin Rankin pHEE
Municipio 9 g Valor (em RS) Concentracao
VPA N* VPA E*
(CRA)
Sorriso (MT) 1 1 21.045.512,00 7,9%
Diamantino
4 .930.400,00 1,5%
(MT) 8 3.93 5%
Campo Verde o
(MT) 12 7 2.267.574,00 0,9%
Queréncia (MT) 24 13 31.814.026,36 12,0%
Canarana (MT) 27 14 8.706.460,00 3,3%
Sinop (MT) 47 20 4.396.000,00 1,7%
Agua Boa (MT) 81 32 7.913.760,00 3,0%
Rondonopolis 97 35 55.867.300,00 211%
(MT)
Total - - 135.941.032,36 54,8%

Fonte: IBGE, Pesquisa Agropecudria Municipal (PAM). 2019. Elaborag¢do: Suno Asset.

Vamos aproveitar a oportunidade para detalhar mais a respeito dos dois imodveis
rurais gque compodem o portfélio do fundo:

e O primeiro € o imdvel de Primavera do Leste (MT), composto de um Centro de
Distribuicao (CD) e de uma Unidade de Beneficiamento de Sementes (UBS)
localizados as margens da rodovia MT-130, que conecta as cidades Primavera do
Leste (MT) e Paranatinga (MT). Também estd proximo de referéncias agricolas do
sudeste do estado e da divisa com Goias e Mato Grosso do Sul.
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Fonte: Bing Maps.

e O segundo é o imovel de Sorriso (MT), composto de um Centro de Distribuicao
(CD) localizado em um bairro industrial da cidade, as margens da BR-163 — rodovia
que liga Cuiabd (MT), Sorriso (MT) e Sinop (MT) aos portos de ltaituba (PA) e
Santarém (PA), considerados pontos estratégicos de escoamento de graos para o
exterior e os principais portos da regiao Norte. Sorriso (MT) também é reconhecida
como a Capital Nacional do Agronegdcio e a maior produtora individual de soja do
mundo: a cidade esta localizada no norte de Mato Grosso, do qual é a principal
regiao em producgao de soja.
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Fonte: Bing Maps.
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SUNO ASSET

Por fim, em maio, nao houve nenhuma mudanc¢a no portfdlio do SNAGT1. Verificou-se
um atraso na fase final da due diligence (diligéncia prévia) que trara dois imdveis
rurais para a composi¢ao de uma pequena parcela do portfélio do fundo. Com isso, o
time de gestdao segue atuando de forma ativa na avaliagao de oportunidades para
integrar o portfélio do SNAGT1 no futuro, enquanto a due diligence nao é concluida.
Nos colocamos a disposicao para quaisquer duvidas ou esclarecimentos.

Equipe de gestao, Suno Asset.

RESULTADO

Em maio, o SNAGI1T apurou um resultado caixa de R$ 3.349.921,89 (equivalente a R$
112 por cota) e R$ 1.000.399,61 de reserva de lucros (equivalente a R$ 0,33 por cota).
O portfdélio do fundo segue com 89% de seu PL composto pelo CRA Boa Safra, ao
mesmo tempo que os rendimentos pagos pelo CRA sao auferidos com base no
periodo entre o dia 15 do més corrente até o dia 15 do més subsequente (ou dia
imediatamente posterior, caso este ndo seja um dia Util). Com isso, entre 18/04 e
15/05, tivemos 18 dias Uteis.

Apesar disso, conforme comunicado no relatério anterior, o time de gestao optou
por antecipar o ajuste dos dias Uteis nos rendimentos para abril. Assim, o patamar
de distribuicdo referente ao exercicio de maio retorna ao usual, isto é, R$ 1,20 por
cota, representado pelo montante de R$ 3.600.00,00.

Além do retorno ao patamar de distribuicao, o fundo ainda detera, para o exercicio
do préximo més, o valor de R$ 586.542,57 (R$ 0,20 por cota) constituindo suas
reservas. Com isso em mente, fornecemos alguns graficos e tabelas
demonstrativas do resultado apurado e da distribuicao do fundo no més de maio.
Para apreciagcao, os dados foram posicionados ao lado de uma base de
comparagcao considerando meses anteriores.

