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ESPECIAL: RISCO DE INADIMPLENCIA EM FIAGRO AUMENTA COM TRAGEDIA NO RS

Por Gustavo Boldrini

Sao Paulo, 27/05/2024 - Apos dobrar de tamanho em 2023 e manter a trajetoria de alto crescimento no
primeiro trimestre de 2024, o mercado dos Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais
(Fiagro) esta sob alerta por conta da catastrofe climatica que abala o Rio Grande do Sul, lider nacional em
producdo de arroz e segundo maior produtor de soja. Segundo especialistas, além da ameaga as cadeias
logisticas e a produtividade do agronegdcio gatcho, a tragédia também eleva o risco de inadimpléncia no
setor, o que ameaga em especial a classe Fiagro de crédito (Fiagro-FIDC).

"Quando eu falo de Fiagro-FIDC, estou falando de um risco de inadimpléncia, que pode ser impulsionado
pela catastrofe no sul e pelos eventuais problemas logisticos, ja que a produgdo nio pode ser escoada",
comenta o advogado Walter H. Fritzke, head de mercado de capitais do escritorio Martinelli Advogados.

Levantamento parcial da Confederagdo Nacional dos Municipios (CNM) obtido pelo Broadcast na sexta-
feira revela que as tempestades registradas desde 29 de abril no Rio Grande do Sul provocaram pelo menos
RS 10,4 bilhdes em prejuizos financeiros. A agropecuaria € o setor econdmico privado com mais perdas
financeiras levantadas, somando R$ 2,945 bilhdes.

Os impactos sobre os Fiagros

Cada Fiagro tem caracteristicas proprias de composi¢do da carteira, portanto, para analisar os impactos do
desastre climatico no Rio Grande do Sul sobre esses produtos ¢ necessario avaliar cada ativo
individualmente, segundo Fritzke. Além dos Fiagro-FIDC, existem os Fiagro-FII, que investem em
propriedades agropecuarias, ¢ os Fiagro-FIP, que aportam recursos na participagdo em empresas da cadeia
do agronegocio.

Trata-se de um veiculo cada vez mais procurado por investidores, tendo em vista a isengdo de cobranga de
Imposto de Renda (IR). O patrimonio liquido dos Fiagro cresceu 152% no primeiro trimestre deste ano na
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, atingindo R$ 34,8 bilhdes, segundo dados publicos da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (Anbima) compilados pelo escritorio Martinelli Advogados.

Para avaliar os impactos das chuvas no Rio Grande do Sul sobre esses produtos de investimento, € preciso
verificar se o Fiagro tem algum tipo de ligacdo com o Estado, orienta Pedro Saad Abud, especialista em
M&A (fusdes e aquisicdes), emissao de dividas e fundos de investimentos do escritorio Abe Advogados.

"Aqueles [Fiagros] com exposi¢ao a empresas do RS ou que se relacionem com elas tendem a ter uma
piora no desempenho, com eventuais renegociagdes de prazos e condi¢cdes em determinados investimentos
realizados". Isso inclui, segundo ele, Fiagros-FIP que investem em empresas gauchas e Fiagros-FII que
possuem propriedades do Rio Grande do Sul no portfélio.

A questao da recuperagdo do Rio Grande do Sul ap6s a catéstrofe climatica também tem sido motivo de
preocupacao e muita discussdo. Afinal, trata-se de um evento sem precedentes, o que gera incerteza. Para
Pedro Saad Abud, do Abe Advogados, do ponto de vista juridico "sera necessario financiamento da
atividade para a reconstrugdo, e os Fiagros podem ajudar e fazer este papel, fornecendo recursos
financeiros para o setor".

Para Manuel Eduardo Cruvinel Machado Borges, tributarista do escritorio Peluso, Stupp e Guarita
Advogados, "a dimensao da tragédia também exigira linhas especiais de créditos e muita injecao de
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recursos em todos os setores produtivos", com o intuito de favorecer a retomada das atividades, reabastecer
os estoques e recuperar a infraestrutura.

Contato: gustavo.boldrini@estadao.com
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