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Este material foi preparado pela XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (“Coordenador Lider”), exclusivamente como
Material Publicitario relacionado & emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (“CRA”) da 212 Emissdo, em Série Unica (“Oferta”), da ECO
SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A. (“Emissora”), com base nas informagdes prestadas pela Emissora e pela JALLES MACHADO S.A.
(“Devedora”) e ndo implica, por parte do Coordenador Lider ou seus representantes, nenhuma declaragdo ou garantia com relagdo as informagdes contidas neste
material ou julgamento sobre a qualidade da Emissora, da Devedora, da Oferta ou dos CRA objeto da Oferta.

Disclaimer

Este material de divulgagdo ndo constitui recomendagdo de investimento ou qualquer garantia sobre as expectativas de retorno do investimento e/ou do valor
principal investido nos CRA. O Coordenador Lider e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir das decisGes de investimento
tomadas com base nas informagdes contidas neste material.

Este material apresenta informacgdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta
(assim como sua versdo definitiva, quando disponivel), em especial a se¢cdo “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisdo de investimento
por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informagdes contidas no prospecto preliminar (assim como sua versdo definitiva, quando
disponivel), que conterd informacdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a Emissora, a Devedora, ao setor do agronegdcio e a fatores
macroeconémicos. O prospecto preliminar (assim como sua versdo definitiva, quando disponivel) podera ser obtido junto a Emissora, o Coordenador Lider, a
Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) e a B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balc3o.

A Oferta encontra-se em andlise pela CVM para obtencdo do registro da Oferta, cujo pedido foi apresentado a CVM em 07 de novembro de 2019. Portanto, os
termos e condigBes da Oferta e as informagBes contidas neste material e no prospecto preliminar ( consequentemente, em versdo definitiva, quando disponivel)

estdo sujeitos a complementacdo, correcdo ou modificagdo em virtude de exigéncias da CVM.

O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DA COMPANHIA EMISSORA, DOS CRA A SEREM DISTRIBUIDOS, DA DEVEDORA OU DAS DEMAIS INSTITUICOES ENVOLVIDAS NO AMBITO DA OFERTA.

A Oferta ndo é destinada a investidores que necessitem de liquidez em seus investimentos.
Este material de apoio é confidencial e restrito, de uso exclusivo de seus destinatarios, ndo sendo autorizada a sua reproducdo, divulgacdo, distribuicdo e/ou entrega
por qualquer meio, fisico ou eletrénico, a qualquer terceiro, a qualquer titulo, sem prévia e expressa autorizagdo do Coordenador Lider. Adicionalmente, este

material ndo se destina a utilizagdo em veiculos publicos de comunicagdo, tais como jornais, revistas, radio, televisdo, paginas aberta na internet ou em
estabelecimentos publicos. 2
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A decisdo de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade, podendo recorrer a assessores em matérias legais, regulatorias,
tributarias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdo que julgarem necessdria para formarem seu julgamento para o investimento nos CRA.

Disclaimer

Informagdes detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negdcios e operagdes podem ser encontrados em seu Formulario de Referéncia que se
encontra disponivel no site www.cvmcvm.govgov.br (neste website, acessar “Companhias”, clicar em “InformacgGes Periddicas e Eventuais de Companhias”, clicar em
“Informacgdes periddicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)”, buscar "Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegdcio”, clicar “ECO SEC DTOS CREDIT AGRONEGOCIOS S/A” e selecionar "Formulario de Referéncia". Informac&es adicionais sobre a Devedora, incluindo os
principais aspectos relacionados a seus resultados, negdcios e operagdes podem ser encontrados no prospecto preliminar que se encontra disponivel para consulta
nas paginas da rede mundial de computadores indicadas na se¢ao “Informagdes Adicionais” deste Material Publicitario.

A decisdo de investimento nos CRA demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que
os potenciais investidores avaliem juntamente com a sua consultoria financeira e juridica 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 versao definitiva, quando disponivel) e do formulario de
referéncia da Emissora, bem como do Termo de Securitizagcdo e demais documentos da Oferta.

O presente material ndo constitui oferta e/ou recomendacgdo e/ou solicitagdo para subscricdo ou compra dos CRA, o que somente podera ser feito apds o registro da
Oferta junto a CVM. As informagGes aqui contidas ndo devem ser utilizadas como base para a decisdo de investimento nos CRA. Recomenda-se, ainda, que os
investidores consultem, antes de decidir investir nos CRA, as informacGes contidas no prospecto preliminar (assim como a sua versdo definitiva, quando disponivel),
bem como verifiquem junto a seus consultores e assessores se o investimento nos CRA é adequado ao seu perfil e seus objetivos de investimento, a sua situagdo
financeira, bem como se compreendem os riscos relacionados ao investimento nos CRA.

Por fim, as informagdes aqui apresentadas constituem resumo dos termos e condi¢Ges da Oferta, os quais se encontram descritos no prospecto preliminar e no
termo de securitizacdo. Embora as informagdes constantes neste Material Publicitario tenham sido obtidas de fontes idéneas e confidveis, e as perspectivas de
desempenho dos ativos e da oferta sejam baseadas em convicges e expectativas razoaveis, ndo ha garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas
perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas. As informagdes contidas neste Material Publicitario estdo em
consonancia com o prospecto preliminar, porém ndo o substituem. O prospecto preliminar contém informacdes adicionais e complementares a este Material
Publicitario e sua leitura possibilita uma analise detalhada dos termos e condi¢Ges da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a
leitura cuidadosa do prospecto preliminar, com especial atengdo as disposi¢cdes que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estara sujeito.
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(Pag. 129, 131, 132 do Prospecto)

A demanda mundial de acgtcar cresce continuamente a 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.

Balan¢o Mundial Aguicar (M ton)’

Historico e Proje¢do de Demanda Mundial de Agticar (M tons)?
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Fonte: (1) The Ice e IPEA / (2) OECD-FAOQ Agricultural Outlook 2016-2025/ (3) UNICA / (4) OECD-FAO Agricultural Outlook 2019-2028 / World Bank DataBank Health Nutrition and Population Statistics.

Elaboragéo FG/A.

Efeito consumo 2019 Efeito Efeito consumo 2025E

demografico
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(Pag. 129, 130, 131 do Prospecto)

Na ultima década, a produgéo mundial de etanol apresentou forte crescimento, porém é esperado um aumento do consumo de combustiveis que
aponta para um déficit de cerca de 3 bilhdes de litros em 2025, no qual serd atendido pela maior produgéo de etanol.

Produ¢do mundial de Etanol Combustivel por pais (em M m?3)’ Frota Nacional Total por tipo de combustivel?
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Fonte: (1) Dados de Produgdo Mundial de Etanol obtidos junto Renewable Fuels Association/ (2) Dados informados pela ANFAVEA — Associagéo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores/ 6
(3) EPE — Cendrios de Oferta de Etanol e Demanda do Ciclo Otto (setembro de 2016)/ (4) Dados de Consumo ANP dados de PIB IPEA. Elaboragéo FG/A.
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(Pag. 133, 134 e 135 do Prospecto)

Cenario de Precos

Os precos do agucar sdo fortemente dependentes do mercado internacional, jd os precos do etanol sdo majoritariamente ditados por
caracteristicas locais. O preco do etanol, quando comparado ao preco do acucar equivalente, paga um prémio de 27%.

Mudanca Politica de Pregos Petrobras’ Preco do Agucar (em ¢USD/Ib e ¢RS/Ib)?
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Fonte: (1) Cotagdio Brent Bolsa de Londres e Petrobras/ (2) The ICE NY11 e IPEADATA/ (3) ESALQ — Didrio Paulinia CEPEA ESALQ/ (4) The ICE NY11 e Bacen. Elaboragdo FG/A. 7

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO

Mercado de Energia

DN N ] | fwidionl

(Pag. 136 e 137 do Prospecto)

A matriz de geragdo elétrica no Brasil é predominantemente hidrdulica, no entanto, novas fontes de energia renovdvel, como a biomassa, vem
ganhando espago nos ultimos anos.

Geragdo de Eletricidade no Brasil (TWh)' Capacidade Instalada de Geragdo por Biomassa (GW)?
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Fonte: (1) Anudrio Estatistico de Energia Elétrica 2011 e 2018/ (2) BIG ANEEL/ (3) CCEE - Cémara de Comercializagdo de Energia Elétrica/ (4) CCE - Cdmara de Comercializagcdo de Energia Elétrica.
A cogeragdo da Companhia é realizada pela Albioma Esplanada e Albioma Codora, nas quais a Companhia detém 40% e 35% das agdes respectivamente.
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(Pag. 135 do Prospecto)

Renovabio

O RenovaBio é uma politica de Estado de descarbonizagéo do transporte. O objetivo é valorizar os biocombustiveis incluindo metas de uso desses
produtos e negociagdes de créditos de descarbonizagdo (CBios) na bolsa. i
BENEFICIOS DO RENOVABIO

Investimentos para

MERCADO FiSICO

E 3 f
Etanol ﬁ xpa.nsao dao lert.a de = aumentar capacidade de
< > : - Biocombustiveis SRl
° S = % old 1
PRODUTOR DE iy >
BIOCOMBUSTIVEL ? Incentivo ao Consumo de ___ Aumento no consumo de
DISTRIBUIDORA Biocombustiveis f— etanol
A
- Maior participagao da
E de CBIO St
‘ "‘(gjt"lﬂc‘z o Compra de CBIO f Seguranca Energética 9§ Bioenergia na matriz
Negociavel) energética
y Valorizar praticas == Reducdo na Emissdo de
BALCAO D~E sustentaveis o Co2
NEGOCIACAO

f Producgdo de Etanol, — Gerac3o de novos

Produtores autorizados pela ANP emitirdo Cbios que serdo negociados em Bolsa. Biodiesel e Biogas — e

Quantidade de Cbios baseada na Eficiéncia Energético-Ambiental e no volume

de Biocombustivel comercializado.
f Economia na Balanga === Redugdo na importacdo
Comercial de gasolina

Os distribuidores terao obrigacdo de comprar Cbios para compensar a emissao
@ de CO, pelos combustiveis fésseis. Volume obrigatério definido pela ANP de

acordo com volume distribuido no ano anterior. Dado o objetivo de Reducéo de 10% na Intensidade de

Carbono, o potencial de demanda de etanol passaria de
26,7 para 47,1 bilhdes de litros' (+76%)

Fonte: MME — Anexo da Nota Técnica n® 122018 — RenovaBio Politica Nacional de Biocombustiveis; 9
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A Companhia
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(Pag. 138 e 150 do Prospecto)

Caracteristicas da Jalles Machado

Controlada pelo Grupo Otavio Lage

Portfdlio diversificado de produtos e verticalizagdo da Companhia resultando em
elevada geracao de caixa

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

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

Grupo detém cerca de 60 mil hectares
62 Emissao no Mercado Brasileiro de Capitais

Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatdrio Anual - Safra 2018/19, Demonstracdes Financeiras - Safra 2018/19 e Apresentagdo Institucional — Janeiro 2019; ) 11
http://economia.estadao.com.br/noticias/releases-ae, producao-de-organicos-no-brasil-cresce-e-empresas-investem-na-biofach-2017,70001665611
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(Pag. 147 do Prospecto)

Localizacao

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

Unidade Otavio Lage (“UOL”)

Unidade Jalles Machado (“UIM”)

T
f [ Cap. de Moagem 2,2 mi ton
| Raio Médio 20,6 km

1
1
- 1, " " :
, 3 1% Plantio e Colheita 100% !
! Cap. de Moagem 2,8 mi ton ! | Mecanizados ’ I
1 Raio Médio 19,6 km ! | Irrigagdo 17 mil ha i
| % Plantio e Colheita i ! ! Cogeragdo 48 MW (35% participagdo) |
; Mecanizados I ! Ribeirdo Preto ! Cap. Armazenagem 80 mil m* e 832 mil sacos .
| Irrigagao 27 mil ha i Y o cto ' Produtos Etanol Hidratado '
! Cogeragao 40 MW (40% de participagao) X antos | Acucar (Cristal e VHP) !
! Cap. Armazenagem 66,5 mil m3 e 2,2 MM de sacos X . Energia Elétrica K
1 Produtos Agucar (Organico, Cristal, VHP) ! R E)EJ;F;A-S-D-IS-TTKI\I-CI-A-S """"""""
| Etanol (Anidro, Hidratado, Orgénico) ! Foommmmmmmmm TTTTTTTTTTTTTR
1 e ! ' v/ Entre as plantas (UIM e UOL): 60 km I
\ Energia Elétrica 1 ! X . 1
| Saneantes : : v" UOL até Ferrovia Norte-Sul: 5 km |
' Levedura S ' § Areasd de-ach 1 v UJM até Goiania: 180 km !
U, cvedura-eca ! reas de cana-de-acucar 1 yJM até terminal do 4lcoolduto (Senador Canedo/GO): 200 km !

Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatério Anual - Safra 2018/19 e Demonstra¢ées Financeiras - Safra 2018/19) 12
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Com quase 40 anos de experiéncia no setor sucroalcooleiro, a Jalles é pioneira na cogeragéo de energia por meio do bagago de cana. Em 2019 a

Jalles Machado teve safra recorde com a moagem de 5.109 mil toneladas e cana-de-agtcar. No Mercado de Capitais, jd sGo cinco emissoes,
sendo a ultima em 2017.

3,8 mi ton 4,3 mi ton
1,3 miton Inauguragdo da UOL: Construgdo e
Inicio da produgdo de 1,9 mi ton capacidade de 1,6mm Inauguracdo da Fabrica
. acucar organico e Crescimento da ton. Expansdo da de Agucar da UOL, com
1,0 mi ton . . . . . .
. : expans3o da cogeracdo capacidade de capacidade de capacidade de 140 mil
Planta de agucar: 6 mil = -
sacas/dias para 3S0MW cogeragdo para 42MW cogeracgdo para 8MW toneladas/safra.