Distribuicao, Lucro Acumulado e DY Anualizado
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Fonte: Suno Asset.
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DRE
Més mar/23 abr/23 mai/23
Receita Distribuivel RS 3.346.204,91 R$ 4.011.907,02 R$ 3.349.921,89
1.a. Juros (CRA R$ 3.036.944,97 RS 3.716.771,97 R$ 3.037.456,60
1.b. Correcdao Monetaria (CRA) RSO RSO RSO
1.c. Renda Aluguéis RS 262.324,73 RS 262.324,73 RS 262.324,73
1.d. Aplicagdo Caixa RS 46.935,21 R$ 32.810,32 R$ 50.140,56
1.e. Movimentacao de Ativos RSO RSO RSO

2. Despesas

R$ -139.122,89

R$ -240.179,90

RS -163.778,93

2. a. Despesas do Fundo

R$ -139.122,89

R$ -181.870,86

R$ -169.090,33

SNAGTI

2.b. Despesas nhio recorrentes RSO RS -58.309,04 R$ 5.311,40
3. Reserva de Lucros RS 801.590,47 RS 408.672,49 R$1.000.399,61
4. (=) Resultado Final RS 4.008.672,49 RS 4.180.399,61 RS 4.186.542,57
4. a. Resultado Nao Distribuido RS 408.672,49 R$1.000.399,61 RS 586.542,57
5. a. Resultado Distribuido RS 3.600.000,00 RS 3.180.000,00 RS 3.600.000,00
5.a. Distribuigéo - SNAGT1 R$ 3.600.000,00 RS 3.180.000,00 R$ 3.600.000,00
5.b. Rendimento/ Cota (R$/cota) - R$1.20 R$ 1,06 R$1.20

Fonte: Suno Asset e Singulare.
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Resultado SNAGT1
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Em maio, ndo realizamos movimentacdes ou novas alocacdes no SNAGII. Desse modo,
a carteira de crédito atual pode ser visualizada na seguinte tabela. Sequencialmente,
demonstramos a composi¢cao dessa carteira de diversos modos, a fim de possibilitar
uma compreensao aprofundada a respeito dos investimentos do fundo.

CARTEIRA DE ATIVOS

Cadeia Duration

Identificacao Perfil . Rating Index Yield Vol SNAG % PL Recorréncia
produtiva (anos)

Imével Rural

) Imovel Soja A2 IPCA | 8% N/A R$ 14.214.870,00 | 47% Mensal
Primavera
Imovel Rural puyuea Soja A2 IPCA | 8% N/A R$ 9.999.720,00 | 33% Mensal
Sorriso
() Credito Soja A2 cDI 3% 6,64 | R$265.849.772,47 |886% | Mensal

Boa Safra Pulverizado

CRI Bem

Brasil Crédito Alimentos A3 IPCA 5% 3,40 R$10.010.369,53 3,3% Mensal
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SUNO ASSET ya SNAG“

COMPOSICAO
Exposicao por tipo de ativo Exposicao por ativo
100% 0
’ 89% CRI Bem Brasil | 3%
80%
60% CRA Boa Safra _ 89%
40% Imével Rural Sorriso | 3%
20% . .
8% 2% Imqvel Rural | 5%
0% [ Primavera
Imovel CRI CRA 0% 20% 40% 60% 80%100%

Exposicao por localizacdao
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Exposicdo por cadeia

produtiva Exposi¢do por setor
3% 3%
‘
89%
= Soja = Alimentos = Fornecedor = Produtores = Agroindustria
Exposicao por rating Exposicédo por indexador
3%

Al A2 s A3 s A4 s A5 m A6 = CDI = |PCA

Exposicao por devedor

Outros 38 \\

devedores

*Para saber
mais sobre os

devedores,
acesse Nosso
com menos
de 2%

relatério
gerencial no
\ Power BI.
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SUNO ASSET a SNAGI

Em maio, o patriménio liquido do SNAGIT contou com outra oscilacao positiva,
fechando o periodo em R$ 302.047.117,50. Isso representou uma cota patrimonial de R$
100,68, levemente acima da observada no més anterior.

Entretanto, a cota de fechamento ndao conseguiu seguir essa tendéncia, refletindo uma
oscilacdo negativa de 20 centavos e fechando a R$ 100,50 (versus R$ 100,70 em abril).

Assim, o fundo finalizou 0 més com um valor de mercado igual a R$ 301.500.000,00.
Por outro lado, novamente, houve um crescimento perceptivel no nimero de cotistas

do fundo, que atingiu a relevante marca de 40 mil cotistas e segue como autoridade
nesse quesito.

Cotacao e Liquidez - SNAGTI1
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Fonte: Suno Asset e Quantum.

