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Este material foi preparado pela XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CÂMBIO, TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A. (“Coordenador Líder”), exclusivamente como
Material Publicitário relacionado à emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio (“CRA”) da 21ª Emissão, em Série Única (“Oferta”), da ECO
SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITÓRIOS DO AGRONEGÓCIO S.A. (“Emissora”), com base nas informações prestadas pela Emissora e pela JALLES MACHADO S.A.
(“Devedora”) e não implica, por parte do Coordenador Líder ou seus representantes, nenhuma declaração ou garantia com relação às informações contidas neste
material ou julgamento sobre a qualidade da Emissora, da Devedora, da Oferta ou dos CRA objeto da Oferta.

Este material de divulgação não constitui recomendação de investimento ou qualquer garantia sobre as expectativas de retorno do investimento e/ou do valor
principal investido nos CRA. O Coordenador Líder e seus representantes não se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir das decisões de investimento
tomadas com base nas informações contidas neste material.

Este material apresenta informações resumidas e não é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta
(assim como sua versão definitiva, quando disponível), em especial a seção “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisão de investimento
por tais investidores deverá basear-se única e exclusivamente nas informações contidas no prospecto preliminar (assim como sua versão definitiva, quando
disponível), que conterá informações detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados à Emissora, à Devedora, ao setor do agronegócio e a fatores
macroeconômicos. O prospecto preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível) poderá ser obtido junto à Emissora, o Coordenador Líder, à
Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) e à B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcão.

A Oferta encontra-se em análise pela CVM para obtenção do registro da Oferta, cujo pedido foi apresentado à CVM em 07 de novembro de 2019. Portanto, os
termos e condições da Oferta e as informações contidas neste material e no prospecto preliminar ( consequentemente, em versão definitiva, quando disponível)
estão sujeitos a complementação, correção ou modificação em virtude de exigências da CVM.

O REGISTRO DA OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DA COMPANHIA EMISSORA, DOS CRA A SEREM DISTRIBUÍDOS, DA DEVEDORA OU DAS DEMAIS INSTITUIÇÕES ENVOLVIDAS NO ÂMBITO DA OFERTA.

A Oferta não é destinada a investidores que necessitem de liquidez em seus investimentos.

Este material de apoio é confidencial e restrito, de uso exclusivo de seus destinatários, não sendo autorizada a sua reprodução, divulgação, distribuição e/ou entrega
por qualquer meio, físico ou eletrônico, a qualquer terceiro, a qualquer título, sem prévia e expressa autorização do Coordenador Líder. Adicionalmente, este
material não se destina à utilização em veículos públicos de comunicação, tais como jornais, revistas, rádio, televisão, páginas aberta na internet ou em
estabelecimentos públicos.

Disclaimer
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A decisão de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade, podendo recorrer a assessores em matérias legais, regulatórias,
tributárias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensão que julgarem necessária para formarem seu julgamento para o investimento nos CRA.

Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados em seu Formulário de Referência que se
encontra disponível no site www.cvmcvm.govgov.br (neste website, acessar “Companhias”, clicar em “Informações Periódicas e Eventuais de Companhias”, clicar em
“Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)”, buscar "Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do
Agronegócio", clicar “ECO SEC DTOS CREDIT AGRONEGÓCIOS S/A” e selecionar "Formulário de Referência". Informações adicionais sobre a Devedora, incluindo os
principais aspectos relacionados a seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados no prospecto preliminar que se encontra disponível para consulta
nas páginas da rede mundial de computadores indicadas na seção “Informações Adicionais” deste Material Publicitário.

A decisão de investimento nos CRA demanda complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que
os potenciais investidores avaliem juntamente com a sua consultoria financeira e jurídica os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de
ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa, pelo investidor, do prospecto preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível) e do formulário de
referência da Emissora, bem como do Termo de Securitização e demais documentos da Oferta.

O presente material não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para subscrição ou compra dos CRA, o que somente poderá ser feito após o registro da
Oferta junto à CVM. As informações aqui contidas não devem ser utilizadas como base para a decisão de investimento nos CRA. Recomenda-se, ainda, que os
investidores consultem, antes de decidir investir nos CRA, as informações contidas no prospecto preliminar (assim como a sua versão definitiva, quando disponível),
bem como verifiquem junto a seus consultores e assessores se o investimento nos CRA é adequado ao seu perfil e seus objetivos de investimento, à sua situação
financeira, bem como se compreendem os riscos relacionados ao investimento nos CRA.

Por fim, as informações aqui apresentadas constituem resumo dos termos e condições da Oferta, os quais se encontram descritos no prospecto preliminar e no
termo de securitização. Embora as informações constantes neste Material Publicitário tenham sido obtidas de fontes idôneas e confiáveis, e as perspectivas de
desempenho dos ativos e da oferta sejam baseadas em convicções e expectativas razoáveis, não há garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderão diferir sensivelmente das tendências aqui indicadas. As informações contidas neste Material Publicitário estão em
consonância com o prospecto preliminar, porém não o substituem. O prospecto preliminar contém informações adicionais e complementares a este Material
Publicitário e sua leitura possibilita uma análise detalhada dos termos e condições da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a
leitura cuidadosa do prospecto preliminar, com especial atenção às disposições que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estará sujeito.
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A demanda mundial de açúcar cresce continuamente à uma taxa média de 1,59% a.a. desde 2009 e tem perspectivas de manter esse crescimento 
até 2028, nesse contexto o Brasil se posiciona de forma relevante sendo o maior exportador do produto. 

Fonte: (1) The Ice e IPEA / (2) OECD-FAO Agricultural Outlook 2016-2025 /  (3) UNICA / (4) OECD-FAO Agricultural Outlook 2019-2028 / World Bank DataBank Health Nutrition and Population Statistics. 
Elaboração FG/A.

Volume de cana-de-açúcar processada no Brasil desde 2003³

Balanço Mundial Açúcar (M ton)¹

Mercado de Açúcar

Fatores de Crescimento da Demanda de Açúcar 4

Histórico e Projeção de Demanda Mundial de Açúcar (M tons)²

CAGR +1,59% 
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(Pág. 129, 131, 132 do Prospecto)
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Variação Consumo Combustível PIB

Na última década, a produção mundial de etanol apresentou forte crescimento, porém é esperado um aumento do consumo de combustíveis que 
aponta para um déficit de cerca de 3 bilhões de litros em 2025, no qual será atendido pela maior produção de etanol.

6
Fonte: (1) Dados de Produção Mundial de Etanol obtidos junto Renewable Fuels Association/ (2) Dados informados pela ANFAVEA – Associação Nacional dos Fabricantes de Veículos Automotores/ 
(3) EPE – Cenários de Oferta de Etanol e Demanda do Ciclo Otto (setembro de 2016)/ (4) Dados de Consumo ANP dados de PIB IPEA. Elaboração FG/A.

Frota Nacional Total por tipo de combustível2

Demanda de Combustível e PIB 4

Produção mundial de Etanol Combustível por país (em M m³)¹

Mercado de Etanol

Mercado Nacional de Etanol em Déficit (em milhões de m³)³
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82%Correlação
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(Pág. 129, 130, 131 do Prospecto)
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Os preços do açúcar são fortemente dependentes do mercado internacional, já os preços do etanol são majoritariamente ditados por

características locais. O preço do etanol, quando comparado ao preço do açúcar equivalente, paga um prêmio de 27%.

Fonte: (1) Cotação Brent Bolsa de Londres e Petrobras/ (2) The ICE NY11 e IPEADATA/  (3) ESALQ – Diário Paulínia CEPEA ESALQ/ (4) The ICE NY11 e Bacen. Elaboração FG/A.

Preços Histórico Etanol Hidratado³

Mudança Política de Preços Petrobras¹

Cenário de Preços

Preços Equivalente do Etanol e Açúcar e Prêmio do Etanol 4

Preço do Açúcar (em ¢USD/lb e ¢R$/lb)²
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A matriz de geração elétrica no Brasil é predominantemente hidráulica, no entanto, novas fontes de energia renovável, como a biomassa, vem 
ganhando espaço nos últimos anos.

Fonte: (1) Anuário Estatístico de Energia Elétrica 2011 e 2018 / (2) BIG ANEEL/  (3) CCEE - Câmara de Comercialização de Energia Elétrica/ (4) CCE - Câmara de Comercialização de Energia Elétrica. 
A cogeração da Companhia é realizada pela Albioma Esplanada e Albioma Codora, nas quais a Companhia detém 40% e 35% das ações respectivamente. 

Histórico de Preços ACR – Leilões (R$/MWh)³

Geração de Eletricidade no Brasil (TWh)¹ 

Mercado de Energia

Histórico de Preços PLD (R$/MWh)³

Capacidade Instalada de Geração por Biomassa (GW)²
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CAGR +8,64% 

(Pág. 136 e 137 do Prospecto)
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O RenovaBio é uma política de Estado de descarbonização do transporte. O objetivo é valorizar os biocombustíveis incluindo metas de uso desses 
produtos e negociações de créditos de descarbonização (CBios) na bolsa.

Renovabio

9

Expansão da oferta de 
Biocombustíveis

Investimentos para 
aumentar capacidade de 

produção

Incentivo ao Consumo de 
Biocombustíveis

Aumento no consumo de 
etanol

Segurança Energética
Maior participação da 
Bioenergia na matriz 

energética

Valorizar práticas 
sustentáveis

Redução na Emissão de 
CO2

Produção de Etanol, 
Biodiesel e Biogás

Geração de novos 
empregos

BENEFÍCIOS DO RENOVABIO 

DISTRIBUIDORA

PRODUTOR DE 
BIOCOMBUSTÍVEL

BALCÃO DE 
NEGOCIAÇÃO

MERCADO FÍSICO

Etanol

$

Emissão de CBIO
(Certificado 
Negociável)

$ $
Compra de CBIO

1

Produtores autorizados pela ANP emitirão Cbios que serão negociados em Bolsa.
Quantidade de Cbios baseada na Eficiência Energético-Ambiental e no volume
de Biocombustível comercializado.

2

Os distribuidores terão obrigação de comprar Cbios para compensar a emissão
de CO2 pelos combustíveis fósseis. Volume obrigatório definido pela ANP de
acordo com volume distribuído no ano anterior.

Economia na Balança 
Comercial

Redução na importação 
de gasolina

21

Dado o objetivo de Redução de 10% na Intensidade de 
Carbono, o potencial de demanda de etanol passaria de 

26,7 para 47,1 bilhões de litros¹ (+76%)

Fonte: MME – Anexo da Nota Técnica nº 122018 – RenovaBio Política Nacional de Biocombustíveis; 

(Pág. 135 do Prospecto)



LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

10

Índice

O Setor

Contatos

Fatores de Risco

Estrutura da Oferta

A Companhia

1

2

3

5

Cronograma 4

6



LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

11

Características da Jalles Machado

Controlada pelo Grupo Otávio Lage

Grupo detém cerca de 60 mil hectares

100% de cana própria e 100% de plantio/colheita mecanizado

Portfólio diversificado de produtos e verticalização da Companhia resultando em 
elevada geração de caixa

67% da área é irrigada e possui mais de 40 variedades de cana

Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra 2018/19, Demonstrações Financeiras - Safra 2018/19 e Apresentação Institucional – Janeiro 2019; )
http://economia.estadao.com.br/noticias/releases-ae,producao-de-organicos-no-brasil-cresce-e-empresas-investem-na-biofach-2017,70001665611

6a Emissão no Mercado Brasileiro de Capitais

(Pág. 138 e 150 do Prospecto)
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✓ Entre as plantas (UJM e UOL): 60 km
✓ UOL até Ferrovia Norte-Sul: 5 km
✓ UJM até Goiânia: 180 km
✓ UJM até terminal do álcoolduto (Senador Canedo/GO): 200 km

Cap. de Moagem 2,8 mi ton

Raio Médio 19,6 km

% Plantio e Colheita 
Mecanizados

100%

Irrigação 27 mil ha

Cogeração 40 MW (40% de participação)

Cap. Armazenagem 66,5 mil m³ e 2,2 MM de sacos

Produtos Açúcar (Orgânico, Cristal, VHP)

Etanol (Anidro, Hidratado, Orgânico)

Energia Elétrica

Saneantes

Levedura Seca

Ambas as unidades se localizam em Goianésia/GO, a 200 km ao norte de Goiânia, com 60 km de distância entre si, o que possibilita forte sinergia. 

Localização

12

Unidade Jalles Machado (“UJM”)

Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra 2018/19 e Demonstrações Financeiras - Safra 2018/19)

Unidade Otávio Lage (“UOL”)

Goiania

Santos

Ribeirão Preto

Áreas de cana-de-açúcar 

Cap. de Moagem 2,2 mi ton

Raio Médio 20,6 km

% Plantio e Colheita 
Mecanizados

100%

Irrigação 17 mil ha

Cogeração 48 MW (35% participação)

Cap. Armazenagem 80 mil m³ e 832 mil sacos

Produtos Etanol Hidratado

Açúcar (Cristal e VHP)

Energia Elétrica

OUTRAS DISTÂNCIAS

(Pág. 147 do Prospecto)
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Histórico

Fonte: Jalles Machado

Com quase 40 anos de experiência no setor sucroalcooleiro, a Jalles é pioneira na cogeração de energia por meio do bagaço de cana. Em 2019 a 
Jalles Machado teve safra recorde com a moagem de 5.109 mil toneladas e cana-de-açúcar. No Mercado de Capitais, já são cinco emissões, 
sendo a última em 2017. 

