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Este material foi preparado pelo Banco Bradesco BBI S.A. (“Coordenador Líder”) exclusivamente como material publicitário, não sendo autorizada a sua
distribuição e/ou entrega física a quaisquer terceiros (“Material Publicitário”), relacionado à Oferta Pública de Distribuição de Certificados de Recebíveis do
Agronegócio (“CRA”) da 1ª Série da 39ª Emissão (“Oferta”) da VERT Companhia Securitizadora (“Emissora”), com base em informações prestadas pela Emissora e
pela Bayer S.A. (“Bayer” ou “Agente Administrativo”).

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

O Coordenador Líder tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrões de diligência para assegurar que: (i) as informações prestadas pela Emissora e pela
Bayer sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as
informações a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição que integram o Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva,
quando disponível) são suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta.

A Oferta encontra-se em análise pela CVM para obtenção do registro da Oferta. Portanto, os termos e condições

da Oferta e as informações contidas neste Material Publicitário e no Prospecto Preliminar estão sujeitos à

complementação, correção ou modificação em virtude de exigências da CVM.

O registro da presente distribuição não implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informações

prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos CRA, da Emissora e das demais instituições prestadoras de

serviços
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Vencimento Esperado
dos CRA

Vencimento Legal
dos CRA Sênior

05 de julho de 2023, observadas as hipóteses de Resgate Antecipado e Amortização Extraordinária 
previstas no Termo de Securitização e no Prospecto.

Lastros

Os CRA Sênior terão seu vencimento esperado de acordo com o último vencimento final dos lastros, 
esperado para 31 de outubro de 2022, caso haja renovação.

Notas Promissórias emitidas por distribuidores e produtores clientes da Bayer.

Proteção dos
CRA Sênior

2% de CRA Subordinado Júnior (objeto de colocação privada), 3% de CRA Mezanino 2 (objeto de colocação 
privada), 10% de CRA Mezanino 1  (detido pela Bayer) e seguro de crédito da Euler Hermes para os CRA 
Sênior.

Volume total da oferta
de CRA Sênior

R$ 340.000.000,00 (trezentos e quarenta milhões de reais), observado que tal montante poderá ser aumentado 
em virtude do exercício, total ou parcial, da Opção de Lote Adicional.

R$ 1.000,00 (mil reais).
Valor Unitário dos
CRA Sênior

Objetivo da Emissão Financiamento para aquisição de insumos a prazo fornecidos pela Bayer (defensivos e sementes).
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Rating Preliminar
CRA Sênior

Aaa.br pela Moody’s.

Sumário da Oferta
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Sumário da Oferta

Negociação Os CRA serão admitidos à negociação na B3.

Tratamento Fiscal
Para os investidores pessoas físicas, atualmente, os rendimentos gerados por aplicação em CRA estão 
isentos de imposto de renda por força do artigo 3º, incisos IV e V, da Lei n.º 11.033.

Vide Prospecto itens 1.2, 1.4, 2.1 e 2.2.

Remuneração dos 
CRA Sênior

100% CDI acrescida de um spread ou sobretaxa de até 0,50% (cinquenta centésimos por cento) ao ano, 
conforme definida no Procedimento de Bookbuilding.

Forma de Distribuição
Oferta pública nos termos da instrução CVM 400, sob regime de garantia firme até o limite de R$ 
340.000.000,00 (trezentos e quarenta milhões de reais).  A colocação dos CRA Sênior oriundos do 
exercício da Opção de Lote Adicional será realizada em regime de melhores esforços. 

Quantidade de 
CRA Sênior

Até 340.000 (trezentos e quarenta mil), observado que tal montante poderá ser aumentado em virtude 
da Opção de Lote Adicional.

Amortização de juros
e principal

Amortização
Extraordinária

Os CRA serão amortizados extraordinariamente, de forma parcial, ou resgatados antecipadamente, 
de forma total, nas hipóteses previstas no item 2.1.2.16. do Prospecto.

No vencimento (bullet).
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Seguradora

Consultores Jurídicos

Agente Administrativo e Detentora 
do CRA Mezanino 1

Agência de Classificação de Risco

Coordenador Líder

Emissora e Estruturadora
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Participantes da Oferta
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Os insumos agrícolas podem ser vendidos diretamente para os produtores rurais ou através de
distribuidores, de acordo com a ilustração abaixo :

Venda de 

Insumos

Emissores de Notas 

Promissórias

Emissores de Notas 

Promissórias

PRODUTORES 

RURAIS

PRODUTORES 

RURAIS
DISTRIBUIDORES

Cadeia do Fornecedor de Insumos
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Vide Prospecto item 2.1.
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COM COBERTURA 
DE SEGURO DE 

CRÉDITO

Notas Promissórias

Emitidas por Clientes 
da Bayer

CRA Subordinado Mezanino 2 – 3% -
Investidores

CRA Subordinado Mezanino 1
10% - Bayer

CRA Sênior
85%

Investidores
Qualificados

CRA Subordinado Júnior – 2% -
Investidores

Resumo da Emissão
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1) Distribuidores e Produtores emitem Notas Promissórias em favor da VERT;

2) Os CRA Sêniores serão distribuídos aos Investidores, com intermediação do Bradesco BBI. A Bayer adquire CRA Mezanino 1, enquanto
os CRA Subordinado Mezanino 2 e os CRA Subordinado Júnior serão objeto de colocação privada junto a determinados investidores;

3) A Securitizadora paga o valor de desembolso das Notas Promissórias diretamente à Bayer por conta e ordem dos Distribuidores e
Produtores; e

4) Os recursos advindos do pagamento das Notas Promissórias que não utilizados para a Renovação serão utilizados para a amortização
extraordinária ou resgate antecipado dos CRA.

Vide Prospecto item 2.1. 

PRODUTORES

DISTRIBUIDORES

INVESTIDORES
NPs

R$ R$

Insumos

CRA

R$R$

1

2

3

4 4

Fluxograma da Emissão
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 A verificação de adimplência dos seus respectivos Lastros;

 A emissão de novas Notas Promissórias;

 A renovação do limite de crédito do respectivo Participante, conforme discricionariedade da Seguradora;

 O atendimento aos Critérios de Elegibilidade; e

 Manutenção do Índice de Cobertura Sênior; e

 Não rebaixamento da classificação de risco dos CRA Sênior em 3 níveis ou mais em relação à classificação de

risco originalmente atribuída pela Agência de Classificação de Risco.

CONDIÇÕES PARA A RENOVAÇÃO DE CADA PARTICIPANTE DE FORMA INDIVIDUAL

Condições para renovação

Vide Prospecto item 2.2. 
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Data de Verificação da Performance

(10º Dia Útil após a respectiva data de vencimento 

das Notas Promissórias)

+

Atendimento das Condições para Renovação

Vencimento Legal 

dos CRA
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Renovação

Prazo 
Seguro

Jun/2020 Jun/2021Out/2020 Out/2021 Jul/2023Out/2022Data de 
Emissão

Jun/2022

Resgate Esperado

dos CRA

Vide Prospecto item 2.2. 



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

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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

-13-

Seção 1 – Sumário da Oferta

Seção 2 – Estrutura da Operação

Seção 3 – O Seguro

Seção 4 – Euler Hermes e Bayer

Seção 5 – Cronograma da Oferta

Seção 6 – Fatores de Risco



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

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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

-14-

 A Apólice de Seguro tem como objeto o pagamento de eventual indenização à Emissora, na condição de

beneficiária da Apólice de Seguro, até o Limite de Cobertura da Apólice de Seguro, de forma a ressarcir a

Emissora de eventuais prejuízos decorrentes da insuficiência de recursos para pagamento dos valores

devidos aos Titulares de CRA Seniores, como consequência do inadimplemento do pagamento dos Direitos

Creditórios do Agronegócio, em parte ou na totalidade.

Apólice de Seguro

A APÓLICE DE SEGURO

Vide Prospecto item 3.3. 
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Apólice de Seguro

 As seguintes situações encontram-se excluídas da cobertura da Apólice de Seguros: (a) transações com particulares agindo a título pessoal; (b) transações para as quais o pagamento é

recebido em ou antes da data de vinculação das Notas Promissórias aos CRA; (c) transações para as quais a Emissora, sem a prévia autorização por escrito da Seguradora, aprovou

condições de pagamento mais favoráveis aos Participantes do que os prazos máximos de pagamento previstos na Apólice de Seguro; (d) transações com qualquer Participante localizado

em país onde a Emissora não possua limite de cobertura aprovado pela Seguradora, conforme Apólice de Seguro; (e) transações realizadas com qualquer Participante nas quais: (e.1) a

Emissora possua controle significativo mediante participação em sua administração ou capital social; ou (e.2) a Emissora e o Participante possuam controle comum, mediante participação

em sua administração ou capital social; (f) transações realizadas com qualquer Participante que não tenha limite de crédito aprovado pela Seguradora ou cuja transação exceda o limite de

crédito aprovado pela Seguradora; (g) novos recursos liberados ao Participante no âmbito da Emissão nas hipóteses em que o respectivo Participante: (g.1) esteja inadimplente com relação

aos valores devidos no âmbito da(s) suas(s) respectiva(s) Nota(s) Promissória(s), salvo se aprovado pela Seguradora; e (g.2) esteja em situação de insolvência nos termos da Apólice de

Seguro, salvo se aprovado pela Seguradora; (h) juros de mora ou quaisquer danos contratuais ou legais; (i) tributos de valor agregado ou similares, salvo se aprovado pela Seguradora; (j)

transações nas quais haja descumprimento de qualquer lei ou regulamentação aplicável aos recursos oriundos do pagamento do Valor de Desembolso (incluindo qualquer lei ou

regulamentação econômica ou de sanção comercial de qualquer organização internacional reconhecida de acordo com o direito internacional) ou transações para as quais a Emissora não

obteve todas as licenças, aprovações ou autorizações necessárias antes da liberação do Valor de Desembolso, exceto no caso de mudança nas Leis Brasileiras ocorridas após o início da

vigência da Apólice de Seguros que resulte na ilegalidade, validade, vinculação e execução de transações desse tipo; e (k) transações nas quais o Agente Administrativo tenha

materialmente falhado na observância da Política de Crédito.