Numero de Cotistas & Patrimonio Liquido
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Fonte: Suno Asset e Quantum.
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SUNO ASSET a SNAGI

Além disso, o volume negociado variou pouco em relacdao ao observado no ultimo més,
com liquidez média igual a R$ 930 mil/dia. Quando comparado com seus pares em
termos de liquidez média por porcentagem do patrimonio liquido (% do PL), o SNAGT
segue performando acima da média em termos de volume negociado, apesar da
retracao observada nos ultimos meses. Em maio, inclusive, houve uma aproximacao
maior — por parte do SNAGI1 - do rol de fundos no terceiro quartil.

Liquidez média por % do PL - SNAG vs Peers
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/ 0,258%
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SNAGTI Média === Mediana === 3° Quartil

Fonte: Suno Asset.

Finalmente, a performance do fundo segue em linha cos principais indicadores de
mercado. Em maio, no entanto, o SNAGTI ficou 0,06% atras da rentabilidade do CDI
acumulado, enquanto segue superando os indexadores IPCA+IMA-B e IPCA+7% por
mais de 1% e por 0,85%, respectivamente. Quando observamos a performance do
SNAGTT em relagdao a seus principais pares!, percebemos um desempenho
consideravelmente superior a média dos Fiagros analisados (2,6% maior), embora
ainda 0,7% abaixo dos fundos de quartil superior (melhores 75%).

Perfomance SNAG x Indexadores
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Fonte: Suno Asset.

1 BBGOT1, CPTRI1, DCRATI, EGAFT1, AGRXI11, FGAATI, GCRATI, RURATI, JGPXT11, KNCATI, NCRATI, OIAGT], PLCAT],
RZAGTI, VGIATI, VCRATI e XPCATIL.
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SUNO ASSET a SNAGI

Performance SNAG x Peers
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Fonte: Suno Asset.

DETALHAMENTO DOS SEGMENTOS DE EXPOSICAO

Segmento % PL Ativos Expostos
. CRA Boa Safra; Imovel Rural Primavera;
Soja 95% R .
Imovel Rural Sorriso
Alimentos 3% CRI Bem Brasil

Em maio, o setor de soja observou o final da safra recorde no Brasil e a expectativa de
boas condicdes para o cultivo e desenvolvimento dessa safra nos Estados Unidos. No
primeiro caso, houve a materializagao do aumento da oferta da commodity, ao passo
gue, no segundo, cresceu a expectativa de maior oferta futura — com alguns analistas
apontando para um patamar de aumento em 5,5% nos EUA.

Com isso, ambos os ocorridos tracionaram o preco da soja para baixo. Houve
decréscimo de 8,45% no preco da saca durante o més, o que contribuiu
substancialmente para a queda de 13,5% do preco da soja — até agora —em 2023.

Apesar disso, uma queda na cotacao dos fertilizantes de forma geral parece capaz de
compensar parte das perdas na cotacao da soja e representar a protecao de margens
satisfatoérias para os produtores.

Ja o setor alimenticio, correspondente a pouco mais de 3% da carteira do SNAGCI1 -
apesar de representado por um CRI de funcao estratégica na carteira -, nao
apresentou ocorréncias que alterassem o risco do investimento do fundo. O setor
segue perene, e o consumo de alimentos premium (como o caso dos congelados de
batata, maior parte dos produtos oferecidos pela Bem Brasil) deve crescer no ano em
virtude da melhoria dos indices econdmicos e da queda da inflacdo (que,
historicamente, refletiu aumento no poder de consumo da populagdo como um todo).
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SUNO ASSET «a SNAGI

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

Identificacdo: Imoével Rural Primavera.

Descricao: Aluguel de unidade de beneficiamento de sementes. Um imodvel rural com
localizagdo privilegiada na Rodovia MT-130, proximo a FS Bioenergia. Ligando as
cidades de Primavera do Leste (MT) a Paranatinga (MT), conhecidas por serem
referéncias agricolas no sudeste do estado.

UF Remuneracao Rating Garantias LTV % PL Vencimento

Boa Safra MT IPCA + 8% Az | Arrendamento |\l 4000 | 10 anos
Sementes S/A Atipico

Identificacdo: Imovel Rural Sorriso.

Descricao: Aluguel do Centro de Distribuicdo em Sorriso (MT). Fazenda localizada as
margens da BR-163 em Sorriso (MT), rodovia que liga Cuiaba (MT), Sorriso (MT) e Sinop (MT)
aos portos de ltaituba (PA) e de Santarém (PA), considerado um ponto estratégico de
escoamento de graos para o exterior e principais portos da regido.