Fundação

0,4 mi ton
1ª colheita: 0,2 mi ton

1,3 mi ton
Início da produção de 

açúcar orgânico e 
expansão da cogeração 

para 30MW 

Criação da marca 
própria: Itajá

3,8 mi ton
Inauguração da UOL: 

capacidade de 1,6mm 
ton. Expansão da 

capacidade de 
cogeração para 88MW

1,9 mi ton
Crescimento da 
capacidade de 

cogeração para 42MW

1,9 mi ton
Planta de saneantes e 
cogeração de 10MW 

1,0 mi ton
Planta de açúcar: 6 mil 

sacas/dias

2,7 mi ton
Início da fábrica de 

levedura seca

4,6 mi ton
UJM e UOL atingem sua 
capacidade máxima de 
moagem. Alienação de 
65% da Codora Energia 

4,3 mi ton
Construção e 

Inauguração da Fábrica 
de Açúcar da UOL, com 
capacidade de 140 mil 

toneladas/safra. 

2017

2015

2011

2009

2006

2003

2001

1997

1993

1983

1981

4,3 mi ton
Venda de 60% das 

ações da Esplanada 
Energia para a Albioma 
Participações do Brasil

2018

(Pág. 146 do Prospecto)
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A Jalles Machado é controlada pelo “Grupo Otávio Lage”, que por sua vez detém as empresas Vera Cruz Agropecuária Ltda. e Planagri S.A

14

¹Demais 49,70% são detidos por cinco famílias: Kinjo, Morais Ferrari, Jair Lage, Braollos e Lamar, que são sócias desde a fundação.

Estrutura Societária

Codora Energia

Myriam, filhos e Penna 
Participações 

Batista de Siqueira 
Administração e 

Participações Ltda.

Siqueira Melo 
Administração e 

Participações Ltda.

Rocha Siqueira 
Administração e 

Participações Ltda.

25,00% 29,17% 29,17% 10,00%

100,00%

100,00%

50,30%¹

Esplanada Energia Goiás Látex
Jalles Machado Emp. 

Imob.

35,00% 40,00% 99,99% 99,99%

100,00%

OL Látex Ltda.

Palmeiras Emp. 
Imob. Ltda.

Ações em Tesouraria

6,67%

(Pág. 138 do Prospecto)
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Grupo Otávio Lage detém outros ativos, os quais destacam-se a Pecuária e Grão, a Heveicultura (Seringueira) e Loteamentos 
residenciais urbanos

15

Ativos do Grupo Otávio Lage

Açúcar, Etanol, Cana Pecuária, Grãos Heveicultura Loteamentos

• 50,9% Jalles Machado:   

2 usinas, 4,3 MM ton

• Área de cana total:

65,4 mil ha

• Receita (mar/19):

R$ 908 MM

• Rebanho/confinamento:

38 mil cabeças gado

• Área de pecuária/grãos:

21,7 mil ha

• Receita (mar/19):        

R$ 88 MM

• Árvores plantadas:     

1,5 milhão - 4 fazendas

• Área plantada total:

3,9 mil ha

• Receita (mar/19):

R$ 21 MM

• Loteamento residencial: 

3 fases em Goianésia

• Área total:

141 ha (2.250 lotes)

• Recebimento anual 

(mar/19): R$ 11,9 MM

Proprietário de mais de 60 mil hectares no estado de Goiás

(Pág. 140 do Prospecto)
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A Diretoria da Jalles Machado é o seu órgão de representação, competindo-lhe praticar todos os atos de gestão dos negócios sociais. 

Estrutura Corporativa

Diretoria Executiva

16Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra Safra 2018/19, Demonstrações Financeiras - Safra Safra 2018/19.

Controles Internos

Gestão e Diretores

Conselho de 
Administração

Diretor
Presidente

Diretor de 
Operações

Diretor Comercial
Diretor

Financeiro

▪ 6 conselheiros não diretores

▪ Conselheiro Independente com 
direitos a voto: Oscar Bernardes

▪ Conselheiro Consultivo: Plínio
Nastari (Datagro)

 Auditada pelas “Big Four” desde 1987 e SAP implementado em 2012;

 Relatórios trimestrais auditados;

 Site de RI e Call trimestral de acompanhamento da safra e resultados 
financeiros;

 Certificações: ISO 9000, ISO 14000 e FFSC 22000;

 Comitês Mensais de Finanças, Comercial e Sustentabilidade;

 Ratings públicos em duas agências internacionais desde 2014:

Otávio Lage Filho
Diretor Presidente

 Diretor entre 1981-2000 e desde 2009 até hoje

 Graduado em Engenharia Civil e Administração

 Presidente do Conselho Deliberativo do Sifaeg/Sifaçúcar e Membro 
Cons. Adm. do CTC, Abrinq e Presidente da ADIAL.

Rodrigo Penna de Siqueira
Diretor Financeiro

 Diretor desde 2012 
 Engenheiro Civil (Poli/USP), pós-graduado em

Derivativos (FEA/USP) e Gestão e Finanças (FIA/USP)

 Experiência anterior: CEO do Goiás Carne (2001-2007), Consultor da 
Booz & Co (2000-2001), atual presidente da Coopercred e ex vice-
presidente da ADIAL

Joel Soares
Diretor de Operações

 Diretor desde 2011

 Contabilista, Administrador e MBA em Agronegócios
(FGV)

 Experiência anterior: CEO da Unialco (2009-2011), COO da Unialco
(2003-2009), Diretor executivo do Grupo João Lyra (1999-2003)

Henrique Penna de Siqueira
Diretor Comercial e 

Administrativo

 Diretor desde 2013

 Engenheiro Industrial (UFSCar) e MBA na Duke 
University

 Experiência anterior: Diretor de Operações na Jalles Machado (2006-
2011), Banco Itaú, AT Kearney

A+
Perspectiva Estável

brAA+
Perspectiva Estável

Fitch 
Ratings

Standard 
& Poor’s

(Pág. 142 a 144 do Prospecto)
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A Jalles Machado se consolidou no mercado interno com a criação de sua marca própria em 1993. O nome Itajá faz frente à venda de açúcar 
cristal, açúcar orgânico e saneantes.

17
Notas: (1) Informação Revista Supervarejo, 9ª Edição/ (2) Informação Jornal Estadão de 14/02/2017/ (3) A cogeração é realizada pela Albioma Esplanada e Albioma Codora, nas quais a 
Companhia detém 40% e 35% das ações respectivamente.  

Principais CertificaçõesMarca Própria - Itajá

Portfólio

Produtos Variados e com Alto Valor Agregado

✓ Reconhecimento: Prêmio em relação aos demais concorrentes

✓ Marca Única : permite captura de sinergias

AÇÚCAR ETANOL COGERAÇÃO OUTROS

✓ Etanol Anidro, Hidratado,
Orgânico e Industrial:
Comercialização no Mercado
Interno com maiores
distribuidores nacionais
(Petrobras, Ipiranga e Raízen)

✓ Autossuficiente em Energia

✓ Cogeração nas duas unidades
(88 MW)³

✓ Contratos de Exportação de
Longo Prazo e Mercado Spot

✓ Saneantes: Mercado Interno
com Marca Própria

✓ Levedura Seca: Mercado
Interno, comercializado como
suplemento para nutrição
animal

✓ Açúcar Cristal: Mercado Interno (2ª marca
nas regiões NO e NE e 5ª marca no Brasil1)

✓ Açúcar Orgânico: Mercado Externo (2º
maior produtor mundial2)

✓ Açúcar VHP: Mercado Externo

(Pág. 148 do Prospecto)
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A Jalles Machado possui grande flexibilidade em seu mix de produção, visando capturar o prêmio pago pelo preço do etanol frente ao preço do 
açúcar, a Companhia priorizou a produção de etanol na safra 18/19.

18
Fonte: https://www.jallesmachado.com/ri/informacoes-financeiras/release-de-resultados (Relatório Anual Safra 2018/19), para o fechamento da safra e (Release de Resultados 2T19 e 2T20) .

ESALQ CEPEA: http://cepea.esalq.usp.br/etanol/?page=816 e http://cepea.esalq.usp.br/acucar/

ATR (em kg/ton) e Eficiência Industrial

Produção de Etanol (em mil m³)

Cana Processada (em mil toneladas)

Destaques Operacionais

Produção de Açúcar (em mil sacas)

137,3 137,5
131,4

143,1 140,1
135,9

104%
102% 103%

2016/17 2017/18 2018/19

ATR Campo ATR Produto Efic. Indust.

134,4 133,9
171,8

67,3 66,6
48,8

201,7 200,5
220,6

2016/17 2017/18 2018/19

Hidratado Anidro

64,6% 63,5% 57,6%

34,6% 30,1% 40,2%

0,8% 6,4% 2,2%

3.753,6
5.063,7 4.087,7

2016/17 2017/18 2018/19

Cristal Orgânico VHP Total

130,5 133,9133,7
139,7

102% 104%

set.18 set.19

129,
0

177,
4

48,7

35,6

177,
7

213,
0

set.18 set.19

54,0
%

52,2
%

43,7
%

44,2
%

2,3% 3,6%

3.762,2 4.026,9

set.18 set.19

2.358,3
1.750,8 1.820,2

1.416,1 2.577,8 2.506,7

3.774,4
4.328,6 4.326,9

2016/17 2017/18 2018/19

UJM UOL

2.19
8,7

2.29
7,1

1.53
3,0

1.78
8,6

3.731,7

4.08
5,7

set.18 set.19
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3%

A Jalles Machado possui grande diversidade de produtos em seu portfolio, mitigando os riscos de concentração de carteira. Historicamente a 
estratégia de venda da Companhia se mostra acertada, dado que os preços médios de comercialização da Jalles Machado sempre se mantiveram 
acima da média do setor, comparado com o indicador da ESALQ.

19
Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra 2016/17, Demonstrações Financeiras - Safra 2016/17
ESALQ CEPEA: http://cepea.esalq.usp.br/etanol/?page=816 e http://cepea.esalq.usp.br/acucar/
¹Comparação entre o preço líquido médio da ESALQ e o preço bruto médio da Companhia.

Preço Médio do Etanol Hidratado (em R$ por l)¹Produtos com maior margem de contribuição

Receita Bruta por Produto, Mercado e Cliente – Safra 18/19

Comercialização

73%

27%
Mercado Interno

Mercado Externo

14%

27%

1%

40%

8%

2%

7%
Açúcar Branco

Açúcar Orgânico

Açúcar VHP

Etanol Hidratado

Etanol Anidro

Energia Elétrica

Outros

1,86
2,11 2,15

1,81 1,65 1,76

2016/17 2017/18 2018/19

Preço Médio Jalles  ESALQ Hidratado GO

13%

10%

9%

5%

2%

60%

Ipiranga (Etanol)

BSYD (Açúcar Orgânico)

Petrobrás (Etanol)

Grupo Mateus (Açúcar Cristal)

Raízen (Etanol)

Outros

28% 22%

72% 67% 65%

28% 33% 35%

mar/17 mar/18 mar/19

Commodity Não Commodity

Maior Margem
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708,5 736,5 762,2

187,7
170,2

176,2

mar.17 mar.18 mar.19

Receita Operacional Líquida Receita Operacional Líquida/Moagem

Os indicadores financeiros da Jalles Machado, refletiram uma boa performance operacional, obtendo receita líquida recorde na safra 18/19. O 
fechamento de set/19 já apresenta desalavancagem da Companhia dado sua maior geração de caixa no período.

20
Fonte. Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra 2018/19 e 2017/18, Demonstrações Financeiras - Safra 2018/19 e 2T20 e Apresentação de Resultados – Março 
2019 e setembro 2019 

Dívida Bancária Líquida (em milhões de reais) e AlavancagemDisponibilidade/Dívida Bancária Bruta

Receita Operacional Líquida (em milhões de reais)

Dados Financeiros

EBITDA Ajustado LTM (em milhões de reais) e Margem EBITDA Ajustada LTM

0,30
0,35

0,28

mar.17 mar.18 mar.19

466,5 446,8 458,4

66%
61% 60%

mar.17 mar.18 mar.19

EBITDA Ajustado LTM Margem EBITDA Ajustado LTM

456,2
534,9

59%
64%

set.18 set.19

0,27
0,31

set.18 set.19

978,2 878,8

2,1

1,6

set.18 set.19

806,7 835,4 888,2

1,7
1,9 1,9

mar.17 mar.18 mar.19

Dívida Bancária Líquida Alavancagem

335,0 404,3

89,8 99,0

set.18 set.19

(Pág. 169 do Prospecto)
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27%

73%

Mar/17

Mercado de Capitais IFC Outros

349

204
301

430

149
82 39 25 3 3

200

200

Caixa 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 2027/28

A alavancagem da Companhia manteve-se em 1,9x em 31 de março/19. 

21
O endividamento não considera Fomentar.

Fonte: Jalles Machado. http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatório Anual - Safra 2016/17, Demonstrações Financeiras - Safra 2016/17 

Dívida Bancária Bruta por Prazo e MoedaAging da Dívida – Pró Forma

Endividamento

Participações no Mercado de Capitais – CRA 

6a Emissão no 
Mercado Brasileiro 

de Capitais

75%

25%

BRL USD

41,5
80,0 67,3 

135,0 133,3 
200,0 

3 2
896 1.270

2.151

2014 2014 2015 2016 2017 2019

CRA #1 CRI #2 CRA #3 CRA #4 CRA #5 CRA #6

476 476 400 400 400 400

Volume Número de Investidores

Modalidade

17%

83%

Circulante Não Circulante

27%

13%60%

Mar/18

27%

16%
57%

Mar/19
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A Jalles Machado se destacou em grande parte dos indicadores analisados frente às demais companhias do setor que possuem rating por 
agências internacionais, na safra 18/19.