Fundacgdo

0,4 mi ton Criagdo da marca

v - 1,9 mi ton 2,7 mi ton 4,6 mi ton 4,3 mi ton
12 colheita: 0,2 mi ton propria: Itaja Planta de saneantes e Inicio da fabrica de UJM e UOL atingem sua Venda de 60% das
cogeragdo de 10MW levedura seca capacidade maxima de acdes da Esplanada

moagem. Alienagdo de Energia para a Albioma
65% da Codora Energia ParticipacGes do Brasil

Fonte: Jalles Machado
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(Pag. 138 do Prospecto)

Estrutura Societaria

A Jalles Machado é controlada pelo “Grupo Otdvio Lage”, que por sua vez detém as empresas Vera Cruz Agropecudria Ltda. e Planagri S.A

...............

. . Batista de Siqueira Siqueira Melo Rocha Siqueira
Myriam, filhos e Penna . . L. - . - . .
Participacses Administragdo e Administragdo e Administragdo e Agdes em Tesouraria
pac ParticipacGes Ltda. ParticipacGes Ltda. ParticipacGes Ltda.
25,00% 29,17% 29,17% 10,00% 6,67%
100,00%
w —— OL Latex Ltda.
100,00%
100,00%
Palmeiras Emp.
Imob. Ltda.
50,30%’

35,00% 99,99%

Jalles Machado Emp.

Codora Energia Esplanada Energia Goias Latex

Imob.

'Demais 49,70% sdo detidos por cinco familias: Kinjo, Morais Ferrari, Jair Lage, Braollos e Lamar, que séo sdcias desde a fundagéo.

14
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(Pag. 140 do Prospecto)

Ativos do Grupo Otavio Lage

Grupo Otavio Lage detém outros ativos, os quais destacam-se a Pecudria e Grdo, a Heveicultura (Seringueira) e Loteamentos
residenciais urbanos

Acucar, Etanol, Cana Pecuaria, Graos

Heveicultura Loteamentos
?! B o - 'l VERR 1R (¢ i | e H
\ : 4
A | | i

:f" ! 4 [“

® 50,9% Jalles Machado: ® Rebanho/confinamento: * Arvores plantadas: ® Loteamento residencial:
2 usinas, 4,3 MM ton 38 mil cabecas gado 1,5 milhdo - 4 fazendas 3 fases em Goianésia

* Area de cana total: * Area de pecuaria/graos: * Area plantada total: * Areatotal:
65,4 mil ha 21,7 mil ha 3,9 mil ha 141 ha (2.250 lotes)

® Receita (mar/19): ® Receita (mar/19): ® Receita (mar/19): ® Recebimento anual
R$ 908 MM R$ 88 MM R$ 21 MM (mar/19): R$ 11,9 MM

JALLES
W] ] s, | VERA CRUZ i 8

v Proprietario de mais de 60 mil hectares no estado de Goias
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Gestao e Diretores

A Diretoria da Jalles Machado é o seu drgdo de representagéo, competindo-lhe praticar todos os atos de gestéo dos negdcios sociais.

Estrutura Corporativa Controles Internos

: o ® Auditada pelas “Big Four” desde 1987 e SAP implementado em 2012;
= 6 conselheiros ndo diretores

Conselho de ® Relatérios trimestrais auditados;
Administracao

= Conselheiro Independente com

direitos a voto: Oscar Bernardes . ®  Site de Rl e Call trimestral de acompanhamento da safra e resultados
= Conselheiro Consultivo: Plinio financeiros;
Diretor Nastari (Datagro) ® Certificagbes: 1ISO 9000, 1ISO 14000 e FFSC 22000;

Presidente

e Comités Mensais de Finangas, Comercial e Sustentabilidade;

' | | ® Ratings publicos em duas agéncias internacionais desde 2014:

. . Diretor de Diretor
Diretor Comercial - . .
Operagoes Financeiro
Standard brAA+ Fitch A+
& Poor’s Perspectiva Estavel Ratings Perspectiva Estavel
Diretoria Executiva
Otavio Lage Filho . ®  Diretor entre 1981-2000 e desde 2009 ate hoje e Presidente do Conselho Deliberativo do Sifaeg/Sifacticar e Membro
Diretor Presidente - @  Graduado em Engenharia Civil e Administragéo Cons. Adm. do CTC, Abring e Presidente da ADIAL.
Rodrigo Penna de Siqueira Diretor desde 2012 ®  Experiéncia anterior: CEO do Goias Carne (2001-2007), Consultor da
D'g tor Fi _q Engenheiro Civil (Poli/USP), pés-graduado em Booz & Co (2000-2001), atual presidente da Coopercred e ex vice-
iretor Financeiro Derivativos (FEA/USP) e Gest3o e Finangas (FIA/USP) presidente da ADIAL

. @  Diretor desde 2011 R
Joel Soares : ®  Experiéncia anterior: CEO da Unialco (2009-2011), COO da Unialco

Diretor de Operagdes Contabilista, Administrador e MBA em Agronegdcios (2003-2009), Diretor executivo do Grupo Jodo Lyra (1999-2003)

Henrique Penna de Siqueira : ®  Diretor desde 2013 A . . ~
: ®  Experiéncia anterior: Diretor de Operagdes na Jalles Machado (2006-

Dlretor.C.omer.uaI e .o Engenh(lelro Industrial (UFSCar) e MBA na Duke 2011), Banco Ita, AT Kearney
Administrativo : University
Fonte: Jalles Machado: http.//www.jallesmachado.com/ri/ (Relatério Anual - Safra Safra 2018/19, Demonstragées Financeiras - Safra Safra 2018/19. 16
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A Jalles Machado se consolidou no mercado interno com a criagcdo de sua marca propria em 1993. O nome Itajd faz frente a venda de agucar

cristal, acucar orgdnico e saneantes.

Portfélio

ACUCAR ETANOL

COGERACAO

3

e o » A W
v Agucar Cristal: Mercado Interno (22 marca v Etanol  Anidro, Hidratado, Autossuficiente em Energia
nas regides NO e NE e 52 marca no Brasil') Organico e Industrial: Cogeracdo nas duas unidades
v Aglicar Organico: Mercado Externo (2° Comercializagdo  no Mer'cado (88 MW)?
maior produtor mundial?) Interno com malores v Contratos de Exportagdo de
. distribuidores nacionais
v Acucar VHP: Mercado Externo

v Levedura Seca:

v Saneantes: Mercado Interno
com Marca Propria

Mercado
Interno, comercializado como

(Petrobras, Ipiranga e Raizen) Longo Prazo e Mercado Spot suplenlmento para  nutrico
P o . ’ . . . ope -~ anima
Marca Prépria - Itaja Principais Certificagoes
= 1 —
| AGUCAR L) Food Safety System
ofeaNica | = iI: BON Certification 22000
3 il SUCRO —
L) e [ ] The global sugarcane platform
. e | [t —_—

v Reconhecimento: Prémio em relagdo aos demais concorrentes
v Marca Unica : permite captura de sinergias

USDA

air\

W rade

FAIR TRADE |
e CERTIFIEPJ
Notas: (1) Informagédo Revista Supervarejo, 9¢ Edicdo/ (2) Informagéo Jornal Estaddo de 14/02/2017/(3) A cogeragdo é realizada pela Albioma Esplanada e Albioma Codora, nas quais a 17
Companhia detém 40% e 35% das agbes respectivamente.

o
Tivas
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Destaques Operacionais

A Jalles Machado possui grande flexibilidade em seu mix de produgdo, visando capturar o prémio pago pelo preco do etanol frente ao prego do
actcar, a Companhia priorizou a produgéo de etanol na safra 18/19.

Cana Processada (em mil toneladas) ATR (em kg/ton) e Eficiéncia Industrial
| I -
| 4.08 104% 102% 103% : 102% 104%
4.328,6 43269 | : — -0 |
3.774,4
y | 3.731,7 |
31 140 1 139,7
| 137,3 137,5 1359 | ’
i 131,4 | 130,5 133,7 133,9
| |
| |
| |
| |
| |
| |
2016/17 2017/18 2018/19 ! set.18 set.19 2016/17 2017/18 2018/19 : set.18 set.19
mUIM mUOL mm ATR Campo mmmm ATR Produto ! e=fll==Ffic. Indust.
Producdo de Etanol (em mil m3) Producdo de Agucar (em mil sacas)
| |
5.063,7
2206 I 213, 3.753,6 4.087,7 | 3.762,2 4.026,9
201,7 200,5 ’ | 7 ’ 0 |
| 35,6 :
67,3 66,6 : 34,6% |
: 177, :
134,4 133,9 | 4 64,6% |
| |
| |
2016/17 2017/18 2018/19 I set.18 set.19 2016/17 2017/18 2018/19 I set.18 set.19
M Hidratado B Anidro I Cristal mmm Orgdnico VHP e=fil==Total
Fonte: https://www.jallesmachado.com/ri/informacoes-financeiras/release-de-resultados (Relatdrio 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/ 18
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Comercializacao

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

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

= |piranga (Etanol)
BSYD (Agucar Organico)
® Mercado Interno

2% m Aclcar Branco
Acucar Organico

8%\ ‘ &
Acglcar VHP

m Etanol Hidratado

' 10%
Petrobras (Etanol)
0 %
27% \ = Grupo Mateus (Agucar Cristal)
59 = Raizen (Etanol)

o Etanol Anidro Mercado Externo
(]

m Energia Elétrica

2% m Qutros

1% m Qutros
Produtos com maior margem de contribuicao Preco Médio do Etanol Hidratado (em RS por I)'
o mmmme s Maior Margem ------------ o @
- |
! 1
2,11
e msm ! 1,86 1,81 76
72% 65% I I
mar/17 mar/18 mar/19 2016/17 2017/18 2018/19
H Commodity Ndo Commodity B Prego Médio Jalles ESALQ Hidratado GO

Fonte: Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatério Anual - Safra 2016/17, Demonstragées Financeiras - Safra 2016/17
ESALQ CEPEA: http://cepea.esalq.usp.br/etanol/?page=816 e http.//cepea.esalq.usp.br/acucar/ 19
"Comparacdo entre o preco liquido médio da ESALQ e o preco bruto médio da Companhia.
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Dados Financeiros

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

Receita Operacional Liquida (em milhdes de reais) EBITDA Ajustado LTM (em milhdes de reais) e Margem EBITDA Ajustada LTM

66%

B 61% 60%

187,7

170,2 176,2

64%

59.%/.

89,8 99,0

| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
236.5 762,2 | 466,5 446,8 458,4 ! 234,39
708,5 ’ | 404 3 4 |
| 335,0 ’ |
| |
| |
| |
mar.17 mar.18 mar.19 | set.18 set.19 mar.17 mar.18 mar.19 | set.18 set.19
|
mmm Receita Operacional Liquida ==lll==Receita Operacional Liquida/Moagem I EBITDA Ajustado LTM e=fil=\largem EBITDA Ajustado LTM
Disponibilidade/Divida Bancaria Bruta Divida Bancaria Liquida (em milhGes de reais) e Alavancagem
2,1
| 1,9 | 4
035 ' 0,31 L7 +1'9 —0 I 1,6
’ ' 7’
0,30 0,28 | 0,27 — | -\-
| |
| |
| 806,7 8354 888,2 | 878,8
| |
| |
| |
I set.18 set.19 mar.17 mar.18 mar.19 I set.18 set.19

mar.17 mar.18 mar.19
I Divida Bancaria Liquida e=fll== Alavancagem

Fonte. Jalles Machado: http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatdrio Anual - Safra 2018/19 e 2017/18, Demonstragdes Financeiras - Safra 2018/19 e 2T20 e Apresentagdo de Resultados — Marg¢o
2019 e setembro 2019 20
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Endividamento

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

Aging da Divida — Pré Forma Divida Bancaria Bruta por Prazo e Moeda

......

430 T
349 301 ! 1

(S

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

= Circulante = N3do Circulante = BRL = USD

Participacoes no Mercado de Capitais — CRA Modalidade
2.151 - 62 Emissdo no Mar/17 Mar/18 Mar/19

396 1.270 - . Mercado Brasileiro
! ' de Capitais
3 2 ! !
! 200,01
™ ra B B !
' L

2014 2014 2015 2016 2017 2019

CRA#1 CRI #2 CRA#3 =~ CRA#4  CRA#5  CRA#6 60%
73%
476 476 400 400 400 400

HE \/olume === NUmero de Investidores

57% v

O endividamento néo considera Fomentar. = Mercado de Capitais = IFC Outros 21

Fonte: Jalles Machado. http://www.jallesmachado.com/ri/ (Relatério Anual - Safra 2016/17, Demonstragées Financeiras - Safra 2016/17
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Comparativo Setorial da Safra 2018/19 g 151, 178 175 o Prospect]

A Jalles Machado se destacou em grande parte dos indicadores analisados frente as demais companhias do setor que possuem rating por

agéncias internacionais, na safra 18/19.
Cana Prépria’ Liquidez Corren Lucro Liguido/Moagem
16,5 16,0 15,4

100%
2,6x 2,5x I 7,9

70% o
64% - L7x 1,6x L3
,3x . . ) I
% 43% 37% 1,0x Jalles Coruripe  Séo Raizen Guarani Biosev
Martinho
-22,4
Jalles Sao Biosev  Raizen Guarani Coruripe Sao Jalles Guarani Biosev Raizen Coruripe
Martinho Martinho 41,1
AA+ AAA A- AAA A BBB- AAA AA+ A A- AAA BBB- AA+ BBB- AAA AAA A A
S&pP s&p Fitch Fitch Fitch s&pP s&p s&p Fitch S&p Fitch s&p s&p s&p s&p Fitch Fitch Fitch
EBITDA/Moagem Alavancagem Margem EBITDA Ajustada
107 x 6,6x 60%
519
85 x 7
58 3,2 3,2 37%
X 12X ,4X
S4x  50x 2,8x 24%
26 x 1,5x L9 15%  14%
Jalles S3o0  Coruripe Raizen Biosev Guarani S3o0 Jalles  Raizen Biosev Coruripe Guarani Jalles Sdo  Coruripe Biosev Guarani Raizen
Martinho Martinho Martinho
AA+ AAA BBB- AAA A- A AAA AA+ AAA A- BBB- A AA+ AAA BBB- A- A AAA
S&pP S&pP s&p Fitch Fitch Fitch s&p s&p Fitch Fitch s&p Fitch s&p s&p s&p Fitch Fitch Fitch

"Informagdes safra 2017/18
Fontes: Relatdrios de Safra disponiveis nos sites de Rl das companhias
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Termos e Condicoes

Coordenador Lider XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Eco Securitizadora de Direitos Creditdrios do Agronegdcio S.A.
Devedora Jalles Machado S.A.