Devedor UF Remuneracdo Rating Garantias LTV % PL Vencimento

Boa Safra MT IPCA + 8% Az | Arrendamento |\l 4906 | 10 anos
Sementes S/A Atipico
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Identificacdao: CRA Boa Safra.

Descricao: Os recursos desse CRA sao destinados ao grupo Boa Safra. O lastro do CRA
pertence a carteira de clientes da empresa, que sao produtores que utilizam as
sementes de alta qualidade de soja e atuam ha anos com a Boa Safra, sendo parceiros

de negdcios.

Devedor UF Remuneragcao Rating Garantias LTV % PL Vencimento

Boa Safra

Diversos CDI +3% A2 CCVs e CPRs N/A | 88,6% 20 anos
Sementes S/A

Identificagcdo: CRI Bem Brasil.
Descricao: Operacdo com foco na rentabilizacdo do caixa até possibilidade de
investimento nos terrenos de Jaborandi (BA) e Buritis (MQ).

Devedor UF Remuneracdo Rating Garantias LTV % PL Vencimento

Bem Brasil

9 O,
Alimentos S/A MG IPCA + 5% A3 Aval N/A | 33% 5 anos

Equipe de Gestdo Suno Asset.
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SUNO A SESEERT

O sucesso do agro passa pela Faria Lima - e ndo por subsidios

(publicado originalmente no Brazil Journal em 20 de junho de 2023)

A surpresa com o PIB brasileiro no primeiro trimestre ressalta o potencial e a resiliéncia
do agronegécio.Para que o setor continue crescendo, € preciso enfrentar os desafios de
financiamento, que tém limitado a capacidade de expansao dos produtores rurais.

O governo tem um papel essencial nisso — mas ao contrario do senso comum, nao € o
de ampliar as linhas de crédito subsidiadas pelo Tesouro. Por muitos anos, o setor
publico, por meio do orcamento da Unido, tem enfrentado dificuldades para financiar o
agronegocio brasileiro.

Estima-se que a demanda por crédito rural no Brasil seja de R$ 750 bilhdes por ano,
enquanto o Plano Safra garante apenas 1/3 dessa demanda. Os outros 2/3 sdo
atendidos pelo setor privado, por meio de operacdes de barter (troca de insumos),
mercado de crédito com juros livres ou mercado de capitais. Um pouco de historia
ajuda a entender como chegamos aqui e o que precisa evoluir.

O primeiro mecanismo publico de financiamento rural, conhecido como a Carteira de
Crédito Agricola e Industrial do Banco do Brasil, foi criado durante o primeiro governo
Vargas, em 1937. Trés décadas depois, em 1964, foi estabelecido o Sistema Nacional de
Crédito Rural, uma politica publica voltada para o fortalecimento da producao de
alimentos no pais. Até a década de 60, o Brasil era um importador liquido de alimentos
€ possuia uma agricultura praticamente primitiva.
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O agronegdcio brasileiro comegou a ganhar impulso a partir da década de 70, quando
foram implementadas politicas publicas voltadas para pesquisa, extensao e crédito
rural e garantia de precos minimos. Criado em 2003, o Plano Safra objetiva
impulsionar a producao brasileira e é subsidiado com recursos publicos. No entanto,
tornou-se absolutamente insuficiente.

Nesse sentido, Rogério Boueri afirmou que “o modelo de crédito rural no Brasil €
vitima do seu proéprio sucesso”. O cobertor ficou curto e o orgamento da Unidao nao é
suficiente para atender a alta demanda. Pouco antes da solucao oficial do Plano Safra,
surgiram no Brasil as operagdes de barter, como uma alternativa diante da escassez
de recursos publicos subsidiados.

Uma jabuticaba brasileira, que hoje financia cerca de R$ 250 bilhées por ano e
consiste em uma troca de insumos. O produtor recebe, principalmente, sementes,
herbicidas ou fertilizantes fornecidos por distribuidoras, indudstrias ou tradings, em
troca da entrega do produto agricola apds a colheita.

A partir do Plano Real e com a estabilizagao da economia, o governo federal passou a
incentivar o setor privado a financiar o agronegoécio. Em 1994, foram criados titulos do
agronegocio, como LCA, CRA e CDCA.

Nos ultimos anos, a legislagcao foi continuamente aprimorada com o intuito de
fomentar o mercado privado de financiamento, tanto no setor de crédito quanto no
de capitais. Exemplos dessas melhorias sao: Lei do Agro, Fiagro, CPR Verde e a Lei do
Agro 2, entre outras. O sucesso dessas medidas é facilmente percebido. Dados de
abril deste ano mostram que o estoque de LCAs é de R$ 390 bilhdes, enquanto o de
CRAs chega a R$ 100 bilhdes. As CPRs, criadas ha 30 anos, ja ultrapassaram a marca
de R$ 240 bilhdes em estoque.