22
¹ Informações safra 2017/18

Fontes: Relatórios de Safra disponíveis nos sites de RI das companhias

Comparativo Setorial da Safra 2018/19

EBITDA/Moagem

Lucro Líquido/Moagem

Alavancagem

Cana Própria¹

Margem EBITDA Ajustada

Liquidez Corrente

AAA 
Fitch

AA+ 
S&P

A
Fitch

AAA
S&P

AAA 
Fitch

AA+ 
S&P

AAA
S&P

A-
Fitch

A 
Fitch

A-
Fitch

A
Fitch

A-
Fitch

AAA
S&P

AAA 
Fitch

AA+ 
S&P

AAA
Fitch

A-
Fitch

A 
Fitch

AA+ 
S&P

AAA
S&P

A-
S&P

AA+ 
S&P

AAA
Fitch

AAA 
Fitch

AA+ 
S&P

AAA 
S&P

A-
Fitch

A
Fitch

AAA
S&P

A 
Fitch

16,5 16,0 15,4
7,9

-22,4

-41,1

Jalles Coruripe São
Martinho

Raizen Guarani Biosev

2,6x 2,5x

1,7x 1,6x
1,3x

1,0x

São
Martinho

Jalles Guarani Biosev Raizen Coruripe

1,5x 1,9x
2,8x 3,2x 3,2x

6,6x

São
Martinho

Jalles Raizen Biosev Coruripe Guarani

60%

51%

37%

24%
15% 14%

Jalles São
Martinho

Coruripe Biosev Guarani Raizen

BBB-
S&P

BBB-
S&P

BBB-
S&P

BBB-
S&P

BBB-
S&P

100%

70% 64%

48% 43% 37%

Jalles São
Martinho

Biosev Raizen Guarani Coruripe

BBB-
S&P

107 x

85 x

58 x 54 x 50 x

26 x

Jalles São
Martinho

Coruripe Raizen Biosev Guarani

(Pág. 151, 174,175 do Prospecto)
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Termos e Condições

Coordenador Líder

Emissora

Instrução CVM

Montante Inicial da Oferta

Valor Nominal Unitário

Devedora

XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A.

Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.

Instrução CVM nº 400/03 e Instrução CVM nº 600/18

R$ 200.000.000,00, podendo ser (i) reduzido em razão de Distribuição Parcial, observado o Montante
Mínimo; ou (ii) aumentado mediante exercício total ou parcial da Opção de Lote Adicional, sendo certo que
o Montante Final da Oferta será definido no Procedimento de Bookbuilding

Os CRA terão valor nominal unitário de R$ 1.000,00, na Data de Emissão

Jalles Machado S.A.

CPR Financeira emitida pela DevedoraLastro

Montante Mínimo
Significa o montante mínimo da Oferta, em caso de Distribuição Parcial dos CRA, correspondente a R$
150.000.000,00, mediante a colocação de 150.000 CRA.

Séries Única

Taxa Máxima
A maior entre: Tesouro IPCA+ com juros semestrais (NTN-B), com vencimento em 2026 + 1,70% a.a. e
4,50% a.a.

Taxa Mínima
A maior entre: Tesouro IPCA+ com juros semestrais (NTN-B), com vencimento em 2026 + 1,20% a.a. e
4,00% a.a.

Atualização Monetária Sim

(Pág. 19 a 40 do Prospecto)
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Em favor da Emissão e dos Titulares de CRA, a ser instituído sobre o Patrimônio Separado, nos termos da Lei
nº 11.076 e da Lei nº 9.514, conforme aplicável;

B3Ambiente de Liquidação

25

Termos e Condições

Os CRA terão vigência de 6 anos a contar da Data de Emissão, vencendo-se, portanto, em 19 de fevereiro
de 2026, ressalvadas as hipóteses de Liquidação do Patrimônio Separado ou Resgate Antecipado dos CRA,
previstas no Termo de Securitização

Prazo e Data de Vencimento

Garantias

Índices Financeiros

Não serão constituídas garantias específicas, reais ou pessoais, sobre os CRA

Regime Fiduciário

Não atendimento do índice financeiro abaixo em qualquer exercício social, calculado pela Devedora em até
3 (três) Dias Úteis após a publicação das demonstrações financeiras anuais e verificado pela Emissora com
base na memória de cálculo enviada pela Devedora
(i) (Dívida Líquida Consolidada) / (EBITDA Ajustado) menor ou igual a 3,25
(ii) (EBITDA Ajustado) / (Despesas Financeiras Líquidas) “desconsideradas as despesas com variação

cambial” maior ou igual a 2,5
(iii) (Dívida Liquida Consolidada excluindo Estoque de Produtos Acabados) / (EBITDA Acumulado divulgado

no último trimestre antes de novas aquisições e/ou investimentos em novas unidades agroindustriais)
menor ou igual a 2

Nominativo e escrituralForma

A Oferta é destinada a investidores qualificados, conforme definidos na Instrução CVM nº 539/13

Na Data de Vencimento

Público Alvo

Amortização

“brAA+(sf)” atribuído pela Standard & Poor’s Ratings do Brasil Ltda.Rating Preliminar

(Pág. 19 a 40 do Prospecto)
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Pagamento da Remuneração Anualmente, conforme item 6.4 do Termo de Securitização
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Termos e Condições

Agente Fiduciário e Agente 
Custodiante

Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários
O Agente Fiduciário poderá ser contatado por meio do Sr. Marco Aurélio Ferreira / Marcelle Santoro /
Karolina Vangelotti, no telefone (21) 3385-4565, no correio eletrônico:
operacional@pentagonotrustee.com.br e no website: www.pentagonotrustee.com.br
Para mais informações sobre o histórico de emissões de valores mobiliários da Emissora em que o Agente
Fiduciário atue prestando serviços de agente fiduciário, vide páginas [-]do Prospecto Preliminar.

Formador de Mercado XP Investimentos CCTVM S.A.

(Pág. 16 e 29  do Prospecto)
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Cronograma Indicativo

28

(1) As datas previstas para os eventos futuros são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, atrasos e antecipações sem aviso prévio, a critério da Devedora e do
Coordenador Líder. Qualquer modificação no cronograma da distribuição deverá ser comunicada à CVM e poderá ser analisada como Modificação de Oferta, seguindo o disposto
nos artigos 25 e 27 da Instrução CVM nº 400/03.

(2) Caso ocorram alterações das circunstâncias, suspensão, prorrogação, revogação ou modificação da Oferta, o cronograma poderá ser alterado. Para informações sobre
manifestação de aceitação à Oferta, manifestação de revogação da aceitação à Oferta, modificação da Oferta, suspensão da Oferta e cancelamento ou revogação da Oferta, ver
item “Suspensão, Cancelamento, Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta” da seção “Informações Relativas à Oferta”, na página [●] deste Prospecto
Preliminar.

13/12/2019

27/01/2020

Início do Período de Reserva

Divulgação do Aviso ao Mercado

20/12/2019

Encerramento do Período de Reserva

28/01/2020Procedimento de Bookbuilding

13/02/2020Registro da Oferta

14/02/2020Divulgação do Anúncio de Início 

14/02/2020Disponibilização do Prospecto Definitivo

17/02/2020Data da Liquidação Financeira dos CRA

18/02/2020Divulgação do Anúncio de Encerramento

19/02/2020Data de Início de Negociação dos CRA na B3

(Pág. 67 do Prospecto)



LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

29

Índice

O Setor

Contatos

Fatores de Risco

Estrutura da Oferta

A Companhia

1

2

3

5

Cronograma 4

6



LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverão ser
observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de
liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentação específica, entre
outros, que se relacionam à Emissora, à Devedora e suas atividades e
diversos riscos a que estão sujeitas, ao setor do agronegócio, aos Direitos
Creditórios do Agronegócio e aos próprios CRA objeto da emissão regulada
pelo Termo de Securitização, correspondente ao Anexo 7 deste Prospecto
Preliminar. O potencial Investidor deve ler cuidadosamente todas as
informações descritas no Termo de Securitização e neste Prospecto, bem
como consultar os profissionais que julgar necessários antes de tomar uma
decisão de investimento.Abaixo são exemplificados, de forma não
exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscrição e aquisição dos CRA.
Outros riscos e incertezas ainda não conhecidos ou que hoje sejam
considerados imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a
Emissora e sobre a Devedora. Na ocorrência de qualquer das hipóteses
abaixo, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente,
gerando uma perda para o Investidor.

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRA, os Potenciais
Investidores deverão considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias
situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco
descritos abaixo, bem como as demais informações contidas neste
Prospecto e nos demais Documentos da Oferta, devidamente assessorados
por seus consultores jurídicos e/ou financeiros.

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora e
dos demais participantes da Oferta podem ser adversa e materialmente
afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso qualquer dos
riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a situação

financeira, os resultados operacionais da Emissora e da Devedora e,
portanto, a capacidade da Emissora efetuar o pagamento dos CRA,
poderão ser afetados de forma adversa.

Para os efeitos deste item, quando se afirma que um risco, incerteza ou
problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito
adverso” sobre a Emissora e sobre a Devedora, quer se dizer que o risco,
incerteza ou problema poderá ou poderia produzir ou produziria um
efeito adverso sobre os negócios, a posição financeira, a liquidez, os
resultados das operações ou as perspectivas da Emissora e da Devedora,
conforme o caso, exceto quando houver indicação em contrário ou
conforme o contexto requeira o contrário.

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos, ou seja, outros riscos e
incertezas ainda não conhecidos, ou que hoje sejam considerados
imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a Securitizadora
e sobre a Jalles Machado. Na ocorrência de qualquer das hipóteses
abaixo, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente,
gerando uma perda para o Investidor.

Este Prospecto Preliminar contém apenas uma descrição resumida dos
termos e condições dos CRA e das obrigações assumidas pela
Securitizadora no âmbito da Oferta. É essencial e indispensável que os
Investidores leiam o Termo de Securitização e compreendam
integralmente seus termos e condições.

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus
acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de
atuação estão disponíveis em seu formulário de referência nos itens 4.1 e
4.2, incorporados por referência a este Prospecto.
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RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONÔMICO

Interferência do Governo Brasileiro na economia

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes,
significativas intervenções do Governo Federal, que modificam as políticas
monetárias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As ações do Governo Federal para controlar a inflação e efetuar outras
políticas, envolveram no passado, controle de salários e preços,
desvalorização da moeda, controles no fluxo de capital e determinados
limites sobre as mercadorias e serviços importados, dentre outras. A
Emissora não tem controle sobre quais medidas ou políticas que o Governo
Federal poderá adotar no futuro e não pode prevê-las.

Os negócios, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da
Emissora e da Devedora podem ser adversamente afetados em razão de
mudanças na política pública federal, estadual e/ou municipal, e por
fatores como:

• variação nas taxas de câmbio;

• controle de câmbio;

• índices de inflação;

• flutuações nas taxas de juros;

• falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;

• racionamento de energia elétrica;

• instabilidade de preços;

• eventos diplomáticos adversos;

• política de abastecimento, inclusive criação de estoques reguladores de
commodities;

• política fiscal e regime tributário; e

• medidas de cunho político, social e econômico que ocorram ou
possam afetar o País.

A Devedora não pode prever quais políticas serão adotadas pelo
Governo Federal e se essas políticas afetarão negativamente a
economia, os negócios ou desempenho financeiro da Devedora e do
Patrimônio Separado e por consequência dos CRA. Tradicionalmente, a
influência do cenário político do país no desempenho da economia
brasileira e crises políticas tem afetado a confiança dos investidores e
do público em geral, o que resulta na desaceleração da economia e
aumento da volatilidade dos títulos emitidos por companhias brasileiras.
Atualmente, os mercados brasileiros estão vivenciando uma maior
volatilidade devido às incertezas decorrentes da operação Lava-Jato e
seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente político.

Nos últimos dois anos, o Brasil vem vivenciando uma retomada
econômica, conforme evidenciado pelo crescimento do PIB de 0,99%
(noventa e nove centésimos por cento) em 2017 e 1,08% (um inteiro e
oito centésimos por cento) em 2018, após dois anos de PIB negativo no
País. As incertezas e outros acontecimentos futuros da economia
brasileira poderão prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora e da Devedora.

Efeitos da Política Anti-Inflacionária

Historicamente, o Brasil enfrentou índices de inflação consideráveis. A
inflação e as medidas do Governo Federal para combatê-la, combinadas
com a especulação de futuras políticas de controle inflacionário,
contribuíam para a incerteza econômica e aumentavam a volatilidade
do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para
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RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONÔMICO

Interferência do Governo Brasileiro na economia

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes,
significativas intervenções do Governo Federal, que modificam as políticas
monetárias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As ações do Governo Federal para controlar a inflação e efetuar outras
políticas, envolveram no passado, controle de salários e preços,
desvalorização da moeda, controles no fluxo de capital e determinados
limites sobre as mercadorias e serviços importados, dentre outras. A
Emissora não tem controle sobre quais medidas ou políticas que o Governo
Federal poderá adotar no futuro e não pode prevê-las.

Os negócios, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da
Emissora e da Devedora podem ser adversamente afetados em razão de
mudanças na política pública federal, estadual e/ou municipal, e por
fatores como:

• variação nas taxas de câmbio;

• controle de câmbio;

• índices de inflação;

• flutuações nas taxas de juros;

• falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;

• racionamento de energia elétrica;

• instabilidade de preços;

• eventos diplomáticos adversos;

• política de abastecimento, inclusive criação de estoques reguladores de
commodities;

• política fiscal e regime tributário; e

• medidas de cunho político, social e econômico que ocorram ou
possam afetar o País.

A Devedora não pode prever quais políticas serão adotadas pelo
Governo Federal e se essas políticas afetarão negativamente a
economia, os negócios ou desempenho financeiro da Devedora e do
Patrimônio Separado e por consequência dos CRA. Tradicionalmente, a
influência do cenário político do país no desempenho da economia
brasileira e crises políticas tem afetado a confiança dos investidores e
do público em geral, o que resulta na desaceleração da economia e
aumento da volatilidade dos títulos emitidos por companhias brasileiras.
Atualmente, os mercados brasileiros estão vivenciando uma maior
volatilidade devido às incertezas decorrentes da operação Lava-Jato e
seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente político.

Nos últimos dois anos, o Brasil vem vivenciando uma retomada
econômica, conforme evidenciado pelo crescimento do PIB de 0,99%
(noventa e nove centésimos por cento) em 2017 e 1,08% (um inteiro e
oito centésimos por cento) em 2018, após dois anos de PIB negativo no
País. As incertezas e outros acontecimentos futuros da economia
brasileira poderão prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora e da Devedora.