Instrugdo CVM Instrucdo CVM n2 400/03 e Instrugdo CVM n2 600/18

RS 200.000.000,00, podendo ser (i) reduzido em razdo de Distribuicdo Parcial, observado o Montante
Montante Inicial da Oferta Minimo; ou (ii) aumentado mediante exercicio total ou parcial da Opc¢do de Lote Adicional, sendo certo que
o Montante Final da Oferta serd definido no Procedimento de Bookbuilding

Significa o montante minimo da Oferta, em caso de Distribuicdo Parcial dos CRA, correspondente a RS

Montante Minimo 150.000.000,00, mediante a colocacio de 150.000 CRA.

Unica
Valor Nominal Unitario Os CRA ter3o valor nominal unitario de RS 1.000,00, na Data de Emiss3o
Aplicacdo Minima O investimento minimo nos CRA sera de RS 10.000,00 (dez mil reais).

Lastro CPR Financeira emitida pela Devedora

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

4,50% a.a.
. A maior entre: Tesouro IPCA+ com juros semestrais (NTN-B), com vencimento em 2026 + 1,20% a.a. e
Taxa Minima
4,00% a.a.
Atualizagao Monetaria Sim
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Termos e Condicoes

Pagamento da Remuneragao Anualmente, conforme item 6.4 do Termo de Securitizagdao

25
Amortizacao Na Data de Vencimento

Os CRA terdo vigéncia de 6 anos a contar da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 19 de fevereiro
Prazo e Data de Vencimento de 2026, ressalvadas as hipdteses de Liquidagdo do Patrimdnio Separado ou Resgate Antecipado dos CRA,
previstas no Termo de Securitizagdo

Nao serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRA

Ndo atendimento do indice financeiro abaixo em qualquer exercicio social, calculado pela Devedora em até

3 (trés) Dias Uteis apds a publicacdo das demonstracdes financeiras anuais e verificado pela Emissora com

base na memodria de calculo enviada pela Devedora

(i) (Divida Liquida Consolidada) / (EBITDA Ajustado) menor ou igual a 3,25

indices Financeiros (i) (EBITDA Ajustado) / (Despesas Financeiras Liquidas) “desconsideradas as despesas com variagdo
cambial” maior ou igual a 2,5

(iii) (Divida Liquida Consolidada excluindo Estoque de Produtos Acabados) / (EBITDA Acumulado divulgado
no ultimo trimestre antes de novas aquisi¢Ges e/ou investimentos em novas unidades agroindustriais)
menor ou igual a 2

Em favor da Emissdo e dos Titulares de CRA, a ser instituido sobre o Patrimonio Separado, nos termos da Lei

IS AL n211.076 e da Lei n2 9.514, conforme aplicavel;

Ambiente de Liquidagao B3

Nominativo e escritural

Publico Alvo A Oferta é destinada a investidores qualificados, conforme definidos na Instru¢do CVM n2 539/13

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

Vo)

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO
1111y

(Pag. 16 e 29 do Prospecto)

Termos e Condicoes

Pentdgono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios

O Agente Fiduciario podera ser contatado por meio do Sr. Marco Aurélio Ferreira / Marcelle Santoro /
Agente Fiducidrio e Agente Karolina Vangelotti, no telefone (22) 3385-4565, no correio eletronico:
Custodiante operacional@pentagonotrustee.com.br e no website: www.pentagonotrustee.com.br

Para mais informagdes sobre o histérico de emissGes de valores mobilidrios da Emissora em que o Agente
Fiduciario atue prestando servigos de agente fiduciario, vide paginas [-]do Prospecto Preliminar.

Formador de Mercado XP Investimentos CCTVM S.A.

26
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Cronograma Indicativo

Divulgagdo do Aviso ao Mercado 13/12/2019
Inicio do Periodo de Reserva 20/12/2019
Encerramento do Periodo de Reserva 27/01/2020
Procedimento de Bookbuilding 28/01/2020
Registro da Oferta 13/02/2020
Divulgagdo do Antncio de Inicio 14/02/2020
Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 14/02/2020
Data da Liquidagao Financeira dos CRA 17/02/2020
Divulgacdo do Antincio de Encerramento 18/02/2020
Data de Inicio de Negociagdo dos CRA na B3 19/02/2020

(1) As datas previstas para os eventos futuros sGo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, atrasos e antecipa¢des sem aviso prévio, a critério da Devedora e do
Coordenador Lider. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo deverd ser comunicada a CVM e poderd ser analisada como Modificagdo de Oferta, sequindo o disposto
nos artigos 25 e 27 da Instru¢éo CVM n2 400/03.

(2) Caso ocorram alteragées das circunstdncias, suspensdo, prorrogagdo, revogagdo ou modificagdo da Oferta, o cronograma poderd ser alterado. Para informagbes sobre
manifestagdo de aceitagdo a Oferta, manifestagdo de revogagdo da aceitagdo a Oferta, modificagdo da Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou revogagdo da Oferta, ver
item “Suspensdo, Cancelamento, Alteracdo das Circunstdncias, Revogagdo ou Modificagdo da Oferta” da se¢do “Informagdes Relativas a Oferta”, na pdgina [e] deste Prospecto
Preliminar.

28
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Fatores de Risco

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverdo ser
observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de
liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentagao especifica, entre
outros, que se relacionam a Emissora, a Devedora e suas atividades e
diversos riscos a que estdo sujeitas, ao setor do agronegdcio, aos Direitos
Creditérios do Agronegécio e aos proprios CRA objeto da emissdo regulada
pelo Termo de Securitizagdo, correspondente ao Anexo 7 deste Prospecto
Preliminar. O potencial Investidor deve ler cuidadosamente todas as
informagdes descritas no Termo de Securitizagdo e neste Prospecto, bem
como consultar os profissionais que julgar necessarios antes de tomar uma
decisdo de investimento.Abaixo s3ao exemplificados, de forma nao
exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscri¢cdo e aquisicdo dos CRA.
Outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam
considerados imateriais, também poderdo ter um efeito adverso sobre a
Emissora e sobre a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das hipdteses
abaixo, os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente,
gerando uma perda para o Investidor.

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os Potenciais
Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias
situagbGes financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco
descritos abaixo, bem como as demais informacdes contidas neste
Prospecto e nos demais Documentos da Oferta, devidamente assessorados
por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

Os negdcios, situacdo 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 negdcios, a situagao
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financeira, os resultados operacionais da Emissora e da Devedora e,
portanto, a capacidade da Emissora efetuar o pagamento dos CRA,
poderado ser afetados de forma adversa.

Para os efeitos deste item, quando se afirma que um risco, incerteza ou
problema podera produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito
adverso” sobre a Emissora e sobre a Devedora, quer se dizer que o risco,
incerteza ou problema poderd ou poderia produzir ou produziria um
efeito adverso sobre os negdcios, a posi¢do financeira, a liquidez, os
resultados das operacdes ou as perspectivas da Emissora e da Devedora,
conforme o caso, exceto quando houver indicagdo em contrario ou
conforme o contexto requeira o contrdrio.

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

Este Prospecto Preliminar contém apenas uma descri¢do resumida dos
termos e condicdes dos CRA e das obrigacdes assumidas pela
Securitizadora no ambito da Oferta. E essencial e indispensavel que os
Investidores leiam o Termo de Securitizacgdo e compreendam
integralmente seus termos e condicdes.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus
acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de
atuagdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncia nos itens 4.1 e
4.2, incorporados por referéncia a este Prospecto.
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RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes,
significativas interven¢des do Governo Federal, que modificam as politicas
monetdrias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As agdes do Governo Federal para controlar a inflagdo e efetuar outras
politicas, envolveram no passado, controle de saldrios e precos,
desvalorizagdo da moeda, controles no fluxo de capital e determinados
limites sobre as mercadorias e servicos importados, dentre outras. A
Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo
Federal poderd adotar no futuro e ndo pode prevé-las.

Os negdcios, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da
Emissora e da Devedora podem ser adversamente afetados em razdo de
mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por
fatores como:

* varia¢do nas taxas de cambio;

* controle de cambio;

* indices de inflagao;

* flutuagdes nas taxas de juros;

» falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;
* racionamento de energia elétrica;

* instabilidade de precos;

* eventos diplomaticos adversos;

* politica de abastecimento, inclusive criagdo de estoques reguladores de
commodlities;
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* politica fiscal e regime tributario; e
* medidas de cunho politico, social e econbmico que ocorram ou
possam afetar o Pais.

A Devedora ndo pode prever quais politicas serdo adotadas pelo
Governo Federal e se essas politicas afetardo negativamente a
economia, os negdcios ou desempenho financeiro da Devedora e do
Patrimbnio Separado e por consequéncia dos CRA. Tradicionalmente, a
influéncia do cenario politico do pais no desempenho da economia
brasileira e crises politicas tem afetado a confianga dos investidores e
do publico em geral, o que resulta na desaceleragdo da economia e
aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras.
Atualmente, os mercados brasileiros estdo vivenciando uma maior
volatilidade devido as incertezas decorrentes da operagao Lava-Jato e
seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente politico.

Nos ultimos dois anos, o Brasil vem vivenciando uma retomada
econdmica, 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, apds dois anos de PIB negativo no
Pais. As incertezas e outros acontecimentos futuros da economia
brasileira poderdo prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora e da Devedora.

Efeitos da Politica Anti-Inflaciondria

Historicamente, o Brasil enfrentou indices de inflagdo consideraveis. A
inflacdo e as medidas do Governo Federal para combaté-la, combinadas
com a especulacdo de futuras politicas de controle inflacionario,
contribuiam para a incerteza econdmica e aumentavam a volatilidade
do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para
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RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes,
significativas interven¢des do Governo Federal, que modificam as politicas
monetdrias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As agdes do Governo Federal para controlar a inflagdo e efetuar outras
politicas, envolveram no passado, controle de saldrios e precos,
desvalorizagdo da moeda, controles no fluxo de capital e determinados
limites sobre as mercadorias e servicos importados, dentre outras. A
Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo
Federal poderd adotar no futuro e ndo pode prevé-las.

Os negdcios, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da
Emissora e da Devedora podem ser adversamente afetados em razdo de
mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por
fatores como:

* varia¢do nas taxas de cambio;

* controle de cambio;

* indices de inflagao;

* flutuagdes nas taxas de juros;

» falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;
* racionamento de energia elétrica;

* instabilidade de precos;

* eventos diplomaticos adversos;

* politica de abastecimento, inclusive criagdo de estoques reguladores de
commodlities;
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* politica fiscal e regime tributario; e
* medidas de cunho politico, social e econbmico que ocorram ou
possam afetar o Pais.

A Devedora ndo pode prever quais politicas serdo adotadas pelo
Governo Federal e se essas politicas afetardo negativamente a
economia, os negdcios ou desempenho financeiro da Devedora e do
Patrimbnio Separado e por consequéncia dos CRA. Tradicionalmente, a
influéncia do cenario politico do pais no desempenho da economia
brasileira e crises politicas tem afetado a confianga dos investidores e
do publico em geral, o que resulta na desaceleragdo da economia e
aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras.
Atualmente, os mercados brasileiros estdo vivenciando uma maior
volatilidade devido as incertezas decorrentes da operagao Lava-Jato e
seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente politico.

Nos ultimos dois anos, o Brasil vem vivenciando uma retomada
econdmica, 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, apds dois anos de PIB negativo no
Pais. As incertezas e outros acontecimentos futuros da economia
brasileira poderdo prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora e da Devedora.

Efeitos da Politica Anti-Inflaciondria

Historicamente, o Brasil enfrentou indices de inflagdo consideraveis. A
inflacdo e as medidas do Governo Federal para combaté-la, combinadas
com a especulacdo de futuras politicas de controle inflacionario,
contribuiam para a incerteza econdmica e aumentavam a volatilidade
do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para
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controle da inflagdo frequentemente tém incluido a manutengao de politica
monetdria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a
disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econémico. Futuras
medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros,
intervengdo no mercado de cambio e a¢des para ajustar ou fixar o valor do
Real, podem ter um efeito material desfavordvel sobre a economia
brasileira e sobre os ativos que lastreiam esta Emissdao. Em 1994, foi
implementado o plano de estabilizagdo da moeda (denominado Plano Real)
que teve sucesso na redugdo da inflagdo. Desde entdo, no entanto, por
diversas razoes, tais como crises nos mercados financeiros internacionais,
mudanc¢as da politica cambial, elei¢des presidenciais, entre outras
ocorreram novos “repiques” inflaciondrios. Por exemplo, a inflagdo apurada
pela variagdo do IPCA nos ultimos anos vem apresentando oscilagdes,
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
inflacgdo acumulada nos ultimos 12 meses se encontrava em 4,93%. A
elevagdo da inflagdo poderd reduzir a taxa de crescimento da economia,
causando, inclusive, recessdao no Pais, o que pode afetar adversamente os
negoécios da Devedora, influenciando negativamente sua capacidade
produtiva e de pagamento.

Instabilidade da taxa de cGmbio e desvalorizagdo do real

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizacdes.
No passado, o Governo Federal implementou diversos planos econémicos e
fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo desvalorizacdes
repentinas, pequenas desvalorizagdes periddicas (durante as quais a
frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio
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flutuante, controles cambiais e dois mercados de cambio. As
desvalorizagdes cambiais em periodos de tempo mais recentes resultaram
em flutuagdes significativas nas taxas de cambio do Real frente ao Délar
em outras moedas. Ndo é possivel assegurar que a taxa de cdmbio entre o
Real e o Ddlar ird permanecer nos niveis atuais. As deprecia¢gdes ou
apreciacdes do Real frente ao Dodlar também podem criar pressdes
inflaciondrias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a
liguidez da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de
pagamento da CPR Financeira e, consequentemente, dos CRA.

Alteragdes na politica monetdria e nas taxas de juros

O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetaria - COPOM,
estabelece as diretrizes da politica monetaria e define a taxa de juros
brasileira. A politica monetdria brasileira possui como fung¢ao controlar a
oferta de moeda no pais 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
politicas monetdrias dos paises desenvolvidos, principalmente dos
Estados Unidos. Historicamente, a politica monetdéria brasileira tem sido
instavel, havendo grande variagdo nas taxas definidas. Em caso de
elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia poderd entrar em
recessdo, ja que, com a alta das taxas de juros bdsicas, o custo do capital
se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a reducgdo da
taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produgdo de
bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos
trabalhadores e, consequentemente, os negdcios da Emissora e da
Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegécio.
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Adicionalmente, a elevagao acentuada das taxas de juros afeta diretamente
o mercado de securitizacdo, pois, em geral, os investidores tém a opg¢do de
alocagao de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez
e baixo risco de crédito - dado a caracteristica de “risk-free” de tais papéis -
, de forma que o aumento acentuado dos juros pode desestimular os
mesmos investidores a alocar parcela de seus portfélios em valores
mobilidrios de crédito privado, tais como os CRA. Em contrapartida, em
caso de redugdo acentuada das taxas de juros, podera ocorrer elevagdo da
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ssociada a determinados propdsitos governamentais especificos.
Algumas dessas medidas poderdo resultar em aumento da carga
tributdria da Emissora, que podera, por sua vez, influenciar sua
lucratividade e afetar adversamente os precos de servicos e seus
resultados. Nao ha garantias de que a Emissora serd capaz de manter seus
precos, o fluxo de caixa ou a sua lucratividade se ocorrerem alteragdes
significativas nos tributos aplicaveis as suas operagoes.

inflacdo, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa deA instabilidade politica pode ter um impacto adverso sobre a economia
crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pal’s’brasﬂelra e sobre os negdcios da Devedora, seus resultados e operagées

podendo, inclusive, afetar as atividades da Emissora e da Devedora, bem
como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios do
Agronegdcio.

Efeitos da Retragdio no Nivel da Atividade Econémica

Nos ultimos anos, o crescimento da economia brasileira, aferido por meio
do PIB, tem desacelerado. A retracdo no nivel da atividade econdomica
poderd significar uma diminuicdo na securitizagdo dos recebiveis do
agronegdcio, trazendo, por consequéncia, uma ociosidade operacional a
Emissora. Da mesma forma, a reducdo da atividade econdmica podera
afetar negativamente o desempenho operacional da Devedora e sua
capacidade de pagar os Direitos Creditérios do Agronegécio.

Alteragdes na legislagdo tributdria do Brasil poderdo afetar adversamente
os resultados operacionais da Emissora

O Governo Federal regularmente implementa altera¢des no regime fiscal,
que afetam os participantes do setor de securitizagdo, a Emissora e seus
clientes. Essas alteragdes incluem mudancas nas aliquotas e,
ocasionalmente, a cobranca de tributos temporarios, cuja arrecadagao é

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negodcios da
Devedora, seus resultados e operagdes. O ambiente politico brasileiro
tem influenciado historicamente, e continua influenciando o desempenho
da economia do pais. A crise politica que precedeu o afastamento da ex-
Presidente Dilma Rousseff afetou e poderd continuar afetando a
confianga das empresas e da populagdo em geral, o que resultou na
desaceleracdo da economia e aumento da volatilidade dos titulos
emitidos por empresas brasileiras. Adicionalmente, ndo ha como se
prever se o Governo do Presidente Jair Bolsonaro contard com apoio
politico necessario para estabilizacgdo da economia no Brasil. Além disso,
investigacdes de autoridades, tais como a “Operacdo Lava Jato” e a
“Operagdo Zelotes”, podem afetar adversamente as empresas
investigadas e impactando negativamente o crescimento da economia
brasileira. Os mercados brasileiros vém registando uma maior volatilidade
devido as incertezas decorrentes de tais investigacdes conduzidas pela
Policia Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras
autoridades. O potencial resultado destas investigacGes é incerto, mas
elas ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputagao das
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empresas envolvidas, e sobre a percep¢ao geral do mercado da economia
brasileira. Ndo se pode prever se as investigacGes causardo uma maior
instabilidade politica e econdmica ou se novas acusagdes contra
funciondrios do governo e de empresas estatais ou privadas surgirdo no
futuro no ambito destas investigagdes ou de outras. Além disso, ndo se
pode prever o resultado de tais alegacdes, nem o seu efeito sobre a
economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar
adversamente os negdcios, condicdo financeira e resultados operacionais
da Devedora e, portanto, sua capacidade de pagar os Direitos Creditérios
do Agronegdcio no ambito desta Emissdo.

Ambiente Macroeconémico Internacional e Efeitos Decorrentes do
Mercado Internacional

Os valores de titulos e valores mobilidrios emitidos no mercado de capitais
brasileiro sdo influenciados pela percepcdo de risco do Brasil, de outras
economias emergentes e da conjuntura econOmica internacional. A
deterioracdo da boa percepcdo dos investidores internacionais em relacdo
a conjuntura econOmica brasileira poderd ter um efeito adverso sobre a
economia nacional e os titulos e valores mobiliarios emitidos no mercado
de capitais doméstico. Ademais, acontecimentos negativos no mercado
financeiro e de capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de
corrupgdo em companhias abertas e em outros emissores de titulos e
valores mobilidrios e a ndo aplicagdo rigorosa das normas de protecdo dos
investidores ou a falta de transparéncia das informagdes ou, ainda,
eventuais situagdes de crise na economia brasileira e em outras economias
poderdo influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar
negativamente os titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil.
Diferentes condi¢Ges econdmicas em outros paises podem provocar
reacOes dos investidores, reduzindo o interesse pelos investimentos no
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mercado brasileiro e causando, por consequéncia, um efeito adverso no
valor de mercado dos titulos e valores mobilidrios de emissores brasileiros
e no preco 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 poderd
continuar a declinar, ou deixar de melhorar, o que pode afetar
negativamente a Devedora. Em 2018, a classificacdo de crédito do Brasil
enquanto nagdo (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 captagdo de recursos pela Devedora. Qualquer
deterioracdo nessas condicGes pode afetar adversamente a capacidade
produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de
pagamento.

Acontecimentos e mudangas na percepgéio de riscos em outros paises,
sobretudo em economias desenvolvidas, podem prejudicar o preco de
mercado dos valores mobilidrios globais

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias
brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des
econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive economias
desenvolvidas e emergentes. Embora a conjuntura econémica desses
paises seja significativamente diferente da conjuntura econémica do
Brasil, a reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises
pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores
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mobilidrios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de
economia emergente ou politicas econémicas diferenciadas podem reduzir
o interesse dos investidores nos valores mobilidrios das companhias
brasileiras, incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu preco de
mercado.

Reducgdo de Investimentos Estrangeiros no Brasil

Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Brasil
pode ter impacto no balanco de pagamentos, o que pode for¢ar o Governo
Federal a ter maior necessidade de captagGes de recursos, tanto no
mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais
elevadas. Igualmente, eventual elevagdo significativa nos indices de
inflacdo brasileiros e a atual desacelera¢cdo 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 ja
obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras,
0 que pode impactar adversamente na capacidade de pagamento da
Devedora dos Direitos Creditérios dos CDCA que lastreiam os CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE SECURITIZACAO
AGRICOLA

Recente desenvolvimento da securitizagdo de Direitos Creditérios do
Agronegdcio

A securitizacdo de créditos do agronegdcio é uma operagdo recente no
mercado de capitais brasileiro. A Lei n® 11.076/04, que criou os certificados
de recebiveis do agronegécio, foi editada em 30 de dezembro de 2004.
Entretanto, sé houve um volume maior de emissdes de certificados de
recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizagdo é
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uma operagao mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios,
ja que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregacdo dos riscos
da Emissora. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil,
ele ainda ndo se encontra totalmente regulamentado e com
jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situagdes em que ainda nao
existam regras que o direcione, gerando assim um a inseguranca juridica e
um risco aos Investidores, uma vez que o Poder Judicidrio poderd, ao
analisar a Emissdo e os CRA e/ou em um eventual cendrio de discussdo
e/ou de identificacdo de lacuna na regulamentacdo existente, editar
normas que regem o assunto e/ou interpreta-las de forma a provocar um
efeito adverso sobre a Emissora, a Devedora e/ou sobre os CRA, bem
como, proferir decisGes desfavordveis aos interesses dos Investidores.

Inexisténcia de jurisprudéncia firmada acerca da securitizagéo, o que
pode acarretar perdas por parte dos Investidores

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico acerca da
securitizagcdo considera um conjunto de direitos e obrigacdes de parte a
parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por
diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia no mercado de capitais
brasileiro em relacdo a estruturas de securitizacao, em situacdes adversas
poderd haver perdas por parte dos Titulares dos CRA em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para execucdo judicial desses direitos.
Assim, em razao do carater recente da legislacdo referente a CRA e de sua
paulatina consolidacdo levam a menor previsibilidade quanto a sua
aplicacdo e interpretagcdo ou a eventuais divergéncias quanto a suas
estruturas pelos Investidores, pelo mercado e pelo Poder Judicidrio,
exemplificativamente, em eventuais conflitos ou divergéncias entre os
Titulares dos CRA ou litigios judiciais. 36
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Recente regulamentagdo especifica acerca das emissoes de certificados de
recebiveis do agronegdcio

A atividade de securitizacdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio estd
sujeita a Lei n2 11.076/04 e a Instru¢gdo CVM n2 600/18, no que se refere a
distribuicGes publicas de certificados de recebiveis do agronegdcio.

Como a Instrucdo CVM n? 600/18 foi recentemente publicada, poderdo
surgir diferentes interpretagbes acerca da Instrugdo CVM n2 600/18, o que
pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operacgdo e a
eficacia dos termos e condi¢gdes constantes de seus documentos.

Riscos relacionados a Tributagdo dos certificados de recebiveis
imobilidrios e certificados de recebiveis do agronegdcio

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no
pais titulares de certificados de recebiveis imobilidrios e certificados de
recebiveis do agronegdcio estdo isentos de IRRF e de declaracdo de ajuste
anual de pessoas fisicas. Porém, tal tratamento tributario tem o intuito de
fomentar o mercado de certificados de recebiveis imobiliarios e certificados
de recebiveis do agronegécio e pode ser alterado ao longo do tempo.
Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria, eliminando tal isencao,
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os
certificados de recebiveis imobilidrios e certificados de recebiveis do
agronegdcio, ou ainda a criagdo de novos tributos aplicdveis aos
certificados de recebiveis imobilidrios e certificados de recebiveis do
agronegdcio, poderao afetar negativamente o rendimento liquido.

RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Crescimento da Emissora e seu capital
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O capital atual da Emissora podera nao ser suficiente para suas futuras
exigéncias operacionais e manutencdo do crescimento esperado, de
forma que a Emissora pode vir a precisar de fontes de financiamento
externas. Ndo se pode assegurar que havera disponibilidade de capital no
momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢des desta
captacdo poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Registro junto a CVM

A Emissora é uma instituicdo ndo financeira, securitizadora de créditos do
agronegocio, nos termos do Art. 3° da Lei n® 9.514/97, e da Lei n®
11.076/04, cuja atividade depende de seu registro de companhia aberta
junto a CVM. O eventual ndo atendimento dos requisitos exigidos para o
funcionamento da Emissora como companhia aberta pode resultar na
suspensdo ou até mesmo no cancelamento de seu registro junto a CVM, o
que comprometeria sua atuagdo no mercado de securitizacdo do
agronegdcio.

Os incentivos fiscais para aquisicdo de certificados de recebiveis do
agronegocio

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante
da receita da Emissora advém da venda de certificados de recebiveis do
agronegocio a pessoas fisicas, que sdo atraidas, em grande parte, pela
isengdo de IRRF concedida pela Lei 12.024, que pode sofrer alteracgdes.
Caso tal incentivo deixasse de existir, a demanda de pessoas fisicas por
certificados de recebiveis do agronegdcio provavelmente diminuiria, ou
estas passariam a exigir uma remuneracdo superior, de forma que o
ganho advindo da receita de intermediag¢ao nas operag¢des com tal publico
de investidores poderia ser reduzido.
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A administrag¢do da Emissora e a existéncia 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, situacdao financeira e
resultados operacionais. Os ganhos da Emissora provem basicamente da
securitizagdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada
para originacdo, estruturacdo, distribuicdo e gestdo, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadolégico 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
geracdo de resultado da Emissora, o que resultaria em impactos negativos
em suas atividades de administragdo e gestao do Patrimonio Separado.

Auséncia de auditoria legal sobre o Formuldrio de Referéncia da Emissora

O Formulario de Referéncia da Emissora ndo foi objeto de auditoria legal
para fins desta Oferta, de modo que ndo ha opinido legal e due diligence
com relagdo as informagdes constantes do Formuldrio de Referéncia da
Emissora.

Insuficiéncia do patriménio liquido da Emissora frente ao Valor Total da
Oferta

A totalidade do patrimonio da Emissora responderd pelos prejuizos que
esta causar por dolo, descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar,
por negligéncia, ou por administracdo temeraria ou, ainda, por desvio de
finalidade do Patrimonio Separado, devidamente apurados em decisdo
judicial transitada em julgado. Contudo, o patriménio liquido da Emissora
poderd ndo ser suficiente para fazer frente aos prejuizos que a Emissora
causar, o que podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obrigacdes assumidas junto aos Titulares dos CRA.

MATERIAL PUBLICITARIO

DN N ] | fwidionl

(Pag. 99 a 123 do Prospecto)

Riscos relacionados aos prestadores de servigo da Emissdo

A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados para a
realizacdo de determinadas atividades, como auditores, agente fiduciario,
agente de cobranga, dentre outros. Caso um ou mais destes prestadores
de servicos aumentem significantemente seus precos ou ndo prestem
servigos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser
necessaria a substituicdo do prestador de servico em questdo. Esta
substituicdo poderda ndo ser bem-sucedida e afetar adversamente os
resultados da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao Patrimdnio
Separado.

Limitagdo da Responsabilidade da Emissora e o Patriménio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio,
tendo como objeto social a aquisi¢cdo e securitizacdo de quaisquer direitos
creditdrios do agronegdcio passiveis de securitizagdo por meio da emissao
de certificados de recebiveis do agronegdcio, nos termos das Leis n@
11.076/04 e n2 9.514/97 e da Instru¢dgo CVM n2 600/18, cujos
patrimdnios sdo administrados separadamente. O patriménio separado
de cada emissdao tem como principal fonte de recursos os respectivos
créditos do agronegdcio e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou
falta de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio por parte da
Devedora poderd afetar negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obriga¢cdes assumidas junto aos Titulares dos CRA, tendo em
vista que, de acordo com o Termo de Securitizacdo, o patrimonio da
Emissora ndo responde pela solvéncia da Devedora ou do Patrimonio
Separado. Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita ao que
dispbe o paragrafo Unico do artigo 12, da Lei n® 9.514/97, em que se

estipula que a totalidade do patrimonio da Emissora (e ndo o patrimoénio
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separado) respondera pelos prejuizos que esta causar por dolo,
descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia,
administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade dos
Patrimbnios Separados, devidamente apurados em decisdo judicia
transitada em julgado. O patrimdnio liquido da Emissora correspondente a
de RS 1.627.000,00 (um milhdo e seiscentos e vinte e sete mil reais) em 30
de junho de 2019, é inferior ao Valor Total da Oferta, e ndo ha garantias de
que a Emissora dispord de recursos ou bens suficientes para efetuar
pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme
previsto no artigo 12 da Lei n2 9.514/94.

Néo emissdo de carta de conforto relativa as demonstragdes financeiras
da Emissora

No ambito desta Oferta, ndo havera emissao de carta conforto ou qualquer
manifestacdo dos auditores independentes sobre a consisténcia das
informacgdes financeiras da Emissora constantes dos Prospectos e/ou de
seu formuldrio de referéncia, com as demonstra¢des financeiras por ela
publicadas. A falta de manifestagdo dos Auditores Independentes da
Emissora quanto as informacgdes financeiras constantes dos Prospectos
pode gerar imprecisdo e menor confiabilidade aos Investidores quanto a
situacdo financeira da Emissora.

Guarda Fisica dos Documentos Comprobatérios que evidenciam a
existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegdcio

O Agente Custodiante serd responsdvel pela guarda das vias fisicas da CPR
Financeira e do Termo de Securitizacdo. Ndo ha como assegurar que o
Custodiante atuara de acordo com a regulamentacdo aplicavel em vigor ou
com o acordo celebrado para regular tal prestacdo de servicos, o que
poderd acarretar em perdas para os Titulares de CRA.
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RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA

Capacidade crediticia e operacional da Devedora

O pagamento dos CRA esta sujeito ao desempenho e a capacidade
crediticia e operacional da Devedora, sujeitos aos riscos normalmente
associados a concessdao 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 auséncia de
garantia quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros da
CPR Financeira pela Devedora. Ainda, a Devedora é parte e poderd ser
parte de processos judiciais, relacionados a questdes de natureza civel,
fiscal e trabalhista, bem como de processos administrativos, incluindo
demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas aos seus setores de
atuagdo, sendo que decisdes judiciais contrarias aos seus interesses, bem
como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judicidrio, por érgdos do
Ministério Publico e por quaisquer érgdos da Administracdo Publica,
podem gerar atos de constricdo sobre os ativos e/ou recursos da
Devedora (dentre eles, dividendos e juros sobre o capital préprio), o que
pode dificultar o cumprimento, pela Devedora, de suas obrigacdes de
pagamento no ambito da CPR Financeira. Adicionalmente, decisdes
contrarias aos interesses da Devedora, bem como eventuais multas
arbitradas pelo Poder Judiciario, por érgdos do Ministério Publico e por
quaisquer érgdos da Administracdo Publica, podem afetar seu negdcio ou
chegar a valores que ndo sejam suficientemente cobertos pelas suas
provisdes, o que impactara seu negdcio, condicdo financeira e resultados
operacionais, podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade da
Devedora de pagar os valores devidos no ambito da CPR Financeira, e,
consequentemente, a capacidade da Emissora de pagar os valores
devidos aos Titulares dos CRA. 39
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os valores devidos aos Titulares dos CRA.

Risco de Pagamento das Despesas pela Devedora

Caso a Devedora ndo realize o pagamento das despesas do Patrimoénio
Separado, tais despesas serdo suportadas pelo Patrimonio Separado e, caso
este ndo seja suficiente, pelos Titulares dos CRA, o que podera afetar
negativamente os Titulares dos CRA e diminuir a rentabilidade esperada
para os CRA.

Regulamentagdo das atividades desenvolvidas pela Devedora

A Devedora esta sujeita a extensa regulamentagdo federal, estadual e
municipal relacionada a prote¢do do meio ambiente, e a saude e seguranca
dos trabalhadores, podendo estar exposta a contingéncias resultantes do
manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da
regulamentagdo ambiental. Em caso de descumprimento da
regulamentacdo, ou caso a regulamentacdo 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 obriga¢cdes assumidas na CPR Financeira.

Penalidades Ambientais

As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que
violarem a legislacdo ambiental serdao aplicadas independentemente da
obrigacdo de reparar a degradacdo causada ao meio ambiente. Na esfera
civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidaria e objetiva,
direta e indireta. Isto significa que a obrigacdo de reparar a degradacdo
causada poderd afetar a todos direta ou indiretamente envolvidos,
independentemente da comprovacdo de culpa dos agentes. Como
consequéncia, quando a Devedora contrata terceiros para proceder a
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qualquer intervengdo nas suas operagdes, como a disposi¢cdo final de
residuos, ndo estd isenta de responsabilidade por eventuais danos
ambientais causados por estes terceiros contratados. A Devedora pode
ser considerada responsdvel por todas e quaisquer consequéncias
provenientes da exposicdo de pessoas a substancias nocivas ou outros
danos ambientais. Os custos para cumprir com a legislacdo atual e futura
relacionada a prote¢do do meio ambiente, salde e seguranga, e as
contingéncias provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados
poderdo ter um efeito adverso sobre os negdcios da Devedora, os seus
resultados operacionais ou sobre a sua situacdo financeira, o que podera
afetar sua capacidade de pagamento da CPR Financeira.

Contingéncias Trabalhistas e Previdencidrias de Terceirizados

Além das contingéncias trabalhistas e previdencidrias oriundas de
disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora,
esta pode contratar prestadores de servigos terceirizados. Nao ha como
garantir que a Devedora estara isenta de responsabilizacdo por eventuais
contingéncias de carater trabalhista e previdencidrio dos empregados das
empresas prestadoras de servicos terceirizados. Essa responsabilizacdo
poderd afetar adversamente o resultado da Devedora e, portanto, o fluxo
de pagamentos decorrente dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

Autorizagoes e Licengas

A Devedora é obrigada a obter licencas especificas para produtores rurais,
emitidas por autoridades governamentais, com relagdo a determinados
aspectos das suas operacgdes. A obtenc¢dao ou renovagao de tais licengas
pode, com frequéncia, exigir a compra e instalagdao de equipamentos de
custo mais elevado para o controle da poluicdo ou a execucdo de
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mudangas operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao
meio ambiente e/ou a saude dos funciondrios da Devedora. A viola¢do dos
termos e condigdes relativos a obten¢do ou renovagao de tais licengas pode
resultar em multas elevadas, san¢Ges criminais, revogacdo de licengas de
operacdo e/ou na suspensdo ou proibicdo de exercicio de atividades pela
Devedora.

Risco de Concentragdo e efeitos adversos na Remuneragéio e Amortizagéio

Os Direitos Creditdrios do Agronegécio sdo devidos em sua totalidade pela
Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRA estd
concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco a ela
aplicaveis sdao potencialmente capazes de influenciar adversamente a
capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio e,
consequentemente, o pagamento da Amortizacdo e Remuneragao dos CRA,
uma vez que os pagamentos de Remunerag¢ao e Amortizacao dependem do
pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no
ambito da CPR Financeira.

Emissora e a Devedora poderéo estar sujeitas a faléncia, recuperagdo
judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duracdo dos CRA, a Emissora, a Devedora e/ou as
Fiadoras poderdo estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperacdo judicial
ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, da
Devedora e/ou das Fiadoras, em especial as fiscais, previdencidrias e
trabalhistas, poderdo afetar tais créditos do agronegdcio, principalmente
em razdo da falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia da
afetacdo de patrimoénio, o que podera afetar negativamente a capacidade
da Emissora, da Devedora e de honrar as obrigacdes assumidas junto aos
Titulares de CRA.
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A Devedora pode enfrentar conflitos de interesses nas operagcdoes com
empresas pertencentes aos acionistas

A Devedora mantém negdcios e operag¢des financeiras com empresas que
fazem parte dos grupos econémicos de seus acionistas controladores.
Eventuais conflitos de interesse poderdo prejudicar a eficiéncia da gestdo
da Devedora, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegécio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Invasdo dos Iméveis Destinados a Produgdo Agricola

Movimentos sociais, como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem
Terra e a Comissdo Pastoral da Terra, atuam no Brasil e defendem a
reforma agraria e a redistribuicdo de propriedade rural pelo governo
brasileiro. Invasdes de terra e ocupagbes de areas rurais por um grande
numero de individuos é pratica comum para esses movimentos e, em
certas dreas, incluindo aquelas nas quais a Devedora investiu ou podera
investir. A protecdo policial e os procedimentos de despejo efetivos ndo
estdo sempre disponiveis para os proprietarios de terra. Como resultado,
a Devedora ndo pode garantir que suas propriedades e areas de cultivo
ndo estardo sujeitas a invasdo ou ocupac¢do por referidos grupos. Uma
invasdo ou ocupacdo de terra poderia prejudicar materialmente o uso
normal de suas areas de cultivo, o que pode ter um efeito adverso sobre
seus resultados operacionais e situacdo financeira. Ademais, as
propriedades e dareas de cultivo da Devedora podem estar sujeitas a
expropriacdao pelo governo brasileiro. De acordo com o artigo 184 da
Constituicdo Brasileira, o governo brasileiro pode desapropriar terras que
ndo estejam em conformidade com a “funcdo social da propriedade”. A
“funcdo social da propriedade” é definida no Artigo 186 da Constituicao

Brasileira como (i) exploracdo racional e adequada da terra; (ii) uso
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adequado dos recursos naturais disponiveis e preservagdo do meio
ambiente; (iii) cumprimento das leis trabalhistas; e (iv) exploracdo de terras
para promover o bem-estar de proprietarios e empregados. Se o governo
brasileiro decidir expropriar qualquer das propriedades e/ou areas de
cultivo da Devedora, os seus resultados operacionais poderdao ser
adversamente afetados, na medida em que a respectiva compensacdo 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 desapropriagdo junto ao governo brasileiro
geralmente consome tempo e se limitaria a questionamentos referentes ao
valor a ser pago a titulo da expropria¢do, cujos sao incertos. Além disso, a
Devedora pode ser for¢ada a aceitar titulos da divida publica (precatdrios),
que possuem liquidez limitada em vez de dinheiro em espécie, como
compensacgdo por terras desapropriadas.

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

A competitividade e a implementagdo da estratégia de crescimento da
Devedora dependem de sua capacidade de captar recursos para realizar
investimentos recorrentes para a manutencdo de qualidade e pontuais para
aumento de moagem marginal, seja por divida ou aumento de capital. Ndo
é possivel garantir que a Devedora serd capaz de obter financiamento
suficiente para custear seus investimentos e sua estratégia de expansdo ou
que tais financiamentos serdo obtidos a custos e termos aceitaveis, seja por
condi¢cBes macroecondmicas, seja pelo desempenho da Devedora ou por
outros fatores externos ao seu ambiente, o que poderd lhe afetar
adversamente de forma relevante.

Rescisdo dos Contratos de Arrendamento relativos aos iméveis destinados
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a produgdo

Os imdveis utilizados pela Devedora, ou por terceiros com os quais ela
mantenha relagbes de parceria ou arrendamento, para o cultivo da
lavoura de cana-de-agucar sdo objeto de contratos de arrendamento rural
ou parceria, de forma que, em caso de rescisdo, distrato ou qualquer
forma de extingdo de tais contratos, a Devedora e sua operagao podem
ser adversamente afetados.

Desapropriagdo

Os imoveis de propriedade da Devedora, ou utilizados por ela para
exercer as suas atividades, poderdo ser desapropriados pelo Poder
Publico, de forma unilateral, para fins de utilidade publica e interesse
social. Ocorrendo a desapropriagao, ndo ha como garantir, de antemao,
qgque o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico serd justo,
equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerard os
valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, a eventual
desapropriacdo de qualquer imodvel utilizado e/ou de propriedade da
Devedora, ou por terceiros com o0s quais ela mantenha relagdes de
parceria ou arrendamento, poderdao afetar adversamente e de maneira
relevante sua situagdo financeira e os seus resultados, podendo impactar
nas suas atividades e, consequentemente, na capacidade de pagamento
dos Direitos Creditérios que compdem o Lastro dos CRA.

Dependéncia de terceiros para fornecimento dos servigos e dos produtos
essenciais aos negdcios da Devedora

A revogacdo ou rescisdo de contratos de arrendamento ou de parceria
com terceiros, considerados essenciais para os negdcios da Devedora, e a

impossibilidade de renovacdo de tais contratos, ou de negociar novos
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contratos com outros prestadores de servigos, podera afetar sua produgao
com a interrupgdo temporaria do fornecimento de matéria prima e poderd
afetar os negdcios da Devedora e, consequentemente, o seu desempenho
financeiro e a capacidade em honrar com as obriga¢cdes assumidas no
ambito da Emissao.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR EM QUE A DEVEDORA ATUA

O setor sucroalcooleiro é marcado por periodos de alta instabilidade, com
oscilagdes materiais nos precos e demanda de Produto, decorrentes de, por
exemplo, alteragdes nas condi¢Bes climaticas e desastres naturais das
regibes nas quais a cana-de-agucar é cultivada pela Devedora, alteracdes
politicas e nas regulamenta¢bes governamentais, inclusive ambientais, e
em incentivos e subsidios governamentais de outros paises produtores de
cana-de-aglcar e seus derivados (agucar e alcool), bem como na
capacidade de producdo de seus concorrentes locais e internacionais.
Qualquer das alteragdes mencionadas acima pode impactar de forma
relevante e adversa a capacidade operacional e financeira da Devedora e,
consequentemente, sua capacidade de cumprir as obrigagdes assumidas na
CPR Financeira.

Desenvolvimento do Agronegocio

Ndo hd como assegurar que, no futuro, o agronegécio brasileiro: (i)
manterd a taxa de crescimento e desenvolvimento que vem sendo
observado nos ultimos anos; e (ii) ndo apresentara perdas em decorréncia
de condig¢des climaticas desfavoraveis, reducdo de precos de commodities
do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteracbes em
politicas de concessao de crédito para produtores nacionais, tanto da parte
de dérgdos governamentais quanto de entidades privadas, que possam
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afetar o desempenho financeiro da Devedora e, consequentemente, sua
capacidade de pagamento, bem como outras crises econbémicas e
politicas que possam afetar o setor agricola em geral. A redugao da
capacidade de pagamento da Devedora poderd impactar negativamente a
capacidade da Emissora de pagamento dos CRA.

Riscos Climdticos

O setor agricola é diretamente dependente do clima, sendo que
quaisquer variagdes climaticas podem ter um impacto significativo nas
atividades da Devedora.As alteragdes climaticas extremas podem
ocasionar mudangas bruscas nos ciclos produtivos de commodities
agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra,
volatilidade de precos, alteracdo da qualidade e interrupcdo no
abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a
capacidade de producdo e entrega da Devedora pode ser adversamente
afetada, o que poderd impactar negativamente a capacidade de
pagamento dos CRA. Além disso, como tem sido amplamente divulgado
em estudos especializados, o aquecimento global estd ocorrendo de
forma acelerada, o que pode potencializar os efeitos dos fenémenos
climdticos hoje conhecidos de forma imprevisivel. A Devedora ndo pode
mensurar, nem tampouco se proteger contra a exposi¢do que tem aos
impactos que podem ser causados pelos diversos fendmenos da natureza,
nem os possiveis prejuizos que podera sofrer em razdo de variagdes
climdticas.

Baixa Produtividade

A producdo da Devedora estd, em geral, sujeita a diferentes riscos e
perigos, incluindo fendmenos naturais como condig¢des climaticas
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adversas, incéndios, infestagdes de pragas, acidentes, reclamagdes
trabalhistas, mudancas no quadro legal e regulatério aplicavel,
contingéncias ambientais, dentre outros. A falha ou impossibilidade no
controle de pragas e doencas pode afetar negativamente a produtividade
da lavoura de Produto. A Devedora podera nao obter sucesso no controle
de pragas e doencas da lavoura, seja por ndo aplicar corretamente insumos
adequados - defensivos agricolas - seja pelo surgimento de uma nova praga
ou doenga ainda sem diagndstico. A produtividade da Devedora pode ser
afetada também pela ndo utilizagdo da minima quantidade necessdria de
fertilizantes devido a flutuacdo do preco desses insumos, ou pela falta de
crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e
qualidade do Produto. Adicionalmente, a falha, impericia ou ineficiéncia na
efetiva aplicagdo 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 Prego do Produto e subprodutos

A variacdo do prego da cana-de-acucar e/ou de seus subprodutos — quais
sejam, agucar, etanol— pode exercer um grande impacto nos resultados da
Devedora. Tal como ocorre com outras commodities, os subprodutos da
cana-de-agucar e a propria cana-de-agucar estdo sujeitos a flutuagdes em
seu preco em funcdo da demanda interna e externa, do volume de
producdo e dos estoques mundiais (conforme aplicavel). A flutuagdo do
preco dos subprodutos da cana-de-agUcar pode ocasionar um grande
impacto na rentabilidade da Devedora se a sua receita com a venda de
cana-de-agucar e/ou subprodutos estiver abaixo do seu custo de producdo
e, consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio.
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Correlagdo entre os Pregos do Etanol Hidratado Carburante e do Agtcar

Os pregos do Etanol Hidratado Carburante possuem forte correlagdo com
os precos do acucar. 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 produgdo de etanol hidratado carburante em relagdao a
parcela de sua producdo de agucar e vice-versa em resposta as variagoes
de preco de mercado do Etanol Hidratado Carburante e do agucar,
equilibrando a oferta e a demanda entre estes produtos, os precos desses
dois produtos ficam fortemente correlacionados. Ademais, tendo em vista
gue os precos do acgucar no Brasil sdo correlacionados aos precos do
agucar no mercado internacional, ha uma forte ligagdo entre os pregos do
etanol hidratado carburante brasileiro e os precos do agtcar no mercado
internacional. Assim, uma redugdo dos pregos do aglcar também podera
impactar na reducdo dos precos do etanol hidratado carburante, com
reducdo nas receitas da Devedora, com consequente impacto no
pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

Redug¢do na Demanda de Etanol Hidratado Carburante como
Combustivel ou Mudanga na Politica do Governo Brasileiro em Relagdo a
Adigdio de Etanol Hidratado Carburante a Gasolina

Desde 1997, o governo brasileiro exige que se use etanol hidratado
carburante como aditivo a gasolina. O Conselho Interministerial do Agucar
e Alcool é responsavel 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
combustivel do Brasil é usado para abastecer automaéveis que usam uma
mistura de etanol anidro e gasolina, sendo o remanescente usado em
veiculos abastecidos somente com Etanol Hidratado Carburante. 44
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O aumento na produgdo e venda de veiculos flex decorreu, em parte, da
menor tributacdo sobre tais veiculos, desde 2002, em relagdo a veiculos
movidos a gasolina apenas. Este tratamento fiscal favoravel poderd ser
eliminado e a produgdo de veiculos flex podera diminuir, o que poderd
impactar de forma adversa a demanda por Etanol Hidratado Carburante.
Ainda, qualquer redugdo na porcentagem de Etanol Hidratado Carburante
que deve ser adicionada a gasolina ou mudanga na politica do Governo
Brasileiro quanto ao uso do Etanol Hidratado Carburante, assim como o
crescimento da demanda por gds natural veicular ou outros combustiveis
como alternativa ao uso do Etanol Hidratado Carburante, pode ter um
efeito adverso significativo sobre os negdécios da Devedora e,
consequentemente, afetar a capacidade de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegécio.

Politicas Governamentais Relacionadas ao Preco da Gasolina podem
afetar Negativamente o Preg¢o do Etanol Hidratado Carburante

Historicamente, o pre¢o do etanol combustivel no mercado doméstico tem
guardado correlagdo com o preco da gasolina. A Petrobras, maior
importador e comercializador de gasolina no mercado brasileiro, pode
influenciar a formagdo do pre¢o da gasolina no mercado doméstico.
Politicas de conten¢do do preco da gasolina no mercado doméstico
implementadas pela Petrobras podem influenciar negativamente o preco
do etanol hidratado carburante e, portanto, a margem de comercializagdo
desse produto e os resultados da Devedora.

Riscos Comerciais

Os subprodutos da cana-de-aglcar sdo commodities importantes no
mercado internacional, sendo que o agucar é um componente importante
na dieta de vérias na¢Oes e o etanol hidratado carburante compde parcela
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relevante da matriz energética brasileira e de diversos outros paises.
Como qualquer commodity nessa situagdo, seu preco pode sofrer
variagdo no comércio internacional em fungdo da imposi¢cdo de barreiras
alfandegdrias ou ndo tariférias, tais como embargos, restricdes sanitarias,
politicas de cotas comerciais, sobretaxas, contencioso comercial
internacional, dentre outros. Qualquer flutuagdo de seu preco em fungao
de medidas de comércio internacional pode afetar a capacidade de
producdo ou comercializacdo da Devedora, e, consequentemente, na
capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

Variagdo Cambial

Os custos, insumos e pregos internacionais dos subprodutos da cana-de-
acucar sofrem influéncia da paridade entre moedas internacionais
(sobretudo o délar norte-americano) e o real. A variagdo decorrente do
descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a
Devedora em relagdo a receita pela venda do etanol pode impactar
negativamente a capacidade de producdo do etanol pela Devedora. Desta
forma, qualquer oscilagdo no preco de moedas internacionais (sobretudo
o ddlar norte-americano) pode afetar potencialmente os precos e custos
de producdo, 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 poderdo ocorrer se a Devedora mantiver o Produto
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em bolsdes armazenados em suas fazendas. A redug¢ao do Preg¢o do
Produto decorrente da armazenagem inadequada poderd afetar
negativamente a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos CRA.

Risco de Transporte

A cadeia de distribuicdo da Devedora tem forte dependéncia do transporte
rodovidrio, o qual pode ser negativamente afetado, ou mesmo paralisado,
devido a condig¢des climaticas adversas, como alagamentos, desabamentos
de terra e desmoronamentos causados por chuvas, dentre outras. Dessa
forma, caso certas estruturas viarias sejam obstruidas ou prejudicadas, a
Devedora podera ter que utilizar-se de rotas alternativas, até o momento
de sua desobstrugdo ou reconstrucdo, o que podera afetar negativamente
seus custos operacionais. As deficiéncias da malha rodoviaria, ferroviaria ou
hidroviaria, tais como estradas sem asfalto ou sem manutencao,
insuficiéncia de ferrovias, principalmente nas regides mais distantes do
porto, ocasionam altos custos de logistica e, consequentemente, perda da
rentabilidade do Produto. Da mesma forma, a falha ou impericia no
manuseio para transporte, seja em trens, caminhdes ou embarcagdes, pode
acarretar perdas de produgao, desperdicio de quantidades ou danos ao
Produto. Outra deficiéncia sdo os portos, que, em certas ocasides, podem
apresentar dificuldades de escoamento. Com as filas e a demora na
exportacdo, pode ocorrer quebra de contrato de comercializagdo 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.
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Risco da originagdo e formalizagdo do lastro dos CRA

A Devedora somente pode emitir cédulas de produto rural financeiras em
valor agregado compativel com sua capacidade de produgdo agricola,
devendo tais titulos atender aos critérios legais e regulamentares
estabelecidos para sua regular emissdo e formalizagdo. Ndo é possivel
assegurar que nao havera fraudes, erros ou falhas no processo de andlise
da Devedora sobre a sua capacidade de produgdo e limitacdo de emissao
das cédulas de produto rural financeira, sendo que tais situagdes podem
ensejar o inadimplemento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a
contestacdo de sua regular constituicdo por terceiros ou pela prépria
Devedora, causando prejuizos aos Titulares dos CRA.

Politicas e Regulamentag¢des Governamentais para o Setor Agricola

Politicas e regulamentos governamentais exercem grande influéncia
sobre a producdo e a demanda agricola e os fluxos comerciais. As politicas
governamentais que afetam o setor agricola, tais como politicas
relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsidios, estoques regulares e
restricbes sobre a importacdo e exportacdo de produtos agricolas e
commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de
determinadas safras em comparacdo a diferentes usos dos recursos
agricolas, a localizagdo e o tamanho das safras, a negociacdo de
commodities processadas ou nao processadas, e o volume e tipos das
importacdes e exportagdes. Futuras politicas governamentais no Brasil e
no exterior podem causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preco
dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de fechar negécios
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 Creditérios do Agronegdcio. 46
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Os pregos do aglcar, assim como os preg¢os de outras commodities no
Brasil, estiveram sujeitos a controle pelo Governo Brasileiro até 1997.
Medidas de controle de pregos podem ser impostas novamente no futuro.
Quaisquer alteragdes nas politicas e regulamentagdes governamentais em
relagdo ao etanol, aglcar ou cana-de-agucar poderao afetar adversamente
a Devedora. Atualmente, ndo ha legislacdo ou regulamento vigente que dé
ao Governo Brasileiro o poder de determinar diretamente os pregos do
petréleo, produtos derivados do petrdleo, etanol hidratado carburante ou
gas natural veicular — GNV. Desta forma, considerando que a variagao do
preco do petrdleo impacta diretamente o preco do etanol hidratado
carburante, na medida em que este precisa se manter competitivo em
relacdo aquele principalmente no mercado interno, a redugdo no prec¢o do
petréleo poderad impactar adversamente a capacidade da Devedora de
pagar os Direitos Creditérios do Agronegdcio. Ndo é possivel garantir que
nao haverd, no futuro, a imposicdo de regulamenta¢des de controle de
precos ou limitagdo na venda de petréleo ou Etanol Hidratado Carburante.

Exportacdes sujeitas a uma ampla variedade de riscos e incertezas
associadas as operagodes internacionais

As exportagdes 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 importacdo e
tributacdo, bem como incentivos a producdo local existente em outros
paises e a criagdo de sistemas de distribuicdo para o etanol
anidro/hidratado em paises no exterior. Tendo em vista estes fatores, o
futuro desempenho financeiro da Devedora dependerd também das
condi¢Bes econdmicas, politicas e sociais nos principais mercados para os
quais a Devedora exporta.
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RISCOS RELACIONADOS AOS CRA E A OFERTA

Participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta pode diminuir a liquidez
dos CRA no mercado secunddrio

A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta poderd resultar na
reducdo da liquidez dos CRA. Nos termos da regulamentagao em vigor,
poderdo ser aceitos Boletins de Subscricdo de Investidores considerados
Pessoas Vinculadas, o que pode promover a redugdo da liquidez esperada
dos CRA no mercado secundario.

Risco de liquidez dos Direitos Creditérios do Agronegdcio

O mercado secundario de CRA possui pouca liquidez em compara¢do com
outros titulos e valores mobilidrios, e ndo hd nenhuma garantia de que
existira, no futuro, um mercado para negociacdo dos CRA que permita a
alienagdo pelos subscritores desses valores mobiliarios pelo valor e no
momento em que decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o
numero de CRA sera definido de acordo com a demanda dos CRA pelos
Investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuicdo elaborado
pelo Coordenador Lider; e (ii) caso a Garantia Firme de colocacdo seja
exercida pelo Coordenador Lider, os CRA adquiridos poderdo ser
revendidos no mercado secundario através do CETIP21, por valor superior
ou inferior do seu Valor Nominal Unitario, sem qualquer restricdo,
portanto, a sua negocia¢do. Portanto, os Investidores dos CRA poderao
ter dificuldade, ou ndo conseguirem, alienar os CRA a quaisquer terceiros,
ndo havendo qualquer garantia ou certeza de que o Titular do CRA
conseguira liquidar suas posi¢cGes ou negociar seus CRA pelo preco e no
momento desejado. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir
os CRA devera estar preparado para manter o investimento nos CRA até a
Data de Vencimento. 47
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Inadimplemento ou descaracterizagdo da CPR Financeira que lastreia os
CRA.

Os CRA sdo lastreados nos Direitos Creditérios do Agronegdcio, os quais sdo
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 Emissdo, sendo que os recursos captados pela
Devedora através da CPR Financeira devem ser empregados em atividades
ligadas ao agronegdcio. Ndo existe garantia de que ndo ocorrera futuro
descasamento, interrupg¢do ou inadimplemento de obriga¢des em seu fluxo
de pagamento por parte da Devedora, caso em que os Titulares dos CRA
poderdo ser negativamente afetados, inclusive em razdo de atrasos ou nao
recebimento de recursos devidos pela Emissora em decorréncia da
dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em fung¢do de
inadimplemento por parte da Devedora. Adicionalmente, ndo hd como
garantir que ndo ocorrerd a descaracterizacdo da CPR Financeira como
direito de crédito do agronegdcio, por desvio na destinagdo dos recursos ou
por qualquer outro motivo, e, por conseguinte, do regime juridico e
tributdrio aplicdvel aos CRA. Em decorréncia disso, medidas punitivas
poderdo ser aplicadas, dentre as quais destacam-se a cobrancga de tributos,
encargos, custos ou multas, que incidam, venham a incidir ou sejam
entendidos como devidos, sobre a CPR Financeira ou os Direitos Creditorios
do Agronegdcio, ou, ainda, a cobranca de qualquer outra despesa, custo ou
encargo, a qualquer titulo e sob qualquer forma, relacionados a CPR
Financeira ou aos Direitos Creditdérios do Agronegécio, inclusive despesas
processuais e honorarios advocaticios dispendidos em tal ocasido. Tais
cobrangas poderdo impactar negativamente a Emissora e os Titulares dos
CRA.

Risco do Quorum de deliberagéio em Assembleia Geral de Titulares dos
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CRA

As deliberagbes a serem tomadas em Assembleias Gerais de Titulares dos
CRA s3do aprovadas pelos qudruns previstos no Termo de Securitiza¢do. Os
Investidores que detenham pequena quantidade de CRA, apesar de
discordarem de alguma deliberacdo a ser votada em Assembleia Geral de
Titulares dos CRA, podem ter que aceitar as decisGes tomadas pelos
detentores dos CRA que se enquadrem nos quéruns acima mencionados.
Como nao ha mecanismos de resgate compulsdrio no caso de dissidéncia
do Titular de CRA em determinadas matérias submetidas a deliberacao
em assembleia geral, os Investidores poderdo ser prejudicados em
decorréncia de deliberacbes tomadas em desacordo com os seus
interesses.

Risco de integralizacdo dos CRA com dgio

Os CRA, quando de sua negociacdo em mercado secundario e, portanto,
sem qualquer responsabilidade, controle ou participacdo da Emissora
e/ou do Coordenador Lider, poderdo ser adquiridos pelos novos
Investidores com agio, calculado em func¢do da rentabilidade esperada
por esses Investidores ao longo do prazo de amortizagdio dos CRA
originalmente programado. Em caso de antecipacdo do pagamento dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio, os recursos decorrentes dessa
antecipacdo serdao imputados pela Emissora na amortizacdo
extraordindria ou resgate antecipado dos CRA, nos termos previstos no
Termo de Securitizacdo, hipdtese em que o valor a ser recebido pelos
Investidores podera ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o
investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que
motivou o pagamento do agio. Neste caso, nem o Patrimonio Separado,
nem a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfacdo
dos interesses dos Titulares dos CRA. 48
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Eventual rebaixamento na classifica¢do de risco dos CRA poderd acarretar
redugdo de liquidez dos CRA para negociagdo no mercado secunddrio

Alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por
meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de previdéncia
complementar) estdo sujeitos a regulamentacdes especificas que
condicionam seus investimentos em valores mobilidrios a determinadas
classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificagbes de risco
obtidas com relagdo aos CRA pode obrigar esses investidores a alienar seus
CRA no mercado secunddrio, podendo vir a afetar negativamente o preco
desses CRA e sua negocia¢do no mercado secundario.

Possibilidade de a Agéncia de Classificagdo de Risco ser alterada sem
Assembleia Geral

Conforme previsto no Termo de Securitizacdo, a Agéncia de Classificacdo
de Risco podera ser substituida por qualquer das seguintes sociedades ou
suas filiais, sem a necessidade de realizacdo de Assembleia Geral: (i) a Fitch
Ratings Brasil Ltda., agéncia classificadora de risco especializada, com sede
na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Rua Bela Cintra, n2 904, 42
andar, cuja matriz estd inscrita no CNPJ/ME sob n® 01.813.375/0002-14; ou
(ii) a Moody's América Latina Ltda., sociedade limitada cuja matriz esta
inscrita no CNPJ/ME sob o n? 02.101.919/0001-05, com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida das Nag¢des Unidas, n2 12.551,
162 andar, conjunto 1.601, ou as respectivas sociedades que as sucederem.
Esta substituicdo poderd ndo ser bem-sucedida e afetar adversamente os
resultados da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao patriménio
separado, o que poderd afetar negativamente as operagées e desempenho
referentes a Emissdo.

Interpretagdo da legislagdo tributdria aplicdavel a negociag¢do dos CRA em
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mercado secunddrio

Caso a interpretacao da Receita Federal do Brasil quanto a abrangéncia da
isencdo veiculada pela Lei 11.033 venha a ser alterada, cumpre ressaltar
qgue ndo ha unidade de entendimento quanto a tributacdo aplicavel sobre
os ganhos que passariam a ser tributaveis no entendimento da Receita
Federal do Brasil, decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado
secundario. Existem pelo menos duas interpretacdes correntes a respeito
do imposto de renda incidente sobre a diferenca positiva entre o valor de
alienacdo e o valor de aplicacdo dos CRA, quais sejam: (i) a de que os
ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA estdo sujeitos ao imposto de
renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em
conformidade com as aliquotas regressivas previstas no artigo 12 da Lei
11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienacdo dos CRA sdo
tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 22 da
Lei n? 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a
redagdo dada pelo artigo 22 da Lei n2 8.850, de 28 de janeiro de 1994,
conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser
recolhido pelo alienante até o Gltimo Dia Util do més subsequente ao da
apurac¢do do ganho, a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida
pelo artigo 29, inciso Il da Lei 11.033. Nao ha jurisprudéncia consolidada
sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passiveis de san¢do pela Receita Federal do Brasil.
AlteragBes na interpretacdo ou aplicacdo da legislagdo tributaria por parte
dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar
negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares. A
Emissora e o Coordenador Lider recomendam que os interessados na
subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e financeiros

antes investir nos CRA.
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Baixa liquidez dos certificados de recebiveis do agronegdcio no mercado
secunddrio

O mercado secunddrio de certificados de recebiveis do agronegdcio
apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no
futuro, um mercado para negociacdo dos CRA que permita sua alienagdo
pelos subscritores desses valores mobilidrios, caso decidam pelo
desinvestimento. Ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o titular do
CRA conseguird liquidar suas posicdes ou negociar seus CRA no mercado
secundario, tampouco pelo preco e no momento desejado, e, portanto,
uma eventual aliena¢do dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular.
Dessa forma, o Investidor Profissional ou Qualificado que subscrever ou
adquirir os CRA poderd encontrar dificuldades para negocid-los com
terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o
investimento nos CRA até a Data de Vencimento. Adicionalmente, o
numero de CRA serd definido de acordo com a demanda dos CRA pelos
Investidores Profissionais, conforme estabelecido pelo plano de
distribuicdo elaborado pelo Coordenador Lider, portanto, os Investidores
Profissionais dos CRA poderdo ter dificuldade, ou ndo conseguirdo, alienar
os CRA a qualquer terceiro, ndo havendo qualquer garantia ou certeza de
que o titular do CRA conseguira liquidar suas posi¢cdes ou negociar seus CRA
pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagao
dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor
que subscrever ou adquirir os CRA poderd encontrar dificuldades para
negocia-los com terceiros no mercado secunddrio, devendo estar
preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Decisées judiciais sobre a MP n? 2.158-35/01 podem comprometer o
Regime Fiducidrio sobre os créditos de certificados de recebiveis do
agronegocio
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A MP n? 2.158-35/01, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que
“as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo,
de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com
relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em
especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”.
Ademais, em seu pardgrafo Unico, ela prevé que “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos
bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separagao ou afetagao”. Por forga
da norma acima citada, a CPR Financeira e os Direitos Creditdrios do
Agronegdcio, e os recursos dele decorrentes, poderao ser alcangados por
credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns
casos, por credores trabalhistas e previdencidrios de pessoas fisicas e
juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo
em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsididria de
empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais
casos, podendo inclusive alcangar o Patriménio Separado. Caso isso
ocorra, concorrerdao os detentores destes créditos com os detentores dos
CRA, de forma privilegiada, sobre o produto de realizagdo dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio, em caso de faléncia. Nesta hipdtese, é
possivel que Direitos Creditéorios do Agronegdcio ndo venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRA apds o pagamento
daqueles credores.

50

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



Fatores de Risco

Inadimpléncia da CPR Financeira

A capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigagdes
decorrentes da emissdo de CRA depende do adimplemento pela Devedora
da CPR Financeira. O Patrimbnio Separado, constituido em favor dos
Titulares dos CRA, ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da
Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos
CRA dos montantes devidos dependerd do adimplemento da CPR
Financeira pela Devedora, em tempo suficiente para o pagamento dos
valores devidos aos Titulares dos CRA. Ndo ha quaisquer garantias de que
os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial da CPR Financeira
terdo um resultado positivo aos Titulares do CRA. A ocorréncia de eventos
que afetem a situagdo econdémico-financeira da Devedora podera afetar
negativamente a capacidade do Patrimdénio Separado de suportar suas
obrigacdes perante os Titulares do CRA.

Riscos relacionados a Tributagdo dos CRA

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no
pais Titulares dos CRA estdo isentos de IRRF — Imposto de Renda Retido na
Fonte e de declaragdo de ajuste anual de pessoas fisicas, sendo que nao é
possivel garantir que tal tratamento tributario ndo sera alterado ao longo
do tempo. Eventuais alteragcdes na legislagdo tributaria, eliminando tal
isencdo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente
sobre os CRA, ou ainda a criagdo de novos tributos aplicaveis aos CRA,
poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA esperado
pelos Investidores. A Emissora recomenda que os interessados na
subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e financeiros
antes de se decidir pelo investimento nos CRA, especialmente no que se
refere ao tratamento tributario especifico a que estarao sujeitos com
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relagdo aos investimentos no CRA. Além disso, ndo ha unidade de
entendimento quanto a tributacdo aplicdvel sobre os ganhos decorrentes
de alienagdo dos CRA no mercado secundario. Existem pelo menos duas
interpretacdes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre
a diferenca positiva entre o valor de alienagdo e o valor de aplicagdo dos
CRA, quais sejam: (i) a de que os ganhos decorrentes da alienacdo dos
CRA estdo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os
rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas
regressivas previstas no artigo 12 da Lei n2 11.033/04; e (ii) a de que os
ganhos decorrentes da alienacdo dos CRA sdo tributados como ganhos
liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo segundo, da Lei n® 8.383/91,
com a redacdo dada pelo artigo 2 2 da Lei n2 8.850/94, sujeitos, portanto,
ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o Gltimo Dia Util
do més subsequente ao da apurac¢do do ganho, a aliquota de 15% (quinze
por cento) estabelecida pelo artigo 29, inciso Il, da Lei n2 11.033/04. Vale
ressaltar que ndo ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto.
Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem ser
passiveis de san¢do pela RFB.

Riscos Relativos a Responsabilizagdo da Emissora por prejuizos ao
Patriménio Separado

A Emissora poderad responder pelos prejuizos que esta causar por
descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou
administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio
Separado, sendo que o patrimoénio liquido da Emissora nesta data é
significativamente menor do que o montante de CRA ofertado. Sendo
assim, o patrimoénio da Emissora pode ndo ser suficiente para indenizar os
Titulares dos CRA.
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Risco de Estrutura

A presente Emissao tem o cardter de “operagdo estruturada”. Desta forma,
e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo
financeiro, econémico e juridico considera um conjunto de rigores e
obrigacGes de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou
privados tendo por diretriz a legislagdo em vigor, sendo que ha pouca
maturidade, tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no
que tange a operagGes de CRA, o que pode gerar insegurancga juridica aos
Investidores em situagGes de stress. Ainda, podera haver perdas por parte
dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia
do arcabouco contratual.

Ndo realizagdo do Patriménio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio,
tendo como objeto social a aquisicdio e securitizagdo de créditos do
agronegodcio por meio da emissdo de certificados de recebiveis do
agronegdcio, cujos patrimdénios sdo administrados separadamente, nos
termos da Lei n? 9.514/97 e da Lei n® 11.076/04. Qualquer atraso ou falta
de recebimento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio pela Emissora
afetard negativamente a capacidade da Emissora de honrar suas obrigacGes
decorrentes dos CRA. Caso a Emissora seja declarada insolvente,
observados os procedimentos previstos no Termo de Securitizacdao, o
Agente Fiducidrio podera assumir temporariamente a administracdo do
Patrimonio Separado ou convocar Assembleia de Titulares de CRA para
deliberar pela liquidacdo deste, que poderd ser insuficiente para quitar as
obrigacOes da Emissora perante os Titulares dos CRA.

Ndo aquisigdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio
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A Emissora ndo possui a capacidade de originar créditos para
securitizacdo, sendo suas emissdes realizadas com créditos originados por
terceiros. Portanto, o sucesso na identificacdo e realizagao de parcerias
para aquisicao de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas
atividades. A Emissora pode ter dificuldades em identificar oportunidades
atraentes ou pode ndo ser capaz de efetuar os investimentos desejados
em termos economicamente favordveis. A falta de acesso a capital
adicional em condicGes satisfatérias pode restringir o crescimento e
desenvolvimento futuros das atividades da Emissora, o que pode
prejudicar sua situacdo financeira, assim como seus resultados
operacionais.

Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execu¢do e atraso no
recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditorios do
Agronegdcio

A Emissora, na qualidade de cessiondria dos Direitos Creditdrios do
Agronegécio, e o Agente Fiducidrio, nos termos do artigo 12 da Instrugdo
CVM n? 583/16, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de
execucdo dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, de modo a garantir a
satisfacdo do crédito dos Titulares dos CRA. A realizagdo inadequada dos
procedimentos de execucdo dos Direitos Creditorios do Agronegdcio por
parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, em desacordo com a
legislacdo ou regulamentacdo aplicavel, poderd prejudicar o fluxo de
pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de
demora em razdo de cobranca judicial dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio ou em caso de perda dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio também pode ser afetada a
capacidade de satisfagao do crédito, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA. 52
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Risco de Resgate Antecipado dos CRA

Havera o Resgate Antecipado dos CRA, a qualquer momento, a partir da
primeira Data de Integralizagdo, na ocorréncia de qualquer dos seguintes
eventos: (i) da Liquidagdo Antecipada Facultativa Integral da CPR
Financeira, nos termos da Clausula 6.1 da CPR Financeira, (ii) adesdo por
Titulares de CRA a Oferta de Resgate Antecipado dos CRA decorrente da
Solicitacdo de Amortizacdo Antecipada Facultativa Total da CPR Financeira,
nos termos da Cldusula 6.2 da CPR Financeira; (iii) inexisténcia de
deliberacdo sobre o indice Substitutivo, nos termos da Cldusula 6.2.5 do
Termo de Securitizagdo, ou (iv) declaragdo de vencimento antecipado da
CPR Financeira em decorréncia de qualquer dos Eventos de Vencimento
Antecipado da CPR Financeira, nos termos das Clausulas 9.1.1 e 9.1.2 da
CPR Financeira. Caso ocorra o Resgate Antecipado dos CRA, os Titulares de
CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracgdo
buscada pelos CRA ou sofrer prejuizos em razdo de eventual tributacdo em
decorréncia do prazo de aplicacdo dos recursos investidos. A inadimpléncia
da Devedora podera resultar na inexisténcia de recursos suficientes no
Patrimbnio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento integral
dos valores devidos em caso de Resgate Antecipado dos CRA. Por fim,
poderd acarretar reducdo da liquidez esperada dos CRA no mercado
secundario.

Risco da Oferta de Resgate Antecipado dos CRA

A Devedora poderd realizar a Solicitacdo de Amortizacdo Antecipada
Facultativa Total da CPR Financeira a qualquer momento a partir da
primeira Data de Integralizagdo dos CRA e a seu exclusivo critério. Caso a
Devedora apresente uma Solicitacio de Amortizacdo Antecipada
Facultativa Total, a Emissora deverd, obrigatoriamente, de forma
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irrevogavel e irretratdvel, realizar uma Oferta de Resgate Antecipado dos
CRA nos termos da Clausula 7.3 do Termo de Securitizagdo, por meio do
Comunicado ao Mercado de Oferta de Resgate Antecipado dos CRA. A
Emissora deverd, na respectiva data de término do prazo de adesdo a
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, confirmar a Devedora a
qguantidade Titulares de CRA que aderiram a Oferta de Resgate
Antecipado dos CRA. A aceitagdo pela Emissora da Solicitacio de
Amortizacdo Antecipada Facultativa Total é condicionada (i) a aceitagdo
expressa da Oferta de Resgate Antecipado pela totalidade dos Titulares
dos CRA em Circulagdo ou por, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) dos CRA em Circulagdo, hipotese na qual os Titulares dos CRA que
nado aderiram voluntariamente a Oferta de Resgate Antecipado dos CRA
serdo objeto de resgate antecipado obrigatdrio, nos termos da respectiva
Oferta de Resgate Antecipado; ou (ii) caso a adesdo a Oferta de Resgate
Antecipado dos CRA seja inferior a 95% (noventa e cinco por cento) dos
CRA em Circulacdo, a manutencdo, apds o respectivo Resgate Antecipado
Facultativo, de saldo remanescente do Montante Final da Oferta
equivalente a, no minimo, R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais),
hipétese na qual serd admitido o resgate antecipado parcial dos CRA,
sendo resgatados antecipadamente apenas os CRA cujos Titulares
optarem pela adesdo a Oferta de Resgate Antecipado. Caso se verifique
adesdo de Titulares dos CRA em Circulagdo representando um volume
maior de CRA que podera ser resgatado com base no critério (ii) acima,
mas em percentual inferior ao necessario para realizacdo do resgate
antecipado obrigatério com base no critério (i) acima, devera ser
realizado procedimento de rateio proporcional dos Titulares dos CRA que
aderiram a Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, a ser coordenado pelo
Agente Fiduciario. Na data de término do prazo de adesdo a Oferta de
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Resgate Antecipado dos CRA, o Titular de CRA pode ser obrigado a acatar
decisdes da maioria, ainda que manifeste voto desfavordvel a adesdo a
Oferta de Resgate Antecipado, e assim, terd seu horizonte original de
investimento reduzido e poderd ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneragao buscada pelos CRA, ndo sendo
devida pela Emissora ou pela Devedora, qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco da Distribuigcdo Parcial e de redugéo de liquidez dos CRA

A presente Oferta podera ser concluida mesmo em caso de Distribuicao
Parcial dos CRA podendo o Montante Inicial da Oferta ser reduzido, nos
termos do Contrato de Distribuicdo, desde que observado o Montante
Minimo equivalente a 150.000 (cento e cinquenta mil) CRA,
correspondentes a R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais).
Ocorrendo a Distribuicdo Parcial, os CRA que ndo foram colocados serdo
cancelados apds o término do periodo de distribuicao, o que poderd afetar
a liquidez dos CRA detidos pelos Investidores. Em caso de ndo atingimento
do Montante Minimo, a Oferta sera cancelada.

Risco Relacionado a Perda do Direito de Exigir o Resgate Antecipado

Os Titulares do CRA tém o direito de exigir o Resgate Antecipado dos CRA
na ocorréncia de determinados eventos.

No entanto, o exercicio desse direito deverd ser realizado em observancia
aos prazos estabelecidos pela Emissora quando da divulgacdo de fato
relevante especifico relacionado a esse evento. Caso o direito do resgate
antecipado ndo venha a ser solicitado no prazo estabelecido no fato
relevante o Titular do CRA ndo podera solicitar mais o resgate de seus CRA
em razao do respectivo evento que tenha ocorrido.
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Risco de recomposi¢éo do Fundo de Reserva pela Devedora

Caso a Devedora ndo realize o pagamento da recomposi¢do do Fundo de
Despesas para garantir o pagamento das despesas do Patrimonio
Separado, referidas despesas serao suportadas pelo Patrimdnio Separado
e, caso ndo seja suficiente, pelos Titulares de CRA, o que os podera afetar
negativamente. Caso a Devedora ndo realize o pagamento das despesas
do Patrimbnio Separado, estas serdo suportadas pelos Patrimonios
Separados e, caso ndo seja suficiente, pelos Titulares de CRA, o que
podera afetar negativamente os Titulares de CRA.

Ocorréncia de Liquidagdo do Patriménio Separado

Na ocorréncia de qualquer hipdétese que incorra em Evento de Liquidagdo
do Patrimoénio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizagao e
neste Prospecto Preliminar, o Agente Fiducidrio poderd assumir a
custédia e administragdo dos créditos integrantes do Patrimdnio
Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRA deverdo deliberar sobre as
novas normas de administragao do Patrimonio Separado, inclusive para os
fins de receber os Direitos Creditérios do Agronegdcio ou optar pela
liguidagcdo do Patrimbnio Separado, que poderd ser insuficiente para a
quitacdo das obrigacdes da Emissora perante os Titulares dos CRA.
Consequentemente, os adquirentes dos CRA poderdo sofrer prejuizos
financeiros em decorréncia da liquidacdo do Patrimoénio Separado, pois:
(i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento do vencimento
antecipado, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante
aos CRA; e (ii) a atual legislacdo tributaria referente ao imposto de renda
determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao,
0 que podera resultar na aplicacdo efetiva de uma aliquota superior a que
seria aplicada caso os CRA fossem liquidados apenas quando de seu
vencimento programado. 54
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Quorum de deliberagdo em Assembleia Geral

As deliberacGes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdo aprovadas
com base nos qudruns estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O Titular
de CRA minoritdrio serd obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que
manifeste voto desfavoravel, ndo havendo mecanismos de resgate de CRA
no caso de dissidéncia em Assembleias Gerais. Além disso, em razdo da
existéncia de quéruns minimos de instalacdo e deliberacdo das Assembleias
Gerais, a operacionalizagdo de convocagao e realizagdo de Assembleias
Gerais poderd ser afetada negativamente em razdo da grande pulverizacdo
dos CRA, o que apodera resultar em impacto negativo para os Titulares de
CRA no que se refere a tomada de decisGes relevantes relacionadas a
emissao dos CRA.
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Para maiores informacées, favor entrar em contato com a Area de Distribuicdo do Coordenador Lider
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s INvestimentos

Coordenador Lider

Investidor institucional

Getulio Lobo
Pedro Ferraz
Lucas Sacramone
Ana Clara Alves
Guilherme Gatto
Fernando Miranda
(11) 3526-0258

Investidor N3o Institucional
Thiago Manso
Tarik Thomé
Lucas Castro
Debora Magalhaes
(11) 4935-2777, opgao 8
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Esclarecimentos

Este material tem cardter meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar, em especial a
secdo “Fatores de Risco”, disponivel nos seguintes enderecos e paginas da rede mundial de computadores:

(1) Coordenador Lider: www.xpi.com.br, neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRA Jalles Machado - Oferta
Publica de Distribuicdo da 212 Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da Eco Securitizadora” e entdo, clicar em “Prospecto Preliminar”

(2) Emissora: http://www.ecoagro.agr.br/prospecto/, neste website, clicar em “Baixar PDF” na se¢do “Prospecto Preliminar CRA 212 Emissdo”

(3) CVM: www.cvm.gov.br, neste website, acessar “Central de Sistemas”, clicar em “Informagdes sobre Companhias”, clicar em “Informacgdes periddicas e eventuais (ITR, DFs,
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)” buscar e clicar em “Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegdcios S/A” (Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegdcio S.A.), e selecionar no campo “Categoria” “Documentos de Oferta de Distribuigdo Publica” e no campo “Referéncia” a presente data. No website clicar em
“Acoes”).

(4) B3: http://www.b3.com.br neste website, na categoria “Produtos e Servigos”, acessar a aba “Negociacdo”, clicar em “Renda Fixa Privada e Publica”, e clicar em “Titulos
Privados” seguido por “CRA”, na aba “Sobre o CRA”, clicar em “Prospectos”, em seguida buscar por “Eco Securitizadora” como Palavra-chave e clicar na opgao “Filtrar” e,
por fim, clicar na coluna “Arquivo” referente a linha do Prospecto Preliminar da 212 Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditdrios do Agronegdcio S.A.).

Embora as informagdes constantes nesta apresentagdo tenham sido obtidas de fontes idoneas e confidveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da oferta sejam
baseadas em convicgbes e expectativas razodveis, ndo ha garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir
sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

As informagoes contidas neste Material Publicitario estio em consonancia com o prospecto preliminar, porém ndo o substituem. O prospecto preliminar contém
informagGes adicionais e complementares a este Material Publicitario e sua leitura possibilita uma analise detalhada dos Termos e Condigdes da Oferta e dos riscos a ela
inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto preliminar, com especial ateng¢do as disposi¢cdes que tratam sobre os Fatores de Risco,
aos quais o investidor estara sujeito.

A Oferta encontra-se em analise pela CVM para obtengao do registro da Oferta. Portanto, os termos e condigées da Oferta e as informagGes contidas neste Material e no
Prospecto Preliminar estdo sujeitos a complementagdo, correcdao ou modificagdo em virtude de exigéncias da CVM.

Autorregulagdo Autormequladso

ANEIMA ANBIMA

Ofertas Pabbcas Agente Fidudario
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