Os Fiagros, recentemente regulamentados, possuem um patrimonio de R$ 13 bilhdes,
com a participagao de quase 300 mil brasileiros financiando o agronegaécio.

Embora tenhamos alcancado progressos significativos, ainda ha uma agenda a ser
cumprida. E necesséario avancar na individualizacdo do risco de crédito e na reducao
da assimetria de informacdes de cada produtor rural brasileiro.

A individualizagao pode diminuir riscos, reduzir spread e atrair mais investimentos.
Existern varias fintechs especializadas em agro que desenvolvem algoritmos
integrando bases de dados, resgatando histéricos de produtividade e monitorando
safras.

O governo federal precisa ampliar a disponibilizagdo de seus bancos de dados, como
a poderosa ferramenta AgroAP| da Embrapa, que oferece informacdes e modelos
agropecuarios.
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A abertura gratuita dessas APIs aceleraria o desenvolvimento de scores de crédito
individualizados. Um bom exemplo para nos inspirar € o cadastro positivo, que se
tornou realidade apds reformas microeconémicas iniciadas em 2016.

Principalmente nas operacdes de crédito de longo prazo, o mercado de capitais
apresenta vantagens competitivas em relagcdo ao mercado de crédito.

Portanto, € necessario intensificar a divulgacdo e o conhecimento de revendas,
produtores rurais, cooperativas e agroindustrias sobre essa opcao.

Em 2022, as emissdes de CRAs alcancaram um recorde histérico, superando os R$ 40
bilhdes em captacao.

O copo meio vazio € que foram apenas 307 operagdes, muito aquém do potencial.
Nossas estimativas indicam que cerca de 5 mil empresas e produtores rurais poderiam
emitir um CRA.

E necessario preservar as conquistas ja existentes, como a isencdo do imposto de
renda para LCAs, CRAs, CDCA e Fiagros, além de apoiar as reformas microeconémicas
recentes, como a trabalhista, a da lei de faléncias e as dos marcos regulatoérios
(saneamento, ferrovias etc.), evitando retrocessos.

Também ha uma agenda necessaria a ser implementada: apoiar a proposta da CNA
para aumentar de 35% para 50% o percentual de recursos captados por meio de LCAs
direcionadas a operac¢des de crédito rural, aprovar iniciativas legislativas que viabilizem
a reducdo dos custos cartorarios (o custo de registro de uma CPR varia entre R$ 200 e
R$ 30 mil) e eliminar a discrepancia desses valores entre os estados.

Além disso, é importante criar uma Camara Unica para registros de boletos, permitindo
a movimentacdo real das duplicatas vinculadas como garantia e/ou cessdo, sem a
necessidade de notificagcao do sacado ou troca de boletos.

Essa agenda garante um mercado privado de financiamento agricola robusto,
especialmente no mercado de capitais, tornando o crédito ndo apenas um fardo para
os produtores rurais, mas uma alavanca que pode nos manter na vanguarda da
agricultura mundial.

Arnaldo Jardim é deputado federal (SP) e ex-secretdrio de Agricultura de SGo Paulo.

Octaciano Neto é diretor de agronegocio da Suno e ex-secretdrio de Agricultura do
Espirito Santo.

Leia mais em https://braziljournal.com/o-sucesso-do-agro-passa-pela-faria-lima-e-nao-
por-subsidios/ .
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Aviso/Disclaimer:

Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. E
recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, se houver, e do regulamento do fundo de
investimento pelo investidor antes de investir. Este material nGdo tem relagcdo com objetivos
especificos de investimentos, situa¢cdo financeira ou necessidade particular de qualquer
destinatario especifico, nGo devendo servir como unica fonte de informag¢ées no processo
decisorio do investidor que, antes de decidir, deverd realizar, preferencialmente com a ajuda
de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos face a seus objetivos pessoais e a sua tolerdncia a risco (suitability).

A presente carta possui cardter informacional e ndo constitui recomendagcdo ou
aconselhamento para a compra de quaisquer valores mobilidrios. O Administrador ndo se
responsabiliza por erros, omissées ou informagdes incompletas porventura existentes neste
material, bem como pelo uso das informagées nele contidas. Adicionalmente, o
Administrador ndo se responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido
neste material e nem por atos de profissionais e especialistas que o consultem.
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