Efeitos da Política Anti-Inflacionária

Historicamente, o Brasil enfrentou índices de inflação consideráveis. A
inflação e as medidas do Governo Federal para combatê-la, combinadas
com a especulação de futuras políticas de controle inflacionário,
contribuíam para a incerteza econômica e aumentavam a volatilidade
do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para
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controle da inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política
monetária restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a
disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico. Futuras
medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros,
intervenção no mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do
Real, podem ter um efeito material desfavorável sobre a economia
brasileira e sobre os ativos que lastreiam esta Emissão. Em 1994, foi
implementado o plano de estabilização da moeda (denominado Plano Real)
que teve sucesso na redução da inflação. Desde então, no entanto, por
diversas razões, tais como crises nos mercados financeiros internacionais,
mudanças da política cambial, eleições presidenciais, entre outras
ocorreram novos “repiques” inflacionários. Por exemplo, a inflação apurada
pela variação do IPCA nos últimos anos vem apresentando oscilações,
sendo que em 2009 foi de 4,31%, em 2010 subiu para 5,91%, em 2011
atingiu o teto da meta com 6,5%, recuou em 2012 para 5,84%, fechou 2013
em 5,91%, fechou 2014 em 6,41%, fechou 2015 em 10,67%, fechou 2016
em 6,29%, fechou 2017 em 2,95%, e 2018 em 3,75%. Até maio de 2019, a
inflação acumulada nos últimos 12 meses se encontrava em 4,93%. A
elevação da inflação poderá reduzir a taxa de crescimento da economia,
causando, inclusive, recessão no País, o que pode afetar adversamente os
negócios da Devedora, influenciando negativamente sua capacidade
produtiva e de pagamento.

Instabilidade da taxa de câmbio e desvalorização do real

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizações.
No passado, o Governo Federal implementou diversos planos econômicos e
fez uso de diferentes políticas cambiais, incluindo desvalorizações
repentinas, pequenas desvalorizações periódicas (durante as quais a
frequência dos ajustes variou de diária a mensal), sistemas de câmbio

flutuante, controles cambiais e dois mercados de câmbio. As
desvalorizações cambiais em períodos de tempo mais recentes resultaram
em flutuações significativas nas taxas de câmbio do Real frente ao Dólar
em outras moedas. Não é possível assegurar que a taxa de câmbio entre o
Real e o Dólar irá permanecer nos níveis atuais. As depreciações ou
apreciações do Real frente ao Dólar também podem criar pressões
inflacionárias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a
liquidez da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de
pagamento da CPR Financeira e, consequentemente, dos CRA.

Alterações na política monetária e nas taxas de juros

O Governo Federal, por meio do Comitê de Política Monetária - COPOM,
estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de juros
brasileira. A política monetária brasileira possui como função controlar a
oferta de moeda no país e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas
vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal,
tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as
políticas monetárias dos países desenvolvidos, principalmente dos
Estados Unidos. Historicamente, a política monetária brasileira tem sido
instável, havendo grande variação nas taxas definidas. Em caso de
elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em
recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital
se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a redução da
taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produção de
bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos
trabalhadores e, consequentemente, os negócios da Emissora e da
Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditórios do Agronegócio.
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Adicionalmente, a elevação acentuada das taxas de juros afeta diretamente
o mercado de securitização, pois, em geral, os investidores têm a opção de
alocação de seus recursos em títulos do governo que possuem alta liquidez
e baixo risco de crédito - dado a característica de “risk-free” de tais papéis -
, de forma que o aumento acentuado dos juros pode desestimular os
mesmos investidores a alocar parcela de seus portfólios em valores
mobiliários de crédito privado, tais como os CRA. Em contrapartida, em
caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da
inflação, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de
crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao país,
podendo, inclusive, afetar as atividades da Emissora e da Devedora, bem
como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio.

Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica

Nos últimos anos, o crescimento da economia brasileira, aferido por meio
do PIB, tem desacelerado. A retração no nível da atividade econômica
poderá significar uma diminuição na securitização dos recebíveis do
agronegócio, trazendo, por consequência, uma ociosidade operacional à
Emissora. Da mesma forma, a redução da atividade econômica poderá
afetar negativamente o desempenho operacional da Devedora e sua
capacidade de pagar os Direitos Creditórios do Agronegócio.

Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente
os resultados operacionais da Emissora

O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal,
que afetam os participantes do setor de securitização, a Emissora e seus
clientes. Essas alterações incluem mudanças nas alíquotas e,
ocasionalmente, a cobrança de tributos temporários, cuja arrecadação é

ssociada a determinados propósitos governamentais específicos.
Algumas dessas medidas poderão resultar em aumento da carga
tributária da Emissora, que poderá, por sua vez, influenciar sua
lucratividade e afetar adversamente os preços de serviços e seus
resultados. Não há garantias de que a Emissora será capaz de manter seus
preços, o fluxo de caixa ou a sua lucratividade se ocorrerem alterações
significativas nos tributos aplicáveis às suas operações.

A instabilidade política pode ter um impacto adverso sobre a economia
brasileira e sobre os negócios da Devedora, seus resultados e operações

A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da
Devedora, seus resultados e operações. O ambiente político brasileiro
tem influenciado historicamente, e continua influenciando o desempenho
da economia do país. A crise política que precedeu o afastamento da ex-
Presidente Dilma Rousseff afetou e poderá continuar afetando a
confiança das empresas e da população em geral, o que resultou na
desaceleração da economia e aumento da volatilidade dos títulos
emitidos por empresas brasileiras. Adicionalmente, não há como se
prever se o Governo do Presidente Jair Bolsonaro contará com apoio
político necessário para estabilização da economia no Brasil. Além disso,
investigações de autoridades, tais como a “Operação Lava Jato” e a
“Operação Zelotes”, podem afetar adversamente as empresas
investigadas e impactando negativamente o crescimento da economia
brasileira. Os mercados brasileiros vêm registando uma maior volatilidade
devido às incertezas decorrentes de tais investigações conduzidas pela
Polícia Federal, pela Procuradoria Geral da República e outras
autoridades. O potencial resultado destas investigações é incerto, mas
elas já tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputação das
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empresas envolvidas, e sobre a percepção geral do mercado da economia
brasileira. Não se pode prever se as investigações causarão uma maior
instabilidade política e econômica ou se novas acusações contra
funcionários do governo e de empresas estatais ou privadas surgirão no
futuro no âmbito destas investigações ou de outras. Além disso, não se
pode prever o resultado de tais alegações, nem o seu efeito sobre a
economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar
adversamente os negócios, condição financeira e resultados operacionais
da Devedora e, portanto, sua capacidade de pagar os Direitos Creditórios
do Agronegócio no âmbito desta Emissão.

Ambiente Macroeconômico Internacional e Efeitos Decorrentes do
Mercado Internacional

Os valores de títulos e valores mobiliários emitidos no mercado de capitais
brasileiro são influenciados pela percepção de risco do Brasil, de outras
economias emergentes e da conjuntura econômica internacional. A
deterioração da boa percepção dos investidores internacionais em relação
à conjuntura econômica brasileira poderá ter um efeito adverso sobre a
economia nacional e os títulos e valores mobiliários emitidos no mercado
de capitais doméstico. Ademais, acontecimentos negativos no mercado
financeiro e de capitais brasileiro, eventuais notícias ou indícios de
corrupção em companhias abertas e em outros emissores de títulos e
valores mobiliários e a não aplicação rigorosa das normas de proteção dos
investidores ou a falta de transparência das informações ou, ainda,
eventuais situações de crise na economia brasileira e em outras economias
poderão influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar
negativamente os títulos e valores mobiliários emitidos no Brasil.
Diferentes condições econômicas em outros países podem provocar
reações dos investidores, reduzindo o interesse pelos investimentos no

mercado brasileiro e causando, por consequência, um efeito adverso no
valor de mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros
e no preço de mercado dos CRA.

Acontecimentos Recentes no Brasil

Os investidores devem atentar para o fato de que a economia brasileira
recentemente enfrentou algumas dificuldades e revezes e poderá
continuar a declinar, ou deixar de melhorar, o que pode afetar
negativamente a Devedora. Em 2018, a classificação de crédito do Brasil
enquanto nação (sovereign credit rating), foi rebaixada pela Standard &
Poor’s Rating Services e pela Fitch Ratings Brasil Ltda. de BB para BB-, e
pela Moody’s América Latina Ltda. de Baa3 para Ba2, o que pode
contribuir para um enfraquecimento da economia brasileira, bem como
pode aumentar o custo de captação de recursos pela Devedora. Qualquer
deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade
produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de
pagamento.

Acontecimentos e mudanças na percepção de riscos em outros países,
sobretudo em economias desenvolvidas, podem prejudicar o preço de
mercado dos valores mobiliários globais

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias
brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições
econômicas e de mercado de outros países, inclusive economias
desenvolvidas e emergentes. Embora a conjuntura econômica desses
países seja significativamente diferente da conjuntura econômica do
Brasil, a reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países
pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores
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mobiliários das companhias brasileiras. Crises em outros países de
economia emergente ou políticas econômicas diferenciadas podem reduzir
o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias
brasileiras, incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu preço de
mercado.

Redução de Investimentos Estrangeiros no Brasil

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no Brasil
pode ter impacto no balanço de pagamentos, o que pode forçar o Governo
Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, tanto no
mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais
elevadas. Igualmente, eventual elevação significativa nos índices de
inflação brasileiros e a atual desaceleração da economia americana podem
trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os
patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já
obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras,
o que pode impactar adversamente na capacidade de pagamento da
Devedora dos Direitos Creditórios dos CDCA que lastreiam os CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE SECURITIZAÇÃO
AGRÍCOLA

Recente desenvolvimento da securitização de Direitos Creditórios do
Agronegócio

A securitização de créditos do agronegócio é uma operação recente no
mercado de capitais brasileiro. A Lei nº 11.076/04, que criou os certificados
de recebíveis do agronegócio, foi editada em 30 de dezembro de 2004.
Entretanto, só houve um volume maior de emissões de certificados de
recebíveis do agronegócio nos últimos anos. Além disso, a securitização é

uma operação mais complexa que outras emissões de valores mobiliários,
já que envolve estruturas jurídicas que objetivam a segregação dos riscos
da Emissora. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil,
ele ainda não se encontra totalmente regulamentado e com
jurisprudência pacífica, podendo ocorrer situações em que ainda não
existam regras que o direcione, gerando assim um a insegurança jurídica e
um risco aos Investidores, uma vez que o Poder Judiciário poderá, ao
analisar a Emissão e os CRA e/ou em um eventual cenário de discussão
e/ou de identificação de lacuna na regulamentação existente, editar
normas que regem o assunto e/ou interpretá-las de forma a provocar um
efeito adverso sobre a Emissora, a Devedora e/ou sobre os CRA, bem
como, proferir decisões desfavoráveis aos interesses dos Investidores.

Inexistência de jurisprudência firmada acerca da securitização, o que
pode acarretar perdas por parte dos Investidores

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico acerca da
securitização considera um conjunto de direitos e obrigações de parte a
parte estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por
diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca
maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais
brasileiro em relação a estruturas de securitização, em situações adversas
poderá haver perdas por parte dos Titulares dos CRA em razão do
dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos.
Assim, em razão do caráter recente da legislação referente a CRA e de sua
paulatina consolidação levam à menor previsibilidade quanto à sua
aplicação e interpretação ou a eventuais divergências quanto a suas
estruturas pelos Investidores, pelo mercado e pelo Poder Judiciário,
exemplificativamente, em eventuais conflitos ou divergências entre os
Titulares dos CRA ou litígios judiciais.
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Recente regulamentação específica acerca das emissões de certificados de
recebíveis do agronegócio

A atividade de securitização de Direitos Creditórios do Agronegócio está
sujeita à Lei nº 11.076/04 e à Instrução CVM nº 600/18, no que se refere a
distribuições públicas de certificados de recebíveis do agronegócio.

Como a Instrução CVM nº 600/18 foi recentemente publicada, poderão
surgir diferentes interpretações acerca da Instrução CVM nº 600/18, o que
pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operação e a
eficácia dos termos e condições constantes de seus documentos.

Riscos relacionados à Tributação dos certificados de recebíveis
imobiliários e certificados de recebíveis do agronegócio

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas físicas residentes no
país titulares de certificados de recebíveis imobiliários e certificados de
recebíveis do agronegócio estão isentos de IRRF e de declaração de ajuste
anual de pessoas físicas. Porém, tal tratamento tributário tem o intuito de
fomentar o mercado de certificados de recebíveis imobiliários e certificados
de recebíveis do agronegócio e pode ser alterado ao longo do tempo.
Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando tal isenção,
criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os
certificados de recebíveis imobiliários e certificados de recebíveis do
agronegócio, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos
certificados de recebíveis imobiliários e certificados de recebíveis do
agronegócio, poderão afetar negativamente o rendimento líquido.

RISCOS RELACIONADOS À EMISSORA

Crescimento da Emissora e seu capital

O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para suas futuras
exigências operacionais e manutenção do crescimento esperado, de
forma que a Emissora pode vir a precisar de fontes de financiamento
externas. Não se pode assegurar que haverá disponibilidade de capital no
momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condições desta
captação poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Registro junto à CVM

A Emissora é uma instituição não financeira, securitizadora de créditos do
agronegócio, nos termos do Art. 3° da Lei nº 9.514/97, e da Lei nº
11.076/04, cuja atividade depende de seu registro de companhia aberta
junto à CVM. O eventual não atendimento dos requisitos exigidos para o
funcionamento da Emissora como companhia aberta pode resultar na
suspensão ou até mesmo no cancelamento de seu registro junto à CVM, o
que comprometeria sua atuação no mercado de securitização do
agronegócio.