EXCLUDENTES DA APÓLICE DE SEGURO

Vide Prospecto item 3.3. 
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Apólice de Seguro

 Não se encontram cobertas pela Apólice de Seguro perdas oriundas direta ou indiretamente de:

 (a) não cumprimento pela Emissora das obrigações contratuais assumidas junto aos Participantes ou

com a legislação em vigor;

 (b) guerra entre dois ou mais dos seguintes países: os Estados Unidos da América, a Federação Russa,

a França, a República Popular da China e o Reino Unido;

 (c) os atos ou omissões praticados de forma ilícita, fraudulenta ou desonesta pela Emissora ou o

Agente Administrativo; ou

 (d) falha da Emissora ou do Agente Administrativo em cumprir com as disposições relativas a

gerenciamento de risco previstas na Apólice de Seguros.

PRINCIPAIS SITUAÇÕES DE PERDA NÃO COBERTAS PELA APÓLICE DE SEGURO

Vide Prospecto item 3.3. 
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Apólice de Seguro

 Caso haja inadimplemento dos Lastros, os CRA Mezanino 1, os CRA Mezanino 2 e os CRA Subordinado irão

suportar uma perda de até 15% (quinze por cento). Caso o não recebimentos de recursos provenientes dos

Direitos Creditórios do Agronegócio sejam maiores que 15% (quinze por cento) e, portanto, insuficientes

para o pagamento do Valor Nominal dos CRA Sênior acrescido da Remuneração, a Emissora poderá acionar a

Seguradora para que esta pague a indenização do sinistro, objeto da Apólice de Seguro, respeitados os

limites de indenização e as condições da Apólice de Seguro. Conforme disposto na Apólice de Seguro, a

Seguradora não está obrigada a realizar o pagamento da indenização, objeto da Apólice de Seguro, nos casos

em que a perda ocorrer em razão de falha na execução das tarefas de responsabilidade da Bayer na

qualidade de Agente Administrativo, responsável pelas análises dos Direitos Creditórios do Agronegócio e

pelo monitoramento, devidamente justificada pela Seguradora. Dessa forma, a Emissora poderá exercer a

Opção de Venda, isto é, a opção de venda de Direitos Creditórios do Agronegócio inadimplidos da Emissora

em face da Bayer, uma vez que ocorreu recusa da Seguradora em pagar tal Direito Creditório do Agronegócio

inadimplido em razão de descumprimento do Acordo Operacional por parte da Bayer.

CICLO ATÉ ACIONAMENTO DO SEGURO OBJETO DA APÓLICE DE SEGURO

Vide Prospecto item 3.3. 
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 Titular do CRA Subordinado Mezanino 1, correspondente ao total de 10% do Valor Total da Emissão;

 Tem a opção de integralizar novo CRA Subordinado Mezanino 1 a cada Data de Verificação da Performance 

para fins de manutenção do Índice de Cobertura Sênior;

 Responsável pelo Monitoramento dos Participantes; e

 Responsável pela correta Formalização dos Lastros.

 A Bayer outorgará em favor da Emissora a Opção de Venda em caso de má formalização dos Lastros.

PARTICIPAÇÃO DA BAYER NO CRA
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Participação da Bayer no CRA

Vide Prospecto item 7.3. 
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PARTICIPANTES

Inadimplência dos 
Lastros

Ordem de Impacto
das Séries

CRA Subordinado 
Mezanino 2 – 3%

CRA Subordinado 
Mezanino 1 – 10%

CRA SÊNIOR

85%

Vencimento das 
Notas 

Promissórias Não é
Suficiente

Cobertura de principal + juros 

do CRA Sênior até 85% 

(totalidade do CRA Sênior)

Falha do Agente
Administrativo

Pagamento pelo 

Agente Administrativo: 

Opção de Venda

FUNCIONAMENTO DO SEGURO

CRA Subordinado Júnior 
– 2%
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Funcionamento da Apólice de Seguro

Vide Prospecto item 3.3. 
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 A Euler Hermes é um seguradora francesa, subsidiária da Allianz SE:

 É a líder mundial em soluções de seguro para atividades comerciais e atua junto a companhias de

todos os tamanhos, possuindo mais de 5.800 funcionários em 50 países;

 Obteve em 2018 receita de EUR 2,7 bilhões e lucro líquido de EUR 345 milhões;

 Possui rating global Aa3 pela Moody’s com perspectiva estável, e rating global AA pela Standard &

Poor’s com perspectiva estável; e

 As informações acima podem ser consultadas nos seguintes sites: http://www.eulerhermes.com,

http://www.moodys.com e http://www.standardandpoors.com

SOBRE A EULER HERMES
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 Atua em 90 países e com cerca de 117.000 colaboradores.

 Foi fundada no ano de 1863 por Friedrich Bayer e Johann Friedrich Weskott em Wuppertal, na Alemanha.

 Suas principais atividades são concentradas em Ciências da Vida, nas áreas de saúde (Pharma e Consumer

Health), e agricultura (CropScience). Em 2018 a empresa teve uma receita de EUR 39,6 bilhões e investiu

mais de EUR 5,2 bilhões em P&D.

 A Bayer CropScience:

 Engloba as áreas de proteção de cultivos, sementes e biotecnologia vegetal, além de soluções para o

segmento de saúde ambiental.

 Em 2018, a divisão obteve uma receita anual de EUR 14,3 bilhões.

 As informações acima podem ser consultadas em: http://www.bayer.com/ 

SOBRE A BAYER
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ORDEM DOS 
EVENTOS EVENTOS DATA PREVISTA(1)

1. Publicação do Aviso ao Mercado 24/10/2019

2. Disponibilização do Prospecto Preliminar aos Investidores Qualificados 24/10/2019

3. Início do Roadshow 24/10/2019

4. Recebimento de ofício de vícios sanáveis da CVM 05/11/2019

5. Procedimento de Bookbuilding 19/11/2019

6. Protocolo de cumprimento de vícios sanáveis 21/11/2019

7. Registro da Oferta pela CVM 05/12/2019

8. Divulgação do Anúncio de Início e início da Distribuição dos CRA junto aos 
Investidores Qualificados 06/12/2019

9. Disponibilização do Prospecto Definitivo aos Investidores Qualificados 06/12/2019

10. Data de Emissão 09/12/2019

11. Data da Liquidação Financeira dos CRA 09/12/2019

12. Encerramento da Distribuição dos CRA junto aos Investidores 09/12/2019

13. Data de Início de Negociação dos CRA na CETIP 10/12/2019

14. Divulgação do Anúncio de Encerramento 10/12/2019

(1) As datas acima indicadas são meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificações.

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

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRA Sênior, os potenciais investidores deverão considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e
objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco disponíveis no formulário de referência da Emissora, e as demais informações
contidas no Prospecto Preliminar e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus consultores jurídicos e/ou financeiros.

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Bayer e dos Participantes podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos
abaixo relacionados. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a situação financeira, os resultados operacionais da Emissora, da Bayer e dos
Participantes e, portanto, a capacidade da Emissora efetuar o pagamento dos CRA Sênior poderão ser afetados de forma adversa.

Para os efeitos deste Material Publicitário, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um "efeito adverso" sobre a
Emissora, sobre a Bayer e/ou sobre os Participantes, quer se dizer que o risco, incerteza ou problema poderá, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negócios,
a posição financeira, a liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Emissora, da Bayer e/ou dos Participantes, conforme o caso, exceto quando houver indicação
em contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões similares neste Anexo como possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu
formulário de referência no item "4.1. Descrição - Fatores de Risco", o qual poderá ser acessado em: (i) www.vert-capital.com (neste website, clicar em “A VERT”, depois acessar
“RI” na parte esquerda da tela e acessar “Formulário de Referência”; ou (ii) www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas”, clicar em “Informações sobre
Companhias”, posteriormente clicar em “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”, buscar por “VERT Companhia
Securitizadora”, e selecionar “Formulário de Referência”, com data mais recente).

Fatores de Risco

Vide Prospecto Preliminar Item 4.
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RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONÔMICOS

Interferência do Governo Brasileiro na Economia: O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua política econômica, podendo
adotar medidas que envolvam controle de salários, preços, câmbio, remessas de capital e limites à importação, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas
atividades da Emissora, do Agente Administrativo e dos Participantes. A inflação e algumas medidas governamentais destinadas a combatê-la geraram, no passado, significativos
efeitos sobre a economia do Brasil. As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflação implicaram aumento das taxas de juros, mudança das políticas fiscais,
controle de preços, desvalorização cambial, controle de capital e limitação às importações, entre outros efeitos. As atividades, situação financeira e resultados operacionais da
Emissora, do Agente Administrativo e dos Participantes poderão ser prejudicados de maneira relevante devido a modificações nas políticas ou normas que envolvam ou afetem
fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restrições a remessas para o exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no início de 1990; (iii) flutuações
cambiais; (iv) inflação; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) política fiscal; (vii) política de abastecimento, inclusive criação de estoques reguladores
de commodities; e (viii) outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. A incerteza quanto à implementação de
mudanças por parte do Governo Federal nas políticas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econômica no Brasil e
para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderão
prejudicar as atividades e resultados operacionais da Emissora, do Agente Administrativo e dos Participantes.

Inflação: No passado, o Brasil apresentou índices extremamente elevados de inflação e vários momentos de instabilidade no processo de controle inflacionário. As medidas
governamentais promovidas para combater a inflação geraram efeitos adversos sobre a economia do País, que envolveram controle de salários e preços, desvalorização da
moeda, limites de importações, alterações bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia, entre outras. Em 1994, foi implementado o plano de estabilização da moeda
(denominado Plano Real) que teve sucesso na redução da inflação. Desde então, no entanto, por diversas razões, tais como crises nos mercados financeiros internacionais,
mudanças da política cambial, eleições presidenciais, entre outras ocorreram novos "repiques" inflacionários. Por exemplo, a inflação apurada pela variação do IPCA/IBGE nos
últimos anos vem apresentando oscilações, sendo que em 2009 foi de 4,31%, em 2010 subiu para 5,91%, em 2011 atingiu o teto da meta com 6,5%, recuou em 2012 para 5,84%,
subiu em 2013 para 5,91%, em 2014 fechou abaixo do teto da meta em 6,41%, e em 2015 fechou em 10,67%, a maior taxa de inflação apurada desde 2002. A inflação oficial
encerrou o ano de 2015, portanto, bem acima do teto da meta perseguida pelo Banco Central (BC), de 6,5%. A inflação recuou, em 2016, para 6,29% e, mais ainda, em 2017, para
2,95%, enquanto subiu novamente em 2018, em 3,75%. A elevação da inflação poderá reduzir a taxa de crescimento da economia, causando, inclusive, recessão no País, o que
pode afetar adversamente os negócios da Emissora, do Agente Administrativo e dos Participantes, influenciando negativamente a capacidade de pagamento do Agente
Administrativo e a capacidade produtiva dos Participantes.

Fatores de Risco

Vide Prospecto Preliminar Item 4.
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Política monetária: O Governo Federal, através do Comitê de Política Monetária – COPOM, estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de juros brasileira. A
política monetária brasileira possui como função controlar a oferta de moeda no País e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao
controle do Governo Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos países desenvolvidos, principalmente dos EUA.
Historicamente, a política monetária brasileira tem sido instável, havendo grande variação nas taxas definidas. Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia
poderá entrar em recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a redução da taxa de
crescimento da economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os
negócios dos Participantes e do Agente Administrativo, bem como a capacidade de pagamento do Agente Administrativo e a capacidade produtiva dos Participantes. Em
contrapartida, em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento
da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao País, podendo, inclusive, afetar as atividades dos Participantes e do Agente Administrativo, influenciando negativamente a
capacidade de pagamento do Agente Administrativo e a capacidade produtiva dos Participantes.

Ambiente macroeconômico internacional: O valor dos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras no mercado são influenciados, em diferentes graus, pela
percepção de risco do Brasil, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive de outras economias emergentes e da conjuntura econômica internacional. A
deterioração dessa percepção poderá ter um efeito negativo na economia nacional e os títulos e valores mobiliários emitidos no mercado de capitais doméstico. Ademais,
acontecimentos adversos no mercado financeiro e de capitais brasileiros, eventuais notícias ou indícios de corrupção em companhias abertas e em outros emissores de títulos e
valores mobiliários e a não aplicação rigorosa das normas de proteção dos investidores ou a falta de transparência das informações, ou ainda, eventuais situações de crise na
economia brasileira e condições de mercado negativas em outros países poderão influenciar o mercado em relação aos títulos e valores mobiliários emitidos no Brasil. Ainda que
as condições econômicas nesses países possam diferir consideravelmente das condições econômicas brasileiras, as reações dos investidores aos acontecimentos nesses outros
países podem ter um efeito adverso no valor de mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros. Em consequência dos problemas econômicos em vários países
de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por exemplo, a crise imobiliária nos EUA em 2008), os investidores estão mais cautelosos e prudentes em examinar seus
investimentos, causando retração no mercado. Essas crises podem produzir uma evasão de dólares do Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras enfrentem custos mais
altos para captação de recursos, tanto nacionalmente como no exterior, reduzindo o acesso aos mercados de capitais internacionais. Desta forma eventuais crises nos mercados
internacionais podem afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma redução ou falta de liquidez para os CRA da presente Oferta, bem como afetar os resultados
financeiros do Agente Administrativo, dos Participantes e da Seguradora, que pode levar a um impacto adverso negativo nos CRA.

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

Fatores de Risco

Vide Prospecto Preliminar Item 4.
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Acontecimentos e mudanças na percepção de riscos em outros países, sobretudo em economias desenvolvidas, podem prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários
globais: O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de
outros países, inclusive economias desenvolvidas e emergentes. Embora a conjuntura econômica desses países seja significativamente diferente da conjuntura econômica do
Brasil, a reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários das companhias
brasileiras. Crises em outros países de economia emergente ou políticas econômicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das
companhias brasileiras, incluindo os CRA Sênior da presente Oferta, o que poderia prejudicar seu preço de mercado.

As condições da economia e da política brasileiras e a percepção dessas condições no mercado internacional impactam diretamente os negócios do Agente Administrativo e o
acesso ao mercado de capitais e ao mercado de dívida internacional e podem afetar adversamente os resultados de operações e condições financeiras do Agente Administrativo:
Atualmente, o mercado brasileiro tem vivenciado alta volatilidade devido às incertezas derivadas da investigação em curso denominada "Lava Jato", conduzida pelo Ministério
Público Federal, e, também, dos impactos desta investigação no ambiente econômico e político do Brasil. Membros do governo federal brasileiro, do seu braço legislativo e
membros da alta administração de grandes empresas estatais têm sido acusados de corrupção política pelo possível recebimento de propina em contratos oferecidos pelo
governo federal a empresas de infraestrutura, petróleo e gás e de construção. Tal investigação já tem causado impacto negativo na imagem e na reputação das empresas
implicadas e na percepção geral do mercado acerca da economia brasileira. O futuro desenvolvimento das políticas do Governo Brasileiro e/ou a incerteza com relação ao fato de
se e quando tais políticas e regulamentos venham a ser implementados, pode causar à Emissora efeito material adverso e afetar suas atividades. Não podemos prever o resultado
de qualquer daquelas alegações da operação “Lava Jato”, nem mesmo, os efeitos que estas terão na economia brasileira, no Agente Administrativo e/ou nos Participantes. O
futuro desenvolvimento das políticas do governo brasileiro e/ou a incerteza com relação ao fato de se e quando tais políticas e regulamentos venham a ser implementadas, fatos
que estão fora do controle do Agente Administrativo e dos Participantes podem causar-lhes efeito material adverso e afetar a suas atividades.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE SECURITIZAÇÃO

Desenvolvimento da securitização de Direitos Creditórios do Agronegócio: A Lei nº 11.076/04 criou os certificados de recebíveis do agronegócio e foi editada em 2004. Entretanto,
só houve um volume maior de emissões de certificados de recebíveis de agronegócios nos últimos anos. Além disso, a securitização é uma operação mais complexa que outras
emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas que objetivam a segregação dos riscos do emissor do valor mobiliário, de seus devedores (no caso, os
Participantes) e créditos que lastreiam a emissão. Dessa forma, ainda não se encontra uma jurisprudência pacífica, gerando assim uma insegurança jurídica e um risco aos
investidores dos CRA, uma vez que os órgãos reguladores e o Poder Judiciário poderão, ao analisar a Oferta e os CRA e/ou em um eventual cenário de discussão e/ou de
identificação de lacuna na regulamentação existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou interpretá-las de forma a provocar um efeito adverso sobre a Emissora, o
Agente Administrativo, os Participantes e/ou os CRA, bem como (ii) proferir decisões que podem ser desfavoráveis aos interesses dos investidores dos CRA.

Fatores de Risco

Vide Prospecto Preliminar Item 4.
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Inexistência de jurisprudência consolidada acerca da securitização: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de
rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade
e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação financeira, em situações de stress poderá haver perdas por parte
dos investidores dos CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual contido nos Documentos da Operação.

A regulamentação específica dos CRA ainda é recente. As emissões de CRA estão sujeitas não somente à Lei nº 11.076/04, mas à regulamentação da CVM, por meio da Instrução
CVM nº 400/03, no que se refere às distribuições públicas, e da Instrução CVM nº 600/18, sendo que esta última foi editada recentemente e não existe ainda um histórico da
interpretação da CVM sobre suas disposições, em casos práticos, que permita antecipar como a CVM interpretará os termos e condições previstos neste Termo de Securitização,
especificamente quanto ao pleno atendimento da Instrução CVM nº 600/18.

Processo de desenvolvimento do Mercado de Capitais Brasileiro e morosidade do Sistema Judiciário. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico dos CRA
considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos privados tendo por diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da
pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação, em situações atípicas ou conflitantes poderá
haver perdas por parte dos Investidores dos CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual. Além disso, em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciário brasileiro, eventuais demandas judiciais relacionadas aos Direitos Creditórios do Agronegócio podem não ser solucionadas em tempo razoável.
Neste sentido, não há garantia de que serão obtidos resultados favoráveis em tais demandas judiciais, observado que os fatores aqui mencionados poderão afetar a rentabilidade
dos CRA de forma adversa.

RISCOS RELACIONADOS AOS CRA, AOS DIREITOS CREDITÓRIOS DO AGRONEGÓCIO E À OFERTA

Riscos relacionados aos CRA, aos Direitos Creditórios do Agronegócio e à Oferta: Os riscos a que estão sujeitos os Titulares de CRA podem variar significativamente, e podem
incluir, sem limitação, perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis, pragas ou outros fatores naturais, redução de preços de commodities do setor agrícola nos
mercados nacional e internacional, alterações em políticas de concessão de crédito que possam afetar a renda dos Participantes e/ou dos produtores rurais que sejam clientes
dos Distribuidores e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas que possam afetar o setor agropecuário em geral, falhas na
constituição de garantias reais, insuficiência das garantias prestadas e impossibilidade de execução por desaparecimento ou desvio dos bens objeto de garantia.
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A participação de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderá afetar adversamente a formação da taxa de remuneração
final dos CRA e poderá resultar na redução da liquidez dos CRA no mercado secundário: A quantidade de CRA Sênior a ser emitido (e, consequentemente, a quantidade de CRA
Subordinado Mezanino e CRA Subordinado Júnior) e a Taxa de Remuneração dos CRA Sênior será definida após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, podendo diferir
dos preços que prevalecerão no mercado após a conclusão da Oferta. Adicionalmente, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM nº 400/03, poderá ser aceita a participação de
Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, até o percentual de 100% (cem por cento) de participação em relação ao Valor Total da Oferta.
Assim, caso seja apurado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade de CRA Sênior originalmente ofertada será vedada a colocação de CRA Sênior perante
Pessoas Vinculadas, e os Pedidos de Reserva realizados por Pessoas Vinculadas serão automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM nº 400/03. A
participação de Investidores que são Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderá causar um efeito adverso na definição da Taxa de Remuneração, e poderá,
inclusive, promover a sua má-formação ou descaracterizar o seu processo de formação, efeito que é intensificado pela permissão de participação de até 100% (cem por cento) de
participação de Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding. Além disso, a participação de Investidores que são Pessoas Vinculadas na Oferta poderá ter um efeito
adverso na liquidez dos CRA Sênior no mercado secundário, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes CRA Sênior fora de circulação. A Emissora
não tem como garantir que a aquisição dos CRA Sênior por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter estes CRA fora de
circulação.

Alterações na legislação tributária aplicável – pessoas físicas: Os rendimentos gerados por aplicação em CRA por pessoas físicas estão atualmente isentos de imposto de renda,
por força do artigo 3º, incisos IV e V, da Lei nº 11.033/04, isenção essa que pode sofrer alterações ao longo do tempo. A RFB atualmente expressa sua interpretação, por meio do
artigo 55, parágrafo único, da IN RFB n° 1.585/15, no sentido de que tal isenção se aplica, inclusive, ao ganho de capital auferido na alienação ou cessão dos CRA. Eventuais
alterações na legislação tributária eliminando a isenção acima mencionada, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criação de novos
tributos ou, ainda, mudanças na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte da RFB, dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar negativamente
o rendimento líquido dos CRA para seus titulares.

Baixa liquidez no mercado secundário: Ainda não está em operação no Brasil o mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio e não há nenhuma garantia de
que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRA Sênior que permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso decidam pelo desinvestimento.
Dessa forma, o Investidor que adquirir os CRA Sênior poderá encontrar dificuldades para negociá-los no mercado secundário, devendo estar preparado para manter o
investimento nos CRA Sênior por todo prazo da emissão. Portanto, não há qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRA Sênior conseguirá liquidar suas posições ou
negociar seus CRA Sênior pelo preço e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienação dos CRA Sênior poderá causar prejuízos ao seu titular.
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Não contratação de Auditores Independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta: O Código ANBIMA, em seu artigo 9º, inciso X, prevê a necessidade de
manifestação escrita por parte dos auditores independentes acerca da consistência das informações financeiras constantes do Prospecto com as demonstrações financeiras
publicadas pela Emissora. No âmbito desta Emissão não houve a contratação de auditor independente para a emissão da carta conforto, nos termos acima descritos.
Consequentemente, o(s) Auditor(es) Independente(s) da Emissora não se manifestou(aram) sobre a consistência das informações financeiras da Emissora, relativamente às
demonstrações financeiras publicadas, constantes do Prospecto.

Inadimplência dos Direitos Creditórios do Agronegócio e o Patrimônio Separado tem como única fonte os recursos para pagamento dos Titulares do CRA: A capacidade do
Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão de CRA depende do pagamento, pelos Participantes, dos respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio.
Tais Direitos Creditórios do Agronegócio correspondem ao direito de recebimento dos valores devidos pelos Distribuidores e pelos Produtores em razão da emissão das Notas
Promissórias e compreendem, além dos respectivos valores de principal, os juros e demais encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessórios. O Patrimônio
Separado, constituído em favor dos Titulares de CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, sem prejuízo do seguro objeto da Apólice de Seguro, o
recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos em razão da titularidade dos CRA dependerá do adimplemento integral e pontual dos Direitos
Creditórios do Agronegócio, para habilitar o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Portanto, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira
dos Participantes poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas no Termo de Securitização.

O risco de crédito dos Participantes pode afetar adversamente os CRA: Uma vez que o pagamento da Remuneração dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pelos
Participantes, dos respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio, a capacidade de pagamento dos Participantes poderá ser afetada em função de sua situação econômico-
financeira, em decorrência de fatores internos e/ou externos, o que poderá afetar o fluxo de pagamentos dos CRA. O Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares de
CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, do seguro objeto da Apólice de Seguros, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA
dos montantes devidos em razão da titularidade dos CRA dependerá do adimplemento integral e pontual dos Direitos Creditórios do Agronegócio, para habilitar o pagamento dos
valores devidos aos Titulares de CRA. Portanto, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira dos Participantes poderá afetar negativamente a capacidade
do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas neste Termo de Securitização.

Os dados históricos de adimplência dos Participantes perante o Agente Administrativo podem não se repetir durante a vigência dos CRA: Não obstante o histórico de adimplência
dos Participantes em obrigações assumidas perante o Agente Administrativo em operações passadas, o desempenho passado não é necessariamente um indicativo de
desempenho futuro, e tais diferenças podem ser relevantes, tendo em vista a possibilidade de alteração das condições atuais relacionadas à conjuntura econômica, dificuldades
técnicas nas suas atividades, alterações nos seus negócios, alterações nos preços do mercado agrícola, nos custos estimados do orçamento e demanda do mercado, e nas
preferências e situação financeira de seus clientes, acontecimentos políticos, econômicos e sociais no Brasil e no exterior, o que poderá afetar a capacidade financeira e produtiva
dos Participantes e, consequentemente, impactar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.
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Riscos decorrentes dos critérios adotados para concessão do crédito: O pagamento dos CRA está sujeito aos riscos normalmente associados à análise de risco dos Participantes,
quando existente, ao aumento de custos de outros recursos que venham a ser utilizados pelos Participantes e que possam afetar o seu respectivo fluxo de caixa, bem como riscos
decorrentes da ausência de garantia quanto ao pagamento pontual ou total dos Direitos Creditórios do Agronegócio pelos Participantes. Adicionalmente, os recursos decorrentes
da excussão das Garantias Compartilhadas podem, por ocasião de sua excussão, não ser suficientes para satisfazer a integralidade das dívidas constantes dos instrumentos que
lastreiam os CRA. Portanto, a inadimplência dos Participantes pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRA.

Invalidade ou ineficácia da emissão das Notas Promissórias: A Emissora, o Agente Fiduciário e/ou o Coordenador Líder não são responsáveis pela verificação, prévia ou posterior,
das causas de invalidade ou ineficácia da emissão das Notas Promissórias. A emissão das Notas Promissórias pelos Participantes pode ser invalidada ou tornada ineficaz,
impactando negativamente a rentabilidade dos Titulares de CRA, caso configurada: (i) fraude contra credores, se, no momento da emissão das Notas Promissórias, os
Participantes estiverem insolventes ou, se em razão da emissão, passarem a esse estado; (ii) fraude à execução, caso (a) quando da emissão, os Participantes sejam sujeitos
passivos de demanda judicial capaz de reduzi-los à insolvência; ou (b) sobre os Direitos Creditórios do Agronegócio penda, na data de aquisição, demanda judicial fundada em
direito real; (iii) fraude à execução fiscal, se os Participantes, quando da emissão, sendo sujeitos passivos de débito para com a Fazenda Pública, por crédito tributário
regularmente inscrito como dívida ativa, não dispuserem de bens para total pagamento da dívida fiscal; ou (iv) caso o respectivo Direito Creditório do Agronegócio já se encontre
vinculado a outros negócios jurídicos, inclusive por meio da constituição de garantias reais. Adicionalmente, a emissão dos Direitos Creditórios do Agronegócio pelos Participantes
pode vir a ser objeto de questionamento em decorrência de falência, recuperação judicial, extrajudicial ou processos similares contra os Participantes. Quaisquer dos eventos
indicados acima pode implicar em efeito material adverso ao Investidor por afetar o fluxo de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.

Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditórios do Agronegócio: A Emissora, na qualidade de
credora dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e o Agente Fiduciário, nos termos do artigo 12 da Instrução CVM nº 583/16, são responsáveis por realizar os procedimentos de
execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio e suas garantias, de modo a garantir a satisfação do crédito dos Titulares de CRA. A realização inadequada dos procedimentos
de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciário, em desacordo com a legislação ou regulamentação aplicável, poderá
prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razão de cobrança judicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio, a
capacidade de satisfação do crédito também poderá eventualmente ser afetada, afetando, assim, negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.
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Vencimento antecipado das Notas Promissórias, Evento de Liquidação do Patrimônio Separado e pagamentos de Amortização Extraordinária e/ou Resgate Antecipado dos CRA:
Na ocorrência de qualquer evento de vencimento antecipado das Notas Promissórias, nos termos do artigo 333 do Código Civil, e dos Eventos de Liquidação do Patrimônio
Separado, a Emissora poderá não ter recursos suficientes para proceder o resgate antecipado dos CRA. Na hipótese da Emissora ser declarada inadimplente com relação à
Emissão, o Agente Fiduciário deverá assumir a custódia e administração dos créditos integrantes do Patrimônio Separado. Em assembleia, os Titulares de CRA deverão deliberar
sobre as novas normas de administração do Patrimônio Separado, inclusive para os fins de receber os Direitos Creditórios do Agronegócio ou optar pela liquidação do Patrimônio
Separado, que poderá ser insuficiente para a quitação das obrigações da Emissora perante os Titulares de CRA. Consequentemente, os Titulares dos CRA poderão sofrer prejuízos
financeiros em decorrência do vencimento antecipado das Notas Promissórias, pois (i) não há qualquer garantia de que existirão, no momento do vencimento antecipado, outros
ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRA ou que o Participante terá recursos para quitar a Nota Promissória antecipadamente; e (ii) a atual legislação tributária
referente ao imposto de renda determina alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota superior à
que seria aplicada caso os CRA fossem liquidados apenas quando de seu vencimento programado. Adicionalmente, qualquer dos eventos de pagamentos de Amortização
Extraordinária e/ou Resgate Antecipado dos CRA, previsto na Cláusula 4.13 deste Termo de Securitização serão realizados independentemente da anuência ou aceite prévio dos
Titulares dos CRA, os quais autorizam, a partir da subscrição dos CRA e consequente adesão aos termos e condições descritos neste Termo de Securitização, a Emissora e o Agente
Fiduciário a realizar os procedimentos necessários a efetivação da amortização extraordinária e/ou o resgate antecipado, independentemente de qualquer instrução ou
autorização prévia. Nas hipóteses acima, os Titulares dos CRA terão seu horizonte original de investimento reduzido e poderão não conseguir reinvestir os recursos recebidos com
a mesma remuneração buscada pelos CRA. Por fim, os eventos de pagamentos de Amortização Extraordinária e/ou Resgate Antecipado dos CRA poderão afetar negativamente a
rentabilidade esperada e/ou ocasionar possíveis perdas financeiras para o Investidor, inclusive em decorrência da tributação de seu investimento.

Risco de não ocorrência da Renovação: A Renovação ocorrerá somente no caso de atendimento às Condições para Renovação descritas em sua integralidade na Cláusula 5.3.1
deste Termo de Securitização. Assim, a não ocorrência da Renovação ensejará a Amortização Extraordinária ou Resgate Antecipado dos CRA previstos na Cláusula 4.13 deste
Termo de Securitização. Por fim, os eventos de pagamentos de Amortização Extraordinária e/ou Resgate Antecipado dos CRA poderão afetar negativamente a rentabilidade
esperada e/ou ocasionar possíveis perdas financeiras para o Investidor, inclusive em decorrência da tributação de seu investimento, conforme explicado no item (ii) do fator de
risco “Vencimento antecipado das Notas Promissórias, Evento de Liquidação do Patrimônio Separado e pagamentos de Amortização Extraordinária e/ou Resgate Antecipado dos
CRA” descrito acima.
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Decisões judiciais sobre a Medida Provisória n.º 2.158-35/01 podem comprometer o regime fiduciário sobre os créditos de certificados de recebíveis do agronegócio: A Medida
Provisória n.º 2.158-35/01, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa
física ou jurídica não produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são
atribuídos”. Adicionalmente, em seu parágrafo único, prevê que "desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito
passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação". Tendo em vista o exposto acima, os Direitos Creditórios do Agronegócio
e os recursos deles decorrentes, não obstante serem objeto do Patrimônio Separado, poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Emissora e,
em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em vista as normas de
responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes
créditos com os Titulares de CRA de forma privilegiada, sobre o produto de realização dos Direitos Creditórios do Agronegócio, em caso de falência. Nesta hipótese, é possível que
Direitos Creditórios do Agronegócio não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRA após o cumprimento das obrigações da Emissora perante aqueles credores.

Riscos provenientes do uso de derivativos pela Emissora: Nos termos deste Termo de Securitização, a Emissora deverá celebrar Contrato de Opção DI o qual contempla operações
de compra de opções referentes ao índice da Taxa DI em mercados de derivativos. Não há garantia de que a Emissora tenha caixa suficiente para contratação de tais operações,
tampouco que as mesmas serão suficientes para cobrir integralmente as eventuais diferenças resultantes do descasamento entre as taxas de remuneração dos Direitos
Creditórios do Agronegócio que são lastro dos CRA e a Remuneração. Tanto a insuficiência de recursos para celebração de Contrato de Opção DI, quanto para cobrir eventual
insuficiência de recursos em razão do descasamento das taxas de remuneração dos Direitos Creditórios do Agronegócio que são lastro dos CRA, e a Remuneração, o que poderá
gerar prejuízos aos Titulares dos CRA.

Risco de adoção da Taxa DI para cálculo da Remuneração: A Súmula nº 176, editada pelo Superior Tribunal de Justiça, enuncia que é nula a cláusula contratual que sujeita o
devedor a taxa de juros divulgada pela Anbid/B3 – Segmento CETIP UTVM, tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3. A referida súmula decorreu do julgamento de ações judiciais
em que se discutia a validade da aplicação da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em operações bancárias ativas. Há a possibilidade de, numa eventual disputa
judicial, a Súmula nº 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciário para considerar que a Taxa DI não é válida como fator de remuneração dos CRA, ou ainda, que a remuneração dos
CRA deve ser limitada à taxa de 1% (um por cento) ao mês. Em se concretizando referida hipótese, o índice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciário para substituir a Taxa DI,
poderá conceder aos titulares de CRA juros remuneratórios inferiores à atual Remuneração, bem como limitar a aplicação de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao mês,
nos termos da legislação brasileira aplicável à fixação de juros remuneratórios.
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RISCOS OPERACIONAIS

Guarda física das Notas Promissórias e dos Convênios de Aquisição: Nos termos do Contrato de Prestação de Serviços de Escriturador e Custodiante, o Custodiante atuará como
custodiante, nos termos da Lei nº 11.076/04 (i) das vias originais das Notas Promissórias; e (ii) das vias originais dos Convênios de Aquisição. Não há como assegurar que o
Custodiante atuará de acordo com a regulamentação aplicável em vigor ou com o acordo celebrado para regular tal prestação de serviços, o que poderá acarretar em perdas para
os Titulares dos CRA.

Cobrança dos Direitos Creditórios do Agronegócio: Os Agentes de Formalização e Cobrança, após o recebimento de comunicação por escrito da Emissora a respeito da ocorrência
de um evento de inadimplemento, como procurador da Emissora, do Agente Fiduciário e da Seguradora, conforme o caso, atuarão na cobrança extrajudicial, nesse caso, com o
auxílio do Agente Administrativo, e judicial dos Direitos Creditórios Inadimplidos, na execução das Notas Promissórias e de eventuais garantias, reais ou fidejussórias, acessórias
às Notas Promissórias, inclusive mediante arresto do produto objeto do penhor agrícola. Não há como assegurar que os Agentes de Formalização e Cobrança atuarão de acordo
com o disposto nos documentos atinentes às eventuais garantias, reais ou fidejussórias, acessórias aos Direitos Creditórios do Agronegócio, inclusive com relação à agilidade e
eficácia da cobrança dos Direitos Creditórios do Agronegócio inadimplidos, o que poderá acarretar em perdas para os Titulares dos CRA.

Riscos de falhas de procedimentos: Falhas nos procedimentos e controles internos adotados pelos Agentes de Formalização e Cobrança e/ou pelo Custodiante, podem afetar
negativamente a qualidade e eficácia de eventuais garantias, reais ou fidejussórias, acessórias aos Direitos Creditórios do Agronegócio, e a agilidade e eficácia da cobrança dos
mesmos, o que poderá acarretar em perdas para os Titulares dos CRA.

Riscos relacionados ao Cancelamento da Oferta: Caso (a) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 19 e 20 da Instrução CVM nº 400/03; (b) a Oferta seja revogada, nos
termos dos artigos 25 a 27 da Instrução CVM nº 400/03; e/ou (c) o Contrato de Distribuição seja resilido, todos os atos de aceitação serão cancelados e o Coordenador Líder e a
Emissora comunicarão tal evento aos Investidores, o que poderá ocorrer, inclusive, mediante publicação de comunicado ao mercado. Nestes casos, os Investidores que já tiverem
subscrito e integralizado CRA Sênior receberão do Coordenador Líder os montantes utilizados na integralização dos CRA Sênior, deduzidos de encargos e tributos que
eventualmente venham a ser devidos, não sendo devida, no entanto, nessas hipóteses, qualquer remuneração ou atualização pela Emissora. Desta forma, nos casos de
cancelamento da Oferta, (i) a Emissora não possui meios para garantir que os Investidores dos CRA encontrarão opções de investimento com a mesma rentabilidade e riscos; e (ii)
os investidores que já tiverem firmado seu Pedido de Reserva ou que, eventualmente, já tiverem subscrito e integralizado CRA Sênior poderão ser negativamente afetados em
relação a sua expectativa de investimento ou aos seus investimentos, conforme o caso.
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Risco de armazenamento: A armazenagem inadequada do produto, da data da colheita até a data da entrega para as compradoras, pode ocasionar perdas no preço dos produtos
desenvolvidos pelos Produtores e pelos produtores clientes de Distribuidores, decorrentes de, dentre outros: (i) excesso de umidade; (ii) altas temperaturas; (iii) falha nos
sistemas de controle do ambiente no armazém; (iv) perda de qualidade; e (v) falhas no manuseio do produto. As perdas podem ocorrer por falhas dos produtores rurais
emissores das Notas Promissórias e/ou dos Participantes. Os riscos dos mesmos impactos poderão ocorrer se os Participantes mantiverem o produto em bolsões armazenados
em suas fazendas. A redução do preço do produto decorrente da armazenagem inadequada poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento dos Participantes sob as
Notas Promissórias.

Risco de transporte: As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem manutenção, insuficiência de ferrovias, principalmente
nas regiões mais distantes do porto, ocasionam altos custos de logística e, consequentemente, perda da rentabilidade do produto. Da mesma forma, a falha ou imperícia no
manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou embarcações, pode acarretar perdas de produção, desperdício de quantidades ou danos ao produto. As constantes
mudanças climáticas, como excesso de chuva, vêm ocasionando piora no estado de conservação das estradas, o que pode acarretar em um aumento de perda de produção acima
do previsto. Outra deficiência são os portos, que não conseguem escoar toda produção no período de envio dos produtos. Com as filas e a demora na exportação, pode ocorrer
quebra de contrato de comercialização dos produtos. Dessa forma, o valor final do produto entregue pode ser inferior ao valor de resgate das Notas Promissórias emitidas,
potencialmente afetando, assim, a capacidade de pagamento dos Participantes sob as Notas Promissórias.

Ausência de processo de diligência legal (due diligence) da Emissora e de seu formulário de referência: A Emissora e seu formulário de referência não foram objeto de auditoria
legal para fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com relação às obrigações e/ou contingências da Emissora.

Quórum de deliberação em Assembleia de Titulares de CRA: Algumas deliberações a serem tomadas em Assembleias de Titulares de CRA são aprovadas por maioria dos
presentes na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quórum mínimo ou qualificado estabelecidos neste Termo de Securitização. O titular de pequena quantidade de
CRA pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que manifeste voto desfavorável, não havendo mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do Titular
dos CRA em determinadas matérias submetidas à deliberação em Assembleia de Titulares de CRA. Além disso, a operacionalização de convocação e realização de Assembleias de
Titulares de CRA poderá ser afetada negativamente em razão da grande pulverização dos CRA, o que levará a eventual impacto negativo para os Titulares dos respectivos CRA.
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RISCOS RELACIONADOS AO DESENVOLVIMENTO SUSTENTÁVEL DO AGRONEGÓCIO BRASILEIRO

Riscos relacionados ao desenvolvimento sustentável do agronegócio brasileiro: Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro (i) terá taxas de crescimento
sustentável, e (ii) não apresentará perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis, redução de preços de commodities do setor agrícola nos mercados nacional e
internacional, alterações em políticas de concessão de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de órgãos governamentais como de entidades privadas, que possam
afetar a renda dos Participantes e, consequentemente, a capacidade de pagamento dos Participantes e das compradoras, bem como outras crises econômicas e políticas que
possam afetar o setor agrícola em geral. A redução da capacidade de pagamento dos Participantes e das compradoras poderá impactar negativamente a capacidade de
pagamento dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR DE PRODUÇÃO DE SOJA, CAFÉ, MILHO, TRIGO, ALGODÃO E CANA-DE-AÇÚCAR

Riscos climáticos: As alterações climáticas extremas podem ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de commodities agrícolas, por vezes gerando choques de oferta,
quebras de safra, volatilidade de preços, alteração da qualidade e interrupção no abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de produção e
entrega dos Produtores pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou impedimento do cumprimento das obrigações dos Participantes, o que pode afetar a capacidade
de pagamento das Notas Promissórias por parte dos Participantes.

Baixa produtividade: A falha ou impossibilidade no controle de pragas e doenças pode afetar negativamente a produtividade da lavoura de produtos. Os Produtores podem não
obter sucesso no controle de pragas e doenças em sua lavoura, seja por não aplicar corretamente insumos adequados - defensivos agrícolas - seja por uma nova praga ou doença
ainda sem diagnóstico. A produtividade pode ser afetada também pela não utilização da mínima quantidade necessária de fertilizantes e defensivos agrícolas devido à flutuação
do preço desses insumos, ou pela falta de crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e qualidade do produto. Adicionalmente, a falha, imperícia ou
ineficiência na efetiva aplicação de tais insumos nas lavouras pode afetar negativamente sua produtividade. Nesse caso, a capacidade dos Produtores de entrega do produto
poderá estar comprometida, podendo impactar também a capacidade de os Participantes honrarem as Notas Promissórias.

Desvio da colheita: A alta de preços dos produtos muito além do preço previamente fixado com as compradoras em contratos de compra e venda de produto e/ou a grande
necessidade de caixa por motivos diversos, pode levar os Participantes a desviar a entrega do produto para outro armazém, que não o identificado em contrato de compra e
venda de produtos, resultando na imposição de multa, conforme especificado em cada contrato de compra e venda de produtos a tais Participantes. Esse fator pode impactar a
capacidade de pagamento dos Participantes face às Notas Promissórias.
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Volatilidade do preço dos produtos: Os produtos produzidos pelos Produtores são cotados internacionalmente em dólares em bolsas de mercadorias situadas em várias partes do
mundo, inclusive no Brasil. A variação dos seus preços pode exercer um grande impacto nos resultados dos Participantes. As flutuações de preços nos produtos são afetadas pela
demanda interna e externa e pelo volume de produção e dos estoques mundiais. A flutuação do seu preço pode ocasionar um grande impacto na rentabilidade do Produtor se a
sua receita com a sua venda estiver abaixo do seu custo de produção, quer seja pelo preço em Dólar, quer seja pelo preço em Reais. A queda nos preços dos produtos que
tenham contratos de compra e venda futura com preço a fixar pode ocasionar em pagamento da compradora em valor inferior ao devido pelos Participantes face às Notas
Promissórias.

Riscos comerciais: A soja e o milho são importantes fontes de alimento para várias nações e culturas comerciais. O café é uma bebida consumida em grande parte do mundo. O
algodão é uma das principais matérias primas para a indústria têxtil. Já a cana-de-açúcar é a principal matéria prima para a produção de açúcar e álcool. Com isso, esses produtos
são configurados importantes produtos no comércio internacional, e seu preço pode sofrer variação no comércio internacional em função da imposição de barreiras alfandegárias
ou não tarifárias, tais como embargos, restrições sanitárias, políticas de cotas comerciais, sobretaxas, contencioso comercial internacional, dentre outros. Qualquer flutuação de
seu preço em função de medidas de comércio internacional pode afetar a capacidade de produção ou comercialização dos Produtores e, consequentemente, a capacidade de
pagamento dos Participantes sob as Notas Promissórias.

Variação cambial: Os custos, insumos e preços internacionais dos produtos sofrem influência da paridade entre moedas internacionais (sobretudo o Dólar Norte-Americano) e o
Real. A variação decorrente do descasamento de moedas entre os custos dos insumos em Reais para os Produtores em relação à receita pela venda do produto, que é cotada
pelos preços em dólares nas bolsas de Chicago, Nova York e/ou São Paulo, podem impactar negativamente a capacidade de entrega do produto pelos Produtores. Desta forma,
qualquer oscilação no preço de moedas internacionais (sobretudo o Dólar Norte-Americano) pode afetar potencialmente os preços e custos de produção do produto, e, assim,
dificultar ou impedir o cumprimento das condições de entrega por parte dos Produtores, o que, por consequência, pode igualmente causar impacto relevante e adverso nas
condições de pagamento das Notas Promissórias pelos Participantes.
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RISCOS RELACIONADOS AOS DISTRIBUIDORES, AOS PRODUTORES E AO MERCADO DE INSUMOS AGRÍCOLAS

Os Distribuidores e Produtores estão sujeitos a extensa regulamentação ambiental e podem estar expostos a contingências resultantes do manuseio de materiais perigosos e
potenciais custos para cumprimento da regulamentação ambiental: Os Distribuidores e Produtores estão sujeitos a extensa legislação federal, estadual e municipal relacionada à
proteção do meio ambiente e à saúde e segurança que regula, dentre outros aspectos: (i) a geração, armazenagem, manuseio, uso e transporte de produtos e resíduos nocivos;
(ii) a emissão e descarga de materiais nocivos no solo, no ar ou na água; e (iii) a saúde e segurança dos empregados dos Participantes. Os Distribuidores e Produtores pessoa
jurídica também são obrigados a obter licenças específicas, emitidas por autoridades governamentais, com relação a determinados aspectos das suas operações. Referidas leis,
regulamentos e licenças podem, com frequência, exigir a compra e instalação de equipamentos de custo mais elevado para o controle da poluição ou a execução de mudanças
operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao meio ambiente e/ou à saúde dos funcionários dos Distribuidores e dos Produtores pessoa jurídica. A violação de
tais leis e regulamentos ou licenças pode resultar em multas elevadas, sanções criminais, revogação de licenças de operação e/ou na proibição de funcionamento das instalações
dos Distribuidores e Produtores pessoa jurídica.

Devido às alterações na regulamentação ambiental, como, por exemplo, aquelas referentes ao Novo Código Florestal, e outras mudanças não esperadas, o valor e a periodicidade
de futuros investimentos relacionados a questões socioambientais podem variar consideravelmente em relação aos valores e épocas atualmente antecipados: As penalidades
administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislação ambiental serão aplicadas independentemente da obrigação de reparar a degradação causada ao
meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação
causada poderá afetar a todos os direta ou indiretamente envolvidos, independentemente da comprovação de culpa dos agentes. Como consequência, quando os Distribuidores
ou os Produtores contratam terceiros para proceder a qualquer intervenção nas suas operações, como a disposição final de resíduos, não estão isentos de responsabilidade por
eventuais danos ambientais causados por estes terceiros contratados. Os Distribuidores e os Produtores também podem ser considerados responsáveis por todas e quaisquer
consequências provenientes da exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros danos ambientais. Os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à
proteção do meio ambiente, saúde e segurança, e às contingências provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados poderão ter um efeito adverso sobre os negócios dos
Distribuidores e dos Produtores, os seus resultados operacionais ou sobre a sua situação financeira, o que poderá afetar a sua capacidade de pagamento das Notas Promissórias.

Os Distribuidores e os Produtores podem ser adversamente afetados por contingências trabalhistas e previdenciárias perante terceiros por eles contratados: Além das
contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas com os funcionários contratados diretamente pelos Distribuidores e Produtores, estes podem contratar
prestadores de serviços que tenham trabalhadores a eles vinculados. Embora esses trabalhadores não possuam vínculo empregatício com os Distribuidores ou com os
Produtores, estes poderão ser responsabilizados por eventuais contingências de caráter trabalhista e previdenciário dos empregados das empresas prestadores de serviços,
quando estas deixarem de cumprir com seus encargos sociais. Essa responsabilização poderá afetar adversamente o resultado dos Distribuidores e dos Produtores, o que poderá
afetar a sua capacidade de pagamento das Notas Promissórias.
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Ausência de processo de diligência legal (due diligence) dos Participantes, bem como ausência de opinião legal sobre due diligence dos Participantes: Os Participantes, seus
negócios e atividades não foram objeto de auditoria legal para fins da Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com relação às obrigações e/ou contingências
dos Participantes.

Políticas e regulamentações governamentais que afetem o setor agrícola e setores relacionados podem afetar de maneira adversa as operações e lucratividade dos Participantes:
Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas governamentais que afetam o
setor agrícola, tais como políticas relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e restrições sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e
commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de determinadas safras em comparação a diferentes usos dos recursos agrícolas, a localização e o tamanho das
safras, a negociação de commodities processadas ou não processadas, e o volume e tipos das importações e exportações. Futuras políticas governamentais no Brasil e no exterior
podem causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preço dos produtos dos Produtores, restringir capacidade dos Produtores de fechar negócios no mercado em que atuam
e em mercados que pretendem atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar o pagamento das Notas Promissórias
pelos Distribuidores e pelos Produtores. Não é possível garantir que não haverá, no futuro, a imposição de regulamentações de controle de preços ou limitação na venda de
produtos.

A criação de barreiras fitossanitárias, restrições ou embargos comerciais que afetem o comércio do produto podem afetar de maneira adversa as operações e lucratividade dos
Participantes: A criação de quaisquer barreiras fitossanitárias, restrições ou embargos comerciais que impacte o comércio de soja nacional ou internacional pode afetar a
capacidade de pagamento dos Participantes e, consequentemente, impactar negativamente a capacidade de pagamento das Notas Promissórias pelos Participantes.

Os imóveis dos Produtores poderão ser desapropriados pelo Governo Federal de forma unilateral, para fins de utilidade pública e interesse social, não sendo possível garantir que
o pagamento da indenização aos Produtores se dará de forma justa: De acordo com o sistema legal brasileiro, o Governo Federal poderá desapropriar os imóveis dos Produtores
onde está plantada a lavoura do produto por necessidade ou utilidade pública ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriação, não há como garantir,
de antemão, que o preço que venha a ser pago pelo Poder Público será justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerará os valores investidos de
maneira adequada. Dessa forma, a eventual desapropriação de qualquer um dos Produtores onde está plantada a lavoura do produto poderá afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades dos Produtores, sua situação financeira e resultados, podendo impactar na capacidade de pagamento das Notas Promissórias pelos Produtores.

As terras dos Produtores podem ser invadidas pelo Movimento dos Sem Terra: A capacidade de produção dos Produtores pode ser afetada no caso de invasão do Movimento dos
Sem Terra, o que pode impactar negativamente na entrega de seus produtos e, consequentemente, na capacidade de pagamento das Notas Promissórias pelos Distribuidores e
pelos Produtores.
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O crescimento futuro dos Distribuidores e Produtores poderá exigir capital adicional, que poderá não estar disponível ou, caso disponível, poderá não ter condições satisfatórias:
As operações dos Distribuidores e dos Produtores exigem volumes significativos de capital de giro. Os Distribuidores e os Produtores poderão ser obrigados a levantar capital
adicional, proveniente da venda de títulos de dívida ou de empréstimos bancários, tendo em vista o crescimento e desenvolvimento futuros de suas atividades. Não se pode
assegurar a disponibilidade de capital adicional ou, se disponível, que terá condições satisfatórias. A falta de acesso a capital adicional em condições satisfatórias pode restringir o
crescimento e desenvolvimento futuros de suas atividades, o que poderia prejudicar de maneira relevante a sua situação financeira e resultados operacionais e, portanto, o
pagamento dos CRA.

A perda de membros da alta administração, ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integrá-la, pode ter um efeito adverso relevante sobre a sua situação
financeira e resultados operacionais dos Participantes: A capacidade de os Distribuidores e Produtores pessoas jurídicas manterem sua posição competitiva depende em larga
escala dos serviços da sua alta administração. Nem todas essas pessoas estão sujeitas a contrato de trabalho de longo prazo ou a pacto de não concorrência. Os Distribuidores e
Produtores pessoas jurídicas não podem garantir que terão sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar a sua alta administração. A perda dos serviços de
qualquer dos membros da alta administração ou a incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integrá-la, pode causar um efeito adverso relevante na sua situação
financeira e resultados operacionais e, portanto, o pagamento dos CRA.

O setor agrícola no Brasil é altamente competitivo, sendo que os Distribuidores e Produtores podem perder sua posição no mercado em certas circunstâncias: O setor agrícola no
Brasil é altamente competitivo e fragmentado, não existindo grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos concorrentes no mercado. Uma série de outros distribuidores
concorrem com os Distribuidores e Produtores (i) na tomada de recursos financeiros para realização de suas atividades, e (ii) na busca de compradores em potencial de seus
produtos. Outras companhias podem passar a atuar ativamente na atividade dos Distribuidores e dos Produtores, aumentando ainda mais a concorrência no setor agrícola,
devido ao grande potencial de crescimento da economia brasileira. Ademais, alguns dos concorrentes poderão ter acesso a recursos financeiros em melhores condições que os
Distribuidores e os Produtores e, consequentemente, estabelecer uma estrutura de capital mais adequada às pressões de mercado, principalmente em períodos de instabilidade
no mercado agrícola. Se os Distribuidores e Produtores não forem capazes de responder a tais pressões de modo rápido e adequado, sua situação financeira e resultados
operacionais podem vir a ser prejudicados de maneira relevante.

Não há como garantir que os Participantes cumprirão suas obrigações contratuais e legais perante Titulares de CRA ou que terão capacidade financeira para cumprir referidas
obrigações contratuais e legais: O valor obtido com a excussão de eventuais garantias, reais ou fidejussórias, acessórias aos Direitos Creditórios do Agronegócio poderá não ser
suficiente para resgate integral dos CRA. Nessa hipótese, não há garantias de que os Participantes cumprirão suas obrigações contratuais e legais perante os Titulares de CRA que
terão capacidade financeira para honrar seus compromissos no âmbito das Notas Promissórias, o que poderá gerar perdas para os Titulares de CRA.
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Barreiras regulatórias que podem afetar o mercado de insumos agrícolas: Os insumos agroquímicos só podem ser produzidos, manipulados, importados, exportados,
comercializados e utilizados no território nacional se previamente registrados no órgão federal competente (Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento - MAPA),
atendidas as diretrizes e exigências dos órgãos federais responsáveis pelos setores de agricultura (Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento - MAPA), saúde (Agência
de Nacional Vigilância Sanitária – ANVISA) e meio ambiente (Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renováveis - IBAMA), sendo que as normas editadas
por esses órgãos que atualmente regem os agroquímicos podem ser alteradas. Nessa hipótese, elas podem ser mais restritivas e/ou custosas de serem atendidas, o que poderá
afetar a aprovação de produção/manipulação/importação/exportação/comercialização de determinados insumos agroquímicos. Além disso, após a obtenção do registro do
agroquímico no órgão federal competente, faz-se necessária a obtenção de autorização nos Estados da Federação onde serão comercializados, atendo-se as determinações dos
órgãos Estaduais competentes. A regulamentação dos órgãos estaduais pode ser alterada, tornando-se mais restritiva e/ou custosa de ser atendida, o que poderá afetar a
aprovação de produção/manipulação/importação/exportação/comercialização de determinados insumos agroquímicos.

Sazonalidade dos Negócios dos Participantes e do Agente Administrativo: Os negócios de produção e comercialização de sementes e agroquímicos para culturas não perenes
estão sujeitos à sazonalidade. Este fato cria flutuações na geração de Direitos Creditórios do Agronegócio e poderá afetar negativamente a rentabilidade dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS À SEGURADORA E À APÓLICE DE SEGURO

Riscos relativos à Seguradora: A Seguradora está sujeita aos riscos decorrentes de modificações na economia mundial, sendo que modificações substanciais na economia mundial
podem comprometer a capacidade da Seguradora de cumprir com o pagamento de indenizações decorrentes de sinistros que venham a ser apresentados à Seguradora, incluindo
as obrigações constantes das apólices de seguro que foram emitidas, estando os Investidores, nesta hipótese, sujeitos ao risco de não receber os recursos referentes à
apresentação de um registro de sinistro.

Riscos relativos à apresentação de registro de um sinistro: A Emissora, dentre outras obrigações especificamente estabelecidas na Apólice de Seguro para a apresentação de
registro de um sinistro, deverá notificar a Seguradora, dentro de 1 (um) ano da data de vencimento dos Lastros. Assim, caso a Emissora não venha a adotar o procedimento
descrito na Apólice de Seguro para registrar a ocorrência de um sinistro, a Seguradora não estará obrigada a desembolsar os recursos para pagamento da indenização devida em
decorrência do sinistro registrado. Nesta situação, poderá haver perdas para os Titulares de CRA. Adicionalmente, mesmo após o registro de um sinistro pela Emissora de acordo
com todos os termos e condições estabelecidos na Apólice de Seguro, a Seguradora terá o prazo de até 30 (trinta) dias, para confirmar que pagará a indenização, integral ou
parcialmente, ou que não concorda com o pagamento da indenização ou com a quantia relacionada a ela e as razões para tal entendimento, tendo em vista principalmente a
constatação pela Seguradora da ocorrência de uma das hipóteses de exclusão da Apólice de Seguro ou de riscos que não estão cobertos pela Apólice de Seguro.
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Risco de não renovação da Apólice para fins da Renovação: A renovação da Apólice de Seguro é discricionária por parte da Seguradora. Dessa forma, não existe qualquer garantia
de que a Apólice de Seguro será renovada ao término de sua vigência. A não renovação da Apólice de Seguro acarretará na não Renovação, de forma que os CRA serão objeto de
Amortização Extraordinária ou Resgate Antecipado, conforme o caso.

Situações não cobertas pela Apólice de Seguro: Não se encontram cobertas pela Apólice de Seguro as seguintes situações: (i) não cumprimento pela Emissora das obrigações
contratuais assumidas junto aos Participantes ou com a legislação em vigor; (ii) qualquer fenômeno de origem nuclear ou desastre natural; (iii) guerra entre dois ou mais dos
seguintes países: os Estados Unidos da América, a Federação Russa, a França, a República Popular da China e o Reino Unido; (iv) os atos ou omissões praticados de forma ilícita,
fraudulenta ou desonesta pela Emissora ou o Agente Administrativo; ou (v) falha da Emissora ou do Agente Administrativo em cumprir com as disposições relativas a
gerenciamento de risco previstas na Apólice de Seguros.

Excludentes da Apólice de Seguro: As seguintes situações encontram-se excluídas da Apólice de Seguro: (i) transações com particulares agindo a título pessoal; (ii) transações para
as quais o pagamento é recebido em ou antes da data de aquisição dos Direitos Creditórios do Agronegócio; (iii) transações para as quais a Emissora, sem a prévia autorização por
escrito da Seguradora, aprovou condições de pagamento mais favoráveis aos Participantes do que as previstas na data máximo de pagamento prevista na Apólice de Seguro; (iv)
transações com qualquer participante localizado em país onde a Emissora não possua cobertura da Seguradora; (v) transações realizadas com qualquer Participante no qual: (v.1)
a Emissora possua controle significante mediante participação em sua administração ou capital social; ou (v.2) a Emissora e o Participante possuam controle comum, mediante
participação em sua administração ou capital social; (vi) transações realizadas com qualquer Participante que não tenha limite de crédito ou cuja transação exceda o limite de
crédito aprovado; (vii) transações realizadas com Participantes nas seguintes situações: (vii.1) Participante com valores não pagos na data máximo de pagamento prevista na
Apólice de Seguro; e (vii.2) Participante em situação de insolvência, salvo se aprovado pela Seguradora; (h) juros de mora ou quaisquer danos contratuais ou legais; (viii) tributos
de valor agregado ou similares, salvo se aprovado pela Seguradora; (ix) transações nas quais haja descumprimento de qualquer lei ou regulamentação aplicável aos recursos
utilizados na aquisição dos Direitos Creditórios do Agronegócio junto aos Participantes (incluindo qualquer lei ou regulamentação econômica ou de sanção comercial de qualquer
organização internacional reconhecida de acordo com o direito internacional) ou para o qual a Emissora não obteve todas as licenças, aprovações ou autorizações necessárias
antes da aplicação dos recursos na aquisição dos Direitos Creditórios do Agronegócio, exceto no caso de mudança na legislação brasileira ocorrida após a data da Apólice de
Seguro que resulte na ilegalidade, validade, vinculação e execução de transações desse tipo; (x) transações nas quais o Agente Administrativo tenha materialmente falhado na
observância da Política de Crédito do Agente Administrativo.

Ausência de processo de diligência legal (due diligence) da Seguradora bem como ausência de opinião legal sobre due diligence da Seguradora: A Seguradora não foi objeto de
auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com relação às obrigações e/ou contingências da Seguradora. Assim, caso existam
contingências da Seguradora que possam afetar o pagamento do seguro caso este seja acionado, poderá haver perdas para os Titulares de CRA.
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RISCOS RELACIONADOS AO AGENTE ADMINISTRATIVO

Risco da retirada do Agente Administrativo como agente administrativo: Na hipótese de o Agente Administrativo deixar de exercer as funções que lhe são atribuídas na qualidade
de agente administrativo, o envio das informações de Monitoramento da lavoura de produtos poderá restar prejudicado, ocasionando, eventualmente, o inadimplemento das
Notas Promissórias e, consequentemente, uma perda financeira aos Investidores.

Risco de não pagamento no caso da Emissora exercer a Opção de Venda: Na hipótese de a Emissora exercer a Opção de Venda contra o Agente Administrativo, conforme previsto
na Cláusula 4.25 deste Termo de Securitização, pode ocorrer de o Agente Administrativo não ter capacidade econômica para pagar valor equivalente ao Preço de Exercício da
Opção de Venda. O eventual inadimplemento do Agente Administrativo ocasionará perda financeira aos Investidores.

Risco de formalização fraudulenta de Direitos Creditórios do Agronegócio: Na hipótese de a cobrança dos Direitos Creditórios do Agronegócio vier a ser impossibilitada por vícios
na formalização que decorram de condutas criminosas, fraudulentas ou que induzam terceiros a erro por parte de Participantes ou