Os incentivos fiscais para aquisição de certificados de recebíveis do
agronegócio

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante
da receita da Emissora advém da venda de certificados de recebíveis do
agronegócio a pessoas físicas, que são atraídas, em grande parte, pela
isenção de IRRF concedida pela Lei 12.024, que pode sofrer alterações.
Caso tal incentivo deixasse de existir, a demanda de pessoas físicas por
certificados de recebíveis do agronegócio provavelmente diminuiria, ou
estas passariam a exigir uma remuneração superior, de forma que o
ganho advindo da receita de intermediação nas operações com tal público
de investidores poderia ser reduzido.
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A administração da Emissora e a existência de uma equipe qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora, e/ou a
incapacidade da Emissora de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter
efeito adverso relevante sobre as atividades, situação financeira e
resultados operacionais. Os ganhos da Emissora provem basicamente da
securitização de recebíveis, que necessita de uma equipe especializada
para originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadológico dos produtos da
Emissora. Assim, a eventual perda de membros relevantes da equipe e a
incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a capacidade de
geração de resultado da Emissora, o que resultaria em impactos negativos
em suas atividades de administração e gestão do Patrimônio Separado.

Ausência de auditoria legal sobre o Formulário de Referência da Emissora

O Formulário de Referência da Emissora não foi objeto de auditoria legal
para fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal e due diligence
com relação às informações constantes do Formulário de Referência da
Emissora.

Insuficiência do patrimônio líquido da Emissora frente ao Valor Total da
Oferta

A totalidade do patrimônio da Emissora responderá pelos prejuízos que
esta causar por dolo, descumprimento de disposição legal ou regulamentar,
por negligência, ou por administração temerária ou, ainda, por desvio de
finalidade do Patrimônio Separado, devidamente apurados em decisão
judicial transitada em julgado. Contudo, o patrimônio líquido da Emissora
poderá não ser suficiente para fazer frente aos prejuízos que a Emissora
causar, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Riscos relacionados aos prestadores de serviço da Emissão

A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para a
realização de determinadas atividades, como auditores, agente fiduciário,
agente de cobrança, dentre outros. Caso um ou mais destes prestadores
de serviços aumentem significantemente seus preços ou não prestem
serviços com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderá ser
necessária a substituição do prestador de serviço em questão. Esta
substituição poderá não ser bem-sucedida e afetar adversamente os
resultados da Emissora, bem como criar ônus adicionais ao Patrimônio
Separado.

Limitação da Responsabilidade da Emissora e o Patrimônio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio,
tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer direitos
creditórios do agronegócio passíveis de securitização por meio da emissão
de certificados de recebíveis do agronegócio, nos termos das Leis nº
11.076/04 e nº 9.514/97 e da Instrução CVM nº 600/18, cujos
patrimônios são administrados separadamente. O patrimônio separado
de cada emissão tem como principal fonte de recursos os respectivos
créditos do agronegócio e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou
falta de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio por parte da
Devedora poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA, tendo em
vista que, de acordo com o Termo de Securitização, o patrimônio da
Emissora não responde pela solvência da Devedora ou do Patrimônio
Separado. Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita ao que
dispõe o parágrafo único do artigo 12, da Lei nº 9.514/97, em que se
estipula que a totalidade do patrimônio da Emissora (e não o patrimônio
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separado) responderá pelos prejuízos que esta causar por dolo,
descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência,
administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade dos
Patrimônios Separados, devidamente apurados em decisão judicia
transitada em julgado. O patrimônio líquido da Emissora correspondente a
de R$ 1.627.000,00 (um milhão e seiscentos e vinte e sete mil reais) em 30
de junho de 2019, é inferior ao Valor Total da Oferta, e não há garantias de
que a Emissora disporá de recursos ou bens suficientes para efetuar
pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme
previsto no artigo 12 da Lei nº 9.514/94.

Não emissão de carta de conforto relativa às demonstrações financeiras
da Emissora

No âmbito desta Oferta, não haverá emissão de carta conforto ou qualquer
manifestação dos auditores independentes sobre a consistência das
informações financeiras da Emissora constantes dos Prospectos e/ou de
seu formulário de referência, com as demonstrações financeiras por ela
publicadas. A falta de manifestação dos Auditores Independentes da
Emissora quanto às informações financeiras constantes dos Prospectos
pode gerar imprecisão e menor confiabilidade aos Investidores quanto à
situação financeira da Emissora.

Guarda Física dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a
existência dos Direitos Creditórios do Agronegócio

O Agente Custodiante será responsável pela guarda das vias físicas da CPR
Financeira e do Termo de Securitização. Não há como assegurar que o
Custodiante atuará de acordo com a regulamentação aplicável em vigor ou
com o acordo celebrado para regular tal prestação de serviços, o que
poderá acarretar em perdas para os Titulares de CRA.

RISCOS RELACIONADOS À DEVEDORA

Capacidade creditícia e operacional da Devedora

O pagamento dos CRA está sujeito ao desempenho e à capacidade
creditícia e operacional da Devedora, sujeitos aos riscos normalmente
associados à concessão de empréstimos e ao aumento de custos de
outros recursos que venham a ser captados pela Devedora e que possam
afetar o seu fluxo de caixa, bem como riscos decorrentes da ausência de
garantia quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros da
CPR Financeira pela Devedora. Ainda, a Devedora é parte e poderá ser
parte de processos judiciais, relacionados a questões de natureza cível,
fiscal e trabalhista, bem como de processos administrativos, incluindo
demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas aos seus setores de
atuação, sendo que decisões judiciais contrárias aos seus interesses, bem
como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do
Ministério Público e por quaisquer órgãos da Administração Pública,
podem gerar atos de constrição sobre os ativos e/ou recursos da
Devedora (dentre eles, dividendos e juros sobre o capital próprio), o que
pode dificultar o cumprimento, pela Devedora, de suas obrigações de
pagamento no âmbito da CPR Financeira. Adicionalmente, decisões
contrárias aos interesses da Devedora, bem como eventuais multas
arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do Ministério Público e por
quaisquer órgãos da Administração Pública, podem afetar seu negócio ou
chegar a valores que não sejam suficientemente cobertos pelas suas
provisões, o que impactará seu negócio, condição financeira e resultados
operacionais, podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade da
Devedora de pagar os valores devidos no âmbito da CPR Financeira, e,
consequentemente, a capacidade da Emissora de pagar os valores
devidos aos Titulares dos CRA.
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os valores devidos aos Titulares dos CRA.

Risco de Pagamento das Despesas pela Devedora

Caso a Devedora não realize o pagamento das despesas do Patrimônio
Separado, tais despesas serão suportadas pelo Patrimônio Separado e, caso
este não seja suficiente, pelos Titulares dos CRA, o que poderá afetar
negativamente os Titulares dos CRA e diminuir a rentabilidade esperada
para os CRA.

Regulamentação das atividades desenvolvidas pela Devedora

A Devedora está sujeita a extensa regulamentação federal, estadual e
municipal relacionada à proteção do meio ambiente, e à saúde e segurança
dos trabalhadores, podendo estar exposta a contingências resultantes do
manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da
regulamentação ambiental. Em caso de descumprimento da
regulamentação, ou caso a regulamentação venha a ser alterada pelos
entes competentes, a continuidade das atividades da Devedora pode ser
afetada de forma adversa, consequentemente afetando sua capacidade de
cumprir as obrigações assumidas na CPR Financeira.

Penalidades Ambientais

As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que
violarem a legislação ambiental serão aplicadas independentemente da
obrigação de reparar a degradação causada ao meio ambiente. Na esfera
civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva,
direta e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação
causada poderá afetar a todos direta ou indiretamente envolvidos,
independentemente da comprovação de culpa dos agentes. Como
consequência, quando a Devedora contrata terceiros para proceder a

qualquer intervenção nas suas operações, como a disposição final de
resíduos, não está isenta de responsabilidade por eventuais danos
ambientais causados por estes terceiros contratados. A Devedora pode
ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências
provenientes da exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros
danos ambientais. Os custos para cumprir com a legislação atual e futura
relacionada à proteção do meio ambiente, saúde e segurança, e às
contingências provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados
poderão ter um efeito adverso sobre os negócios da Devedora, os seus
resultados operacionais ou sobre a sua situação financeira, o que poderá
afetar sua capacidade de pagamento da CPR Financeira.

Contingências Trabalhistas e Previdenciárias de Terceirizados

Além das contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de
disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora,
esta pode contratar prestadores de serviços terceirizados. Não há como
garantir que a Devedora estará isenta de responsabilização por eventuais
contingências de caráter trabalhista e previdenciário dos empregados das
empresas prestadoras de serviços terceirizados. Essa responsabilização
poderá afetar adversamente o resultado da Devedora e, portanto, o fluxo
de pagamentos decorrente dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Autorizações e Licenças

A Devedora é obrigada a obter licenças específicas para produtores rurais,
emitidas por autoridades governamentais, com relação a determinados
aspectos das suas operações. A obtenção ou renovação de tais licenças
pode, com frequência, exigir a compra e instalação de equipamentos de
custo mais elevado para o controle da poluição ou a execução de
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mudanças operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao
meio ambiente e/ou à saúde dos funcionários da Devedora. A violação dos
termos e condições relativos à obtenção ou renovação de tais licenças pode
resultar em multas elevadas, sanções criminais, revogação de licenças de
operação e/ou na suspensão ou proibição de exercício de atividades pela
Devedora.

Risco de Concentração e efeitos adversos na Remuneração e Amortização

Os Direitos Creditórios do Agronegócio são devidos em sua totalidade pela
Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRA está
concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco a ela
aplicáveis são potencialmente capazes de influenciar adversamente a
capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, o pagamento da Amortização e Remuneração dos CRA,
uma vez que os pagamentos de Remuneração e Amortização dependem do
pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no
âmbito da CPR Financeira.

Emissora e a Devedora poderão estar sujeitas à falência, recuperação
judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora, a Devedora e/ou as
Fiadoras poderão estar sujeitas a eventos de falência, recuperação judicial
ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, da
Devedora e/ou das Fiadoras, em especial as fiscais, previdenciárias e
trabalhistas, poderão afetar tais créditos do agronegócio, principalmente
em razão da falta de jurisprudência no Brasil sobre a plena eficácia da
afetação de patrimônio, o que poderá afetar negativamente a capacidade
da Emissora, da Devedora e de honrar as obrigações assumidas junto aos
Titulares de CRA.

A Devedora pode enfrentar conflitos de interesses nas operações com
empresas pertencentes aos acionistas

A Devedora mantém negócios e operações financeiras com empresas que
fazem parte dos grupos econômicos de seus acionistas controladores.
Eventuais conflitos de interesse poderão prejudicar a eficiência da gestão
da Devedora, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Invasão dos Imóveis Destinados à Produção Agrícola

Movimentos sociais, como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem
Terra e a Comissão Pastoral da Terra, atuam no Brasil e defendem a
reforma agrária e a redistribuição de propriedade rural pelo governo
brasileiro. Invasões de terra e ocupações de áreas rurais por um grande
número de indivíduos é prática comum para esses movimentos e, em
certas áreas, incluindo aquelas nas quais a Devedora investiu ou poderá
investir. A proteção policial e os procedimentos de despejo efetivos não
estão sempre disponíveis para os proprietários de terra. Como resultado,
a Devedora não pode garantir que suas propriedades e áreas de cultivo
não estarão sujeitas a invasão ou ocupação por referidos grupos. Uma
invasão ou ocupação de terra poderia prejudicar materialmente o uso
normal de suas áreas de cultivo, o que pode ter um efeito adverso sobre
seus resultados operacionais e situação financeira. Ademais, as
propriedades e áreas de cultivo da Devedora podem estar sujeitas a
expropriação pelo governo brasileiro. De acordo com o artigo 184 da
Constituição Brasileira, o governo brasileiro pode desapropriar terras que
não estejam em conformidade com a “função social da propriedade”. A
“função social da propriedade” é definida no Artigo 186 da Constituição
Brasileira como (i) exploração racional e adequada da terra; (ii) uso
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adequado dos recursos naturais disponíveis e preservação do meio
ambiente; (iii) cumprimento das leis trabalhistas; e (iv) exploração de terras
para promover o bem-estar de proprietários e empregados. Se o governo
brasileiro decidir expropriar qualquer das propriedades e/ou áreas de
cultivo da Devedora, os seus resultados operacionais poderão ser
adversamente afetados, na medida em que a respectiva compensação a ser
paga pelo governo brasileiro possa ser menor do que a receita que a
Devedora poderia obter com a venda ou uso de tais propriedades.Uma
eventual disputa judicial da desapropriação junto ao governo brasileiro
geralmente consome tempo e se limitaria a questionamentos referentes ao
valor a ser pago a título da expropriação, cujos são incertos. Além disso, a
Devedora pode ser forçada a aceitar títulos da dívida pública (precatórios),
que possuem liquidez limitada em vez de dinheiro em espécie, como
compensação por terras desapropriadas.

O financiamento da estratégia de crescimento da Devedora requer capital
intensivo de longo prazo

A competitividade e a implementação da estratégia de crescimento da
Devedora dependem de sua capacidade de captar recursos para realizar
investimentos recorrentes para a manutenção de qualidade e pontuais para
aumento de moagem marginal, seja por dívida ou aumento de capital. Não
é possível garantir que a Devedora será capaz de obter financiamento
suficiente para custear seus investimentos e sua estratégia de expansão ou
que tais financiamentos serão obtidos a custos e termos aceitáveis, seja por
condições macroeconômicas, seja pelo desempenho da Devedora ou por
outros fatores externos ao seu ambiente, o que poderá lhe afetar
adversamente de forma relevante.

Rescisão dos Contratos de Arrendamento relativos aos imóveis destinados

à produção

Os imóveis utilizados pela Devedora, ou por terceiros com os quais ela
mantenha relações de parceria ou arrendamento, para o cultivo da
lavoura de cana-de-açúcar são objeto de contratos de arrendamento rural
ou parceria, de forma que, em caso de rescisão, distrato ou qualquer
forma de extinção de tais contratos, a Devedora e sua operação podem
ser adversamente afetados.

Desapropriação

Os imóveis de propriedade da Devedora, ou utilizados por ela para
exercer as suas atividades, poderão ser desapropriados pelo Poder
Público, de forma unilateral, para fins de utilidade pública e interesse
social. Ocorrendo a desapropriação, não há como garantir, de antemão,
que o preço que venha a ser pago pelo Poder Público será justo,
equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerará os
valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, a eventual
desapropriação de qualquer imóvel utilizado e/ou de propriedade da
Devedora, ou por terceiros com os quais ela mantenha relações de
parceria ou arrendamento, poderão afetar adversamente e de maneira
relevante sua situação financeira e os seus resultados, podendo impactar
nas suas atividades e, consequentemente, na capacidade de pagamento
dos Direitos Creditórios que compõem o Lastro dos CRA.

Dependência de terceiros para fornecimento dos serviços e dos produtos
essenciais aos negócios da Devedora

A revogação ou rescisão de contratos de arrendamento ou de parceria
com terceiros, considerados essenciais para os negócios da Devedora, e a
impossibilidade de renovação de tais contratos, ou de negociar novos
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contratos com outros prestadores de serviços, poderá afetar sua produção
com a interrupção temporária do fornecimento de matéria prima e poderá
afetar os negócios da Devedora e, consequentemente, o seu desempenho
financeiro e a capacidade em honrar com as obrigações assumidas no
âmbito da Emissão.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR EM QUE A DEVEDORA ATUA

O setor sucroalcooleiro é marcado por períodos de alta instabilidade, com
oscilações materiais nos preços e demanda de Produto, decorrentes de, por
exemplo, alterações nas condições climáticas e desastres naturais das
regiões nas quais a cana-de-açúcar é cultivada pela Devedora, alterações
políticas e nas regulamentações governamentais, inclusive ambientais, e
em incentivos e subsídios governamentais de outros países produtores de
cana-de-açúcar e seus derivados (açúcar e álcool), bem como na
capacidade de produção de seus concorrentes locais e internacionais.
Qualquer das alterações mencionadas acima pode impactar de forma
relevante e adversa a capacidade operacional e financeira da Devedora e,
consequentemente, sua capacidade de cumprir as obrigações assumidas na
CPR Financeira.

Desenvolvimento do Agronegócio

Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro: (i)
manterá a taxa de crescimento e desenvolvimento que vem sendo
observado nos últimos anos; e (ii) não apresentará perdas em decorrência
de condições climáticas desfavoráveis, redução de preços de commodities
do setor agrícola nos mercados nacional e internacional, alterações em
políticas de concessão de crédito para produtores nacionais, tanto da parte
de órgãos governamentais quanto de entidades privadas, que possam

afetar o desempenho financeiro da Devedora e, consequentemente, sua
capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas e
políticas que possam afetar o setor agrícola em geral. A redução da
capacidade de pagamento da Devedora poderá impactar negativamente a
capacidade da Emissora de pagamento dos CRA.

Riscos Climáticos

O setor agrícola é diretamente dependente do clima, sendo que
quaisquer variações climáticas podem ter um impacto significativo nas
atividades da Devedora.As alterações climáticas extremas podem
ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de commodities
agrícolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra,
volatilidade de preços, alteração da qualidade e interrupção no
abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a
capacidade de produção e entrega da Devedora pode ser adversamente
afetada, o que poderá impactar negativamente a capacidade de
pagamento dos CRA. Além disso, como tem sido amplamente divulgado
em estudos especializados, o aquecimento global está ocorrendo de
forma acelerada, o que pode potencializar os efeitos dos fenômenos
climáticos hoje conhecidos de forma imprevisível. A Devedora não pode
mensurar, nem tampouco se proteger contra a exposição que tem aos
impactos que podem ser causados pelos diversos fenômenos da natureza,
nem os possíveis prejuízos que poderá sofrer em razão de variações
climáticas.

Baixa Produtividade

A produção da Devedora está, em geral, sujeita a diferentes riscos e
perigos, incluindo fenômenos naturais como condições climáticas
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adversas, incêndios, infestações de pragas, acidentes, reclamações
trabalhistas, mudanças no quadro legal e regulatório aplicável,
contingências ambientais, dentre outros. A falha ou impossibilidade no
controle de pragas e doenças pode afetar negativamente a produtividade
da lavoura de Produto. A Devedora poderá não obter sucesso no controle
de pragas e doenças da lavoura, seja por não aplicar corretamente insumos
adequados - defensivos agrícolas - seja pelo surgimento de uma nova praga
ou doença ainda sem diagnóstico. A produtividade da Devedora pode ser
afetada também pela não utilização da mínima quantidade necessária de
fertilizantes devido à flutuação do preço desses insumos, ou pela falta de
crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e
qualidade do Produto. Adicionalmente, a falha, imperícia ou ineficiência na
efetiva aplicação de tais insumos nas lavouras pode afetar negativamente a
produtividade da lavoura, comprometendo a sua capacidade de
pagamento, o que impactaria também a capacidade de pagamento dos
CRA.

Volatilidade do Preço do Produto e subprodutos

A variação do preço da cana-de-açúcar e/ou de seus subprodutos – quais
sejam, açúcar, etanol– pode exercer um grande impacto nos resultados da
Devedora. Tal como ocorre com outras commodities, os subprodutos da
cana-de-açúcar e a própria cana-de-açúcar estão sujeitos a flutuações em
seu preço em função da demanda interna e externa, do volume de
produção e dos estoques mundiais (conforme aplicável). A flutuação do
preço dos subprodutos da cana-de-açúcar pode ocasionar um grande
impacto na rentabilidade da Devedora se a sua receita com a venda de
cana-de-açúcar e/ou subprodutos estiver abaixo do seu custo de produção
e, consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio.

Correlação entre os Preços do Etanol Hidratado Carburante e do Açúcar

Os preços do Etanol Hidratado Carburante possuem forte correlação com
os preços do açúcar. A maior parte do etanol hidratado carburante
produzido no Brasil é produzido em usinas que produzem ambos os
produtos. Considerando que alguns produtores conseguem alterar a
parcela de sua produção de etanol hidratado carburante em relação à
parcela de sua produção de açúcar e vice-versa em resposta às variações
de preço de mercado do Etanol Hidratado Carburante e do açúcar,
equilibrando a oferta e a demanda entre estes produtos, os preços desses
dois produtos ficam fortemente correlacionados. Ademais, tendo em vista
que os preços do açúcar no Brasil são correlacionados aos preços do
açúcar no mercado internacional, há uma forte ligação entre os preços do
etanol hidratado carburante brasileiro e os preços do açúcar no mercado
internacional. Assim, uma redução dos preços do açúcar também poderá
impactar na redução dos preços do etanol hidratado carburante, com
redução nas receitas da Devedora, com consequente impacto no
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Redução na Demanda de Etanol Hidratado Carburante como
Combustível ou Mudança na Política do Governo Brasileiro em Relação à
Adição de Etanol Hidratado Carburante à Gasolina

Desde 1997, o governo brasileiro exige que se use etanol hidratado
carburante como aditivo à gasolina. O Conselho Interministerial do Açúcar
e Álcool é responsável por estabelecer a porcentagem de etanol anidro a
ser utilizado, atualmente fixada em 27% (vinte e sete por cento).
Aproximadamente metade de todo o etanol hidratado carburante
combustível do Brasil é usado para abastecer automóveis que usam uma
mistura de etanol anidro e gasolina, sendo o remanescente usado em
veículos abastecidos somente com Etanol Hidratado Carburante.

(Pág. 99 a 123 do Prospecto)



LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”

MATERIAL PUBLICITÁRIO

Fatores de Risco

45

O aumento na produção e venda de veículos flex decorreu, em parte, da
menor tributação sobre tais veículos, desde 2002, em relação a veículos
movidos a gasolina apenas. Este tratamento fiscal favorável poderá ser
eliminado e a produção de veículos flex poderá diminuir, o que poderá
impactar de forma adversa a demanda por Etanol Hidratado Carburante.
Ainda, qualquer redução na porcentagem de Etanol Hidratado Carburante
que deve ser adicionada à gasolina ou mudança na política do Governo
Brasileiro quanto ao uso do Etanol Hidratado Carburante, assim como o
crescimento da demanda por gás natural veicular ou outros combustíveis
como alternativa ao uso do Etanol Hidratado Carburante, pode ter um
efeito adverso significativo sobre os negócios da Devedora e,
consequentemente, afetar a capacidade de pagamento dos Direitos
Creditórios do Agronegócio.

Políticas Governamentais Relacionadas ao Preço da Gasolina podem
afetar Negativamente o Preço do Etanol Hidratado Carburante

Historicamente, o preço do etanol combustível no mercado doméstico tem
guardado correlação com o preço da gasolina. A Petrobras, maior
importador e comercializador de gasolina no mercado brasileiro, pode
influenciar a formação do preço da gasolina no mercado doméstico.
Políticas de contenção do preço da gasolina no mercado doméstico
implementadas pela Petrobras podem influenciar negativamente o preço
do etanol hidratado carburante e, portanto, a margem de comercialização
desse produto e os resultados da Devedora.

Riscos Comerciais

Os subprodutos da cana-de-açúcar são commodities importantes no
mercado internacional, sendo que o açúcar é um componente importante
na dieta de várias nações e o etanol hidratado carburante compõe parcela

relevante da matriz energética brasileira e de diversos outros países.
Como qualquer commodity nessa situação, seu preço pode sofrer
variação no comércio internacional em função da imposição de barreiras
alfandegárias ou não tarifárias, tais como embargos, restrições sanitárias,
políticas de cotas comerciais, sobretaxas, contencioso comercial
internacional, dentre outros. Qualquer flutuação de seu preço em função
de medidas de comércio internacional pode afetar a capacidade de
produção ou comercialização da Devedora, e, consequentemente, na
capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Variação Cambial

Os custos, insumos e preços internacionais dos subprodutos da cana-de-
açúcar sofrem influência da paridade entre moedas internacionais
(sobretudo o dólar norte-americano) e o real. A variação decorrente do
descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a
Devedora em relação à receita pela venda do etanol pode impactar
negativamente a capacidade de produção do etanol pela Devedora. Desta
forma, qualquer oscilação no preço de moedas internacionais (sobretudo
o dólar norte-americano) pode afetar potencialmente os preços e custos
de produção, e, assim, dificultar ou impedir o adimplemento da CPR
Financeira pela Devedora.

Risco de Armazenamento

A armazenagem inadequada do Produto pode ocasionar perdas
decorrentes de: (i) excesso de umidade; (ii) altas temperaturas; (iii) falha
nos sistemas de controle do ambiente no armazém; e (iv) falhas no
manuseio do Produto. As perdas podem ocorrer por falhas da Devedora.
Os mesmos impactos poderão ocorrer se a Devedora mantiver o Produto
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em bolsões armazenados em suas fazendas. A redução do Preço do
Produto decorrente da armazenagem inadequada poderá afetar
negativamente a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos CRA.

Risco de Transporte

A cadeia de distribuição da Devedora tem forte dependência do transporte
rodoviário, o qual pode ser negativamente afetado, ou mesmo paralisado,
devido a condições climáticas adversas, como alagamentos, desabamentos
de terra e desmoronamentos causados por chuvas, dentre outras. Dessa
forma, caso certas estruturas viárias sejam obstruídas ou prejudicadas, a
Devedora poderá ter que utilizar-se de rotas alternativas, até o momento
de sua desobstrução ou reconstrução, o que poderá afetar negativamente
seus custos operacionais. As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou
hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem manutenção,
insuficiência de ferrovias, principalmente nas regiões mais distantes do
porto, ocasionam altos custos de logística e, consequentemente, perda da
rentabilidade do Produto. Da mesma forma, a falha ou imperícia no
manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou embarcações, pode
acarretar perdas de produção, desperdício de quantidades ou danos ao
Produto. Outra deficiência são os portos, que, em certas ocasiões, podem
apresentar dificuldades de escoamento. Com as filas e a demora na
exportação, pode ocorrer quebra de contrato de comercialização dos
Produtos. Dessa forma, o valor final do Produto entregue pela Devedora
pode ser inferior ao planejado, potencialmente afetando a capacidade de
pagamento da Devedora e, consequentemente, comprometer a capacidade
de pagamento dos CRA.

Risco da originação e formalização do lastro dos CRA

A Devedora somente pode emitir cédulas de produto rural financeiras em
valor agregado compatível com sua capacidade de produção agrícola,
devendo tais títulos atender aos critérios legais e regulamentares
estabelecidos para sua regular emissão e formalização. Não é possível
assegurar que não haverá fraudes, erros ou falhas no processo de análise
da Devedora sobre a sua capacidade de produção e limitação de emissão
das cédulas de produto rural financeira, sendo que tais situações podem
ensejar o inadimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, a
contestação de sua regular constituição por terceiros ou pela própria
Devedora, causando prejuízos aos Titulares dos CRA.

Políticas e Regulamentações Governamentais para o Setor Agrícola

Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência
sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas
governamentais que afetam o setor agrícola, tais como políticas
relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e
restrições sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e
commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de
determinadas safras em comparação a diferentes usos dos recursos
agrícolas, a localização e o tamanho das safras, a negociação de
commodities processadas ou não processadas, e o volume e tipos das
importações e exportações. Futuras políticas governamentais no Brasil e
no exterior podem causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preço
dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de fechar negócios
no mercado em que atua e em mercados que pretende atingir, podendo
ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e,
consequentemente, podendo afetar a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio.
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Os preços do açúcar, assim como os preços de outras commodities no
Brasil, estiveram sujeitos a controle pelo Governo Brasileiro até 1997.
Medidas de controle de preços podem ser impostas novamente no futuro.
Quaisquer alterações nas políticas e regulamentações governamentais em
relação ao etanol, açúcar ou cana-de-açúcar poderão afetar adversamente
a Devedora. Atualmente, não há legislação ou regulamento vigente que dê
ao Governo Brasileiro o poder de determinar diretamente os preços do
petróleo, produtos derivados do petróleo, etanol hidratado carburante ou
gás natural veicular – GNV. Desta forma, considerando que a variação do
preço do petróleo impacta diretamente o preço do etanol hidratado
carburante, na medida em que este precisa se manter competitivo em
relação àquele principalmente no mercado interno, a redução no preço do
petróleo poderá impactar adversamente a capacidade da Devedora de
pagar os Direitos Creditórios do Agronegócio. Não é possível garantir que
não haverá, no futuro, a imposição de regulamentações de controle de
preços ou limitação na venda de petróleo ou Etanol Hidratado Carburante.

Exportações sujeitas a uma ampla variedade de riscos e incertezas
associadas às operações internacionais

As exportações de etanol pela Devedora dependem de alguns fatores fora
de seu controle, que afetam a competitividade relativa do etanol brasileiro
em outros mercados, como por exemplo, o regime de importação e
tributação, bem como incentivos à produção local existente em outros
países e a criação de sistemas de distribuição para o etanol
anidro/hidratado em países no exterior. Tendo em vista estes fatores, o
futuro desempenho financeiro da Devedora dependerá também das
condições econômicas, políticas e sociais nos principais mercados para os
quais a Devedora exporta.

RISCOS RELACIONADOS AOS CRA E À OFERTA

Participação de Pessoas Vinculadas na Oferta pode diminuir a liquidez
dos CRA no mercado secundário

A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá resultar na
redução da liquidez dos CRA. Nos termos da regulamentação em vigor,
poderão ser aceitos Boletins de Subscrição de Investidores considerados
Pessoas Vinculadas, o que pode promover a redução da liquidez esperada
dos CRA no mercado secundário.

Risco de liquidez dos Direitos Creditórios do Agronegócio

O mercado secundário de CRA possui pouca liquidez em comparação com
outros títulos e valores mobiliários, e não há nenhuma garantia de que
existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRA que permita a
alienação pelos subscritores desses valores mobiliários pelo valor e no
momento em que decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o
número de CRA será definido de acordo com a demanda dos CRA pelos
Investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuição elaborado
pelo Coordenador Líder; e (ii) caso a Garantia Firme de colocação seja
exercida pelo Coordenador Líder, os CRA adquiridos poderão ser
revendidos no mercado secundário através do CETIP21, por valor superior
ou inferior do seu Valor Nominal Unitário, sem qualquer restrição,
portanto, à sua negociação. Portanto, os Investidores dos CRA poderão
ter dificuldade, ou não conseguirem, alienar os CRA a quaisquer terceiros,
não havendo qualquer garantia ou certeza de que o Titular do CRA
conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRA pelo preço e no
momento desejado. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir
os CRA deverá estar preparado para manter o investimento nos CRA até a
Data de Vencimento.
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Inadimplemento ou descaracterização da CPR Financeira que lastreia os
CRA.

Os CRA são lastreados nos Direitos Creditórios do Agronegócio, os quais são
oriundos de CPR Financeira emitida pela Devedora, cujo valor, por lei, deve
ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares dos CRA,
durante todo o prazo da Emissão, sendo que os recursos captados pela
Devedora através da CPR Financeira devem ser empregados em atividades
ligadas ao agronegócio. Não existe garantia de que não ocorrerá futuro
descasamento, interrupção ou inadimplemento de obrigações em seu fluxo
de pagamento por parte da Devedora, caso em que os Titulares dos CRA
poderão ser negativamente afetados, inclusive em razão de atrasos ou não
recebimento de recursos devidos pela Emissora em decorrência da
dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em função de
inadimplemento por parte da Devedora. Adicionalmente, não há como
garantir que não ocorrerá a descaracterização da CPR Financeira como
direito de crédito do agronegócio, por desvio na destinação dos recursos ou
por qualquer outro motivo, e, por conseguinte, do regime jurídico e
tributário aplicável aos CRA. Em decorrência disso, medidas punitivas
poderão ser aplicadas, dentre as quais destacam-se a cobrança de tributos,
encargos, custos ou multas, que incidam, venham a incidir ou sejam
entendidos como devidos, sobre a CPR Financeira ou os Direitos Creditórios
do Agronegócio, ou, ainda, a cobrança de qualquer outra despesa, custo ou
encargo, a qualquer título e sob qualquer forma, relacionados à CPR
Financeira ou aos Direitos Creditórios do Agronegócio, inclusive despesas
processuais e honorários advocatícios dispendidos em tal ocasião. Tais
cobranças poderão impactar negativamente a Emissora e os Titulares dos
CRA.

Risco do Quórum de deliberação em Assembleia Geral de Titulares dos

CRA

As deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais de Titulares dos
CRA são aprovadas pelos quóruns previstos no Termo de Securitização. Os
Investidores que detenham pequena quantidade de CRA, apesar de
discordarem de alguma deliberação a ser votada em Assembleia Geral de
Titulares dos CRA, podem ter que aceitar as decisões tomadas pelos
detentores dos CRA que se enquadrem nos quóruns acima mencionados.
Como não há mecanismos de resgate compulsório no caso de dissidência
do Titular de CRA em determinadas matérias submetidas à deliberação
em assembleia geral, os Investidores poderão ser prejudicados em
decorrência de deliberações tomadas em desacordo com os seus
interesses.

Risco de integralização dos CRA com ágio

Os CRA, quando de sua negociação em mercado secundário e, portanto,
sem qualquer responsabilidade, controle ou participação da Emissora
e/ou do Coordenador Líder, poderão ser adquiridos pelos novos
Investidores com ágio, calculado em função da rentabilidade esperada
por esses Investidores ao longo do prazo de amortização dos CRA
originalmente programado. Em caso de antecipação do pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio, os recursos decorrentes dessa
antecipação serão imputados pela Emissora na amortização
extraordinária ou resgate antecipado dos CRA, nos termos previstos no
Termo de Securitização, hipótese em que o valor a ser recebido pelos
Investidores poderá não ser suficiente para reembolsar integralmente o
investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que
motivou o pagamento do ágio. Neste caso, nem o Patrimônio Separado,
nem a Emissora, disporão de outras fontes de recursos para satisfação
dos interesses dos Titulares dos CRA.
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Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRA poderá acarretar
redução de liquidez dos CRA para negociação no mercado secundário

Alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliários por
meio de ofertas públicas no Brasil (tais como entidades de previdência
complementar) estão sujeitos a regulamentações específicas que
condicionam seus investimentos em valores mobiliários a determinadas
classificações de risco. Assim, o rebaixamento de classificações de risco
obtidas com relação aos CRA pode obrigar esses investidores a alienar seus
CRA no mercado secundário, podendo vir a afetar negativamente o preço
desses CRA e sua negociação no mercado secundário.

Possibilidade de a Agência de Classificação de Risco ser alterada sem
Assembleia Geral

Conforme previsto no Termo de Securitização, a Agência de Classificação
de Risco poderá ser substituída por qualquer das seguintes sociedades ou
suas filiais, sem a necessidade de realização de Assembleia Geral: (i) a Fitch
Ratings Brasil Ltda., agência classificadora de risco especializada, com sede
na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Bela Cintra, nº 904, 4º
andar, cuja matriz está inscrita no CNPJ/ME sob nº 01.813.375/0002-14; ou
(ii) a Moody's América Latina Ltda., sociedade limitada cuja matriz está
inscrita no CNPJ/ME sob o nº 02.101.919/0001-05, com sede na Cidade de
São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida das Nações Unidas, nº 12.551,
16º andar, conjunto 1.601, ou as respectivas sociedades que as sucederem.

Esta substituição poderá não ser bem-sucedida e afetar adversamente os
resultados da Emissora, bem como criar ônus adicionais ao patrimônio
separado, o que poderá afetar negativamente as operações e desempenho
referentes à Emissão.

Interpretação da legislação tributária aplicável à negociação dos CRA em

mercado secundário

Caso a interpretação da Receita Federal do Brasil quanto à abrangência da
isenção veiculada pela Lei 11.033 venha a ser alterada, cumpre ressaltar
que não há unidade de entendimento quanto à tributação aplicável sobre
os ganhos que passariam a ser tributáveis no entendimento da Receita
Federal do Brasil, decorrentes de alienação dos CRA no mercado
secundário. Existem pelo menos duas interpretações correntes a respeito
do imposto de renda incidente sobre a diferença positiva entre o valor de
alienação e o valor de aplicação dos CRA, quais sejam: (i) a de que os
ganhos decorrentes da alienação dos CRA estão sujeitos ao imposto de
renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em
conformidade com as alíquotas regressivas previstas no artigo 1º da Lei
11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos CRA são
tributados como ganhos líquidos nos termos do artigo 52, parágrafo 2º da
Lei nº 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a
redação dada pelo artigo 2º da Lei nº 8.850, de 28 de janeiro de 1994,
conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser
recolhido pelo alienante até o último Dia Útil do mês subsequente ao da
apuração do ganho, à alíquota de 15% (quinze por cento) estabelecida
pelo artigo 2º, inciso II da Lei 11.033. Não há jurisprudência consolidada
sobre o assunto. Divergências no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passíveis de sanção pela Receita Federal do Brasil.
Alterações na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte
dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar
negativamente o rendimento líquido dos CRA para seus titulares. A
Emissora e o Coordenador Líder recomendam que os interessados na
subscrição dos CRA consultem seus assessores tributários e financeiros
antes investir nos CRA.
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Baixa liquidez dos certificados de recebíveis do agronegócio no mercado
secundário

O mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio
apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no
futuro, um mercado para negociação dos CRA que permita sua alienação
pelos subscritores desses valores mobiliários, caso decidam pelo
desinvestimento. Não há qualquer garantia ou certeza de que o titular do
CRA conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRA no mercado
secundário, tampouco pelo preço e no momento desejado, e, portanto,
uma eventual alienação dos CRA poderá causar prejuízos ao seu titular.
Dessa forma, o Investidor Profissional ou Qualificado que subscrever ou
adquirir os CRA poderá encontrar dificuldades para negociá-los com
terceiros no mercado secundário, devendo estar preparado para manter o
investimento nos CRA até a Data de Vencimento. Adicionalmente, o
número de CRA será definido de acordo com a demanda dos CRA pelos
Investidores Profissionais, conforme estabelecido pelo plano de
distribuição elaborado pelo Coordenador Líder, portanto, os Investidores
Profissionais dos CRA poderão ter dificuldade, ou não conseguirão, alienar
os CRA a qualquer terceiro, não havendo qualquer garantia ou certeza de
que o titular do CRA conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRA
pelo preço e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienação
dos CRA poderá causar prejuízos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor
que subscrever ou adquirir os CRA poderá encontrar dificuldades para
negociá-los com terceiros no mercado secundário, devendo estar
preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Decisões judiciais sobre a MP nº 2.158-35/01 podem comprometer o
Regime Fiduciário sobre os créditos de certificados de recebíveis do
agronegócio

A MP nº 2.158-35/01, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que
“as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título,
de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos com
relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em
especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são atribuídos”.
Ademais, em seu parágrafo único, ela prevê que “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos
bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”. Por força
da norma acima citada, a CPR Financeira e os Direitos Creditórios do
Agronegócio, e os recursos dele decorrentes, poderão ser alcançados por
credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns
casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e
jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo
em vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de
empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em tais
casos, podendo inclusive alcançar o Patrimônio Separado. Caso isso
ocorra, concorrerão os detentores destes créditos com os detentores dos
CRA, de forma privilegiada, sobre o produto de realização dos Direitos
Creditórios do Agronegócio, em caso de falência. Nesta hipótese, é
possível que Direitos Creditórios do Agronegócio não venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRA após o pagamento
daqueles credores.
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Inadimplência da CPR Financeira

A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações
decorrentes da emissão de CRA depende do adimplemento pela Devedora
da CPR Financeira. O Patrimônio Separado, constituído em favor dos
Titulares dos CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da
Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos
CRA dos montantes devidos dependerá do adimplemento da CPR
Financeira pela Devedora, em tempo suficiente para o pagamento dos
valores devidos aos Titulares dos CRA. Não há quaisquer garantias de que
os procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial da CPR Financeira
terão um resultado positivo aos Titulares do CRA. A ocorrência de eventos
que afetem a situação econômico-financeira da Devedora poderá afetar
negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar suas
obrigações perante os Titulares do CRA.

Riscos relacionados à Tributação dos CRA

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas físicas residentes no
país Titulares dos CRA estão isentos de IRRF – Imposto de Renda Retido na
Fonte e de declaração de ajuste anual de pessoas físicas, sendo que não é
possível garantir que tal tratamento tributário não será alterado ao longo
do tempo. Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando tal
isenção, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente
sobre os CRA, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRA,
poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRA esperado
pelos Investidores. A Emissora recomenda que os interessados na
subscrição dos CRA consultem seus assessores tributários e financeiros
antes de se decidir pelo investimento nos CRA, especialmente no que se
refere ao tratamento tributário específico a que estarão sujeitos com

relação aos investimentos no CRA. Além disso, não há unidade de
entendimento quanto à tributação aplicável sobre os ganhos decorrentes
de alienação dos CRA no mercado secundário. Existem pelo menos duas
interpretações correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre
a diferença positiva entre o valor de alienação e o valor de aplicação dos
CRA, quais sejam: (i) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos
CRA estão sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os
rendimentos de renda fixa, em conformidade com as alíquotas
regressivas previstas no artigo 1º da Lei nº 11.033/04; e (ii) a de que os
ganhos decorrentes da alienação dos CRA são tributados como ganhos
líquidos nos termos do artigo 52, parágrafo segundo, da Lei nº 8.383/91,
com a redação dada pelo artigo 2 º da Lei nº 8.850/94, sujeitos, portanto,
ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o último Dia Útil
do mês subsequente ao da apuração do ganho, à alíquota de 15% (quinze
por cento) estabelecida pelo artigo 2º, inciso II, da Lei nº 11.033/04. Vale
ressaltar que não há jurisprudência consolidada sobre o assunto.
Divergências no recolhimento do imposto de renda devido podem ser
passíveis de sanção pela RFB.

Riscos Relativos à Responsabilização da Emissora por prejuízos ao
Patrimônio Separado

A Emissora poderá responder pelos prejuízos que esta causar por
descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou
administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimônio
Separado, sendo que o patrimônio líquido da Emissora nesta data é
significativamente menor do que o montante de CRA ofertado. Sendo
assim, o patrimônio da Emissora pode não ser suficiente para indenizar os
Titulares dos CRA.
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Risco de Estrutura

A presente Emissão tem o caráter de “operação estruturada”. Desta forma,
e pelas características inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo
financeiro, econômico e jurídico considera um conjunto de rigores e
obrigações de parte a parte, estipulados através de contratos públicos ou
privados tendo por diretriz a legislação em vigor, sendo que há pouca
maturidade, tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no
que tange a operações de CRA, o que pode gerar insegurança jurídica aos
Investidores em situações de stress. Ainda, poderá haver perdas por parte
dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia
do arcabouço contratual.

Não realização do Patrimônio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio,
tendo como objeto social a aquisição e securitização de créditos do
agronegócio por meio da emissão de certificados de recebíveis do
agronegócio, cujos patrimônios são administrados separadamente, nos
termos da Lei nº 9.514/97 e da Lei nº 11.076/04. Qualquer atraso ou falta
de recebimento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Emissora
afetará negativamente a capacidade da Emissora de honrar suas obrigações
decorrentes dos CRA. Caso a Emissora seja declarada insolvente,
observados os procedimentos previstos no Termo de Securitização, o
Agente Fiduciário poderá assumir temporariamente a administração do
Patrimônio Separado ou convocar Assembleia de Titulares de CRA para
deliberar pela liquidação deste, que poderá ser insuficiente para quitar as
obrigações da Emissora perante os Titulares dos CRA.

Não aquisição de Direitos Creditórios do Agronegócio

A Emissora não possui a capacidade de originar créditos para
securitização, sendo suas emissões realizadas com créditos originados por
terceiros. Portanto, o sucesso na identificação e realização de parcerias
para aquisição de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas
atividades. A Emissora pode ter dificuldades em identificar oportunidades
atraentes ou pode não ser capaz de efetuar os investimentos desejados
em termos economicamente favoráveis. A falta de acesso a capital
adicional em condições satisfatórias pode restringir o crescimento e
desenvolvimento futuros das atividades da Emissora, o que pode
prejudicar sua situação financeira, assim como seus resultados
operacionais.

Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no
recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditórios do
Agronegócio

A Emissora, na qualidade de cessionária dos Direitos Creditórios do
Agronegócio, e o Agente Fiduciário, nos termos do artigo 12 da Instrução
CVM nº 583/16, são responsáveis por realizar os procedimentos de
execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio, de modo a garantir a
satisfação do crédito dos Titulares dos CRA. A realização inadequada dos
procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio por
parte da Emissora ou do Agente Fiduciário, em desacordo com a
legislação ou regulamentação aplicável, poderá prejudicar o fluxo de
pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de
demora em razão de cobrança judicial dos Direitos Creditórios do
Agronegócio ou em caso de perda dos Documentos Comprobatórios dos
Direitos Creditórios do Agronegócio também pode ser afetada a
capacidade de satisfação do crédito, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA.
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Risco de Resgate Antecipado dos CRA

Haverá o Resgate Antecipado dos CRA, a qualquer momento, a partir da
primeira Data de Integralização, na ocorrência de qualquer dos seguintes
eventos: (i) da Liquidação Antecipada Facultativa Integral da CPR
Financeira, nos termos da Cláusula 6.1 da CPR Financeira, (ii) adesão por
Titulares de CRA à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA decorrente da
Solicitação de Amortização Antecipada Facultativa Total da CPR Financeira,
nos termos da Cláusula 6.2 da CPR Financeira; (iii) inexistência de
deliberação sobre o Índice Substitutivo, nos termos da Cláusula 6.2.5 do
Termo de Securitização, ou (iv) declaração de vencimento antecipado da
CPR Financeira em decorrência de qualquer dos Eventos de Vencimento
Antecipado da CPR Financeira, nos termos das Cláusulas 9.1.1 e 9.1.2 da
CPR Financeira. Caso ocorra o Resgate Antecipado dos CRA, os Titulares de
CRA terão seu horizonte original de investimento reduzido, podendo não
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração
buscada pelos CRA ou sofrer prejuízos em razão de eventual tributação em
decorrência do prazo de aplicação dos recursos investidos. A inadimplência
da Devedora poderá resultar na inexistência de recursos suficientes no
Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento integral
dos valores devidos em caso de Resgate Antecipado dos CRA. Por fim,
poderá acarretar redução da liquidez esperada dos CRA no mercado
secundário.

Risco da Oferta de Resgate Antecipado dos CRA

A Devedora poderá realizar a Solicitação de Amortização Antecipada
Facultativa Total da CPR Financeira a qualquer momento a partir da
primeira Data de Integralização dos CRA e a seu exclusivo critério. Caso a
Devedora apresente uma Solicitação de Amortização Antecipada
Facultativa Total, a Emissora deverá, obrigatoriamente, de forma

irrevogável e irretratável, realizar uma Oferta de Resgate Antecipado dos
CRA nos termos da Cláusula 7.3 do Termo de Securitização, por meio do
Comunicado ao Mercado de Oferta de Resgate Antecipado dos CRA. A
Emissora deverá, na respectiva data de término do prazo de adesão à
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, confirmar à Devedora a
quantidade Titulares de CRA que aderiram à Oferta de Resgate
Antecipado dos CRA. A aceitação pela Emissora da Solicitação de
Amortização Antecipada Facultativa Total é condicionada (i) à aceitação
expressa da Oferta de Resgate Antecipado pela totalidade dos Titulares
dos CRA em Circulação ou por, no mínimo, 95% (noventa e cinco por
cento) dos CRA em Circulação, hipótese na qual os Titulares dos CRA que
não aderiram voluntariamente à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA
serão objeto de resgate antecipado obrigatório, nos termos da respectiva
Oferta de Resgate Antecipado; ou (ii) caso a adesão à Oferta de Resgate
Antecipado dos CRA seja inferior a 95% (noventa e cinco por cento) dos
CRA em Circulação, à manutenção, após o respectivo Resgate Antecipado
Facultativo, de saldo remanescente do Montante Final da Oferta
equivalente a, no mínimo, R$50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais),
hipótese na qual será admitido o resgate antecipado parcial dos CRA,
sendo resgatados antecipadamente apenas os CRA cujos Titulares
optarem pela adesão à Oferta de Resgate Antecipado. Caso se verifique
adesão de Titulares dos CRA em Circulação representando um volume
maior de CRA que poderá ser resgatado com base no critério (ii) acima,
mas em percentual inferior ao necessário para realização do resgate
antecipado obrigatório com base no critério (i) acima, deverá ser
realizado procedimento de rateio proporcional dos Titulares dos CRA que
aderiram à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, a ser coordenado pelo
Agente Fiduciário. Na data de término do prazo de adesão à Oferta de
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Resgate Antecipado dos CRA, o Titular de CRA pode ser obrigado a acatar
decisões da maioria, ainda que manifeste voto desfavorável à adesão à
Oferta de Resgate Antecipado, e assim, terá seu horizonte original de
investimento reduzido e poderá não conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRA, não sendo
devida pela Emissora ou pela Devedora, qualquer multa ou penalidade, a
qualquer título, em decorrência desse fato.

Risco da Distribuição Parcial e de redução de liquidez dos CRA

A presente Oferta poderá ser concluída mesmo em caso de Distribuição
Parcial dos CRA podendo o Montante Inicial da Oferta ser reduzido, nos
termos do Contrato de Distribuição, desde que observado o Montante
Mínimo equivalente a 150.000 (cento e cinquenta mil) CRA,
correspondentes a R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais).
Ocorrendo a Distribuição Parcial, os CRA que não foram colocados serão
cancelados após o término do período de distribuição, o que poderá afetar
a liquidez dos CRA detidos pelos Investidores. Em caso de não atingimento
do Montante Mínimo, a Oferta será cancelada.

Risco Relacionado à Perda do Direito de Exigir o Resgate Antecipado

Os Titulares do CRA têm o direito de exigir o Resgate Antecipado dos CRA
na ocorrência de determinados eventos.

No entanto, o exercício desse direito deverá ser realizado em observância
aos prazos estabelecidos pela Emissora quando da divulgação de fato
relevante específico relacionado a esse evento. Caso o direito do resgate
antecipado não venha a ser solicitado no prazo estabelecido no fato
relevante o Titular do CRA não poderá solicitar mais o resgate de seus CRA
em razão do respectivo evento que tenha ocorrido.

Risco de recomposição do Fundo de Reserva pela Devedora

Caso a Devedora não realize o pagamento da recomposição do Fundo de
Despesas para garantir o pagamento das despesas do Patrimônio
Separado, referidas despesas serão suportadas pelo Patrimônio Separado
e, caso não seja suficiente, pelos Titulares de CRA, o que os poderá afetar
negativamente. Caso a Devedora não realize o pagamento das despesas
do Patrimônio Separado, estas serão suportadas pelos Patrimônios
Separados e, caso não seja suficiente, pelos Titulares de CRA, o que
poderá afetar negativamente os Titulares de CRA.

Ocorrência de Liquidação do Patrimônio Separado

Na ocorrência de qualquer hipótese que incorra em Evento de Liquidação
do Patrimônio Separado, conforme previsto no Termo de Securitização e
neste Prospecto Preliminar, o Agente Fiduciário poderá assumir a
custódia e administração dos créditos integrantes do Patrimônio
Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRA deverão deliberar sobre as
novas normas de administração do Patrimônio Separado, inclusive para os
fins de receber os Direitos Creditórios do Agronegócio ou optar pela
liquidação do Patrimônio Separado, que poderá ser insuficiente para a
quitação das obrigações da Emissora perante os Titulares dos CRA.
Consequentemente, os adquirentes dos CRA poderão sofrer prejuízos
financeiros em decorrência da liquidação do Patrimônio Separado, pois:
(i) não há qualquer garantia de que existirão, no momento do vencimento
antecipado, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante
aos CRA; e (ii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda
determina alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação,
o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota superior à que
seria aplicada caso os CRA fossem liquidados apenas quando de seu
vencimento programado.
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Quórum de deliberação em Assembleia Geral

As deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais são aprovadas
com base nos quóruns estabelecidos no Termo de Securitização. O Titular
de CRA minoritário será obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que
manifeste voto desfavorável, não havendo mecanismos de resgate de CRA
no caso de dissidência em Assembleias Gerais. Além disso, em razão da
existência de quóruns mínimos de instalação e deliberação das Assembleias
Gerais, a operacionalização de convocação e realização de Assembleias
Gerais poderá ser afetada negativamente em razão da grande pulverização
dos CRA, o que apodera resultar em impacto negativo para os Titulares de
CRA no que se refere à tomada de decisões relevantes relacionadas à
emissão dos CRA.
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Este material tem caráter meramente informativo e publicitário. Para uma descrição mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar, em especial a
seção “Fatores de Risco”, disponível nos seguintes endereços e páginas da rede mundial de computadores:

(1) Coordenador Líder: www.xpi.com.br, neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Pública”, em seguida clicar em “CRA Jalles Machado - Oferta
Pública de Distribuição da 21ª Emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Eco Securitizadora” e então, clicar em “Prospecto Preliminar”

(2) Emissora: http://www.ecoagro.agr.br/prospecto/, neste website, clicar em “Baixar PDF” na seção “Prospecto Preliminar CRA 21ª Emissão”

(3) CVM: www.cvm.gov.br, neste website, acessar “Central de Sistemas”, clicar em “Informações sobre Companhias”, clicar em “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs,
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)” buscar e clicar em “Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegócios S/A” (Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do
Agronegócio S.A.), e selecionar no campo “Categoria” “Documentos de Oferta de Distribuição Pública” e no campo “Referência” a presente data. No website clicar em
“Ações”).

(4) B3: http://www.b3.com.br neste website, na categoria “Produtos e Serviços”, acessar a aba “Negociação”, clicar em “Renda Fixa Privada e Pública”, e clicar em “Títulos
Privados” seguido por “CRA”, na aba “Sobre o CRA”, clicar em “Prospectos”, em seguida buscar por “Eco Securitizadora” como Palavra-chave e clicar na opção “Filtrar” e,
por fim, clicar na coluna “Arquivo” referente à linha do Prospecto Preliminar da 21ª Emissão da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.).

Embora as informações constantes nesta apresentação tenham sido obtidas de fontes idôneas e confiáveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da oferta sejam
baseadas em convicções e expectativas razoáveis, não há garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderão diferir
sensivelmente das tendências aqui indicadas.

As informações contidas neste Material Publicitário estão em consonância com o prospecto preliminar, porém não o substituem. O prospecto preliminar contém
informações adicionais e complementares a este Material Publicitário e sua leitura possibilita uma análise detalhada dos Termos e Condições da Oferta e dos riscos a ela
inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto preliminar, com especial atenção às disposições que tratam sobre os Fatores de Risco,
aos quais o investidor estará sujeito.

A Oferta encontra-se em análise pela CVM para obtenção do registro da Oferta. Portanto, os termos e condições da Oferta e as informações contidas neste Material e no
Prospecto Preliminar estão sujeitos a complementação, correção ou modificação em virtude de exigências da CVM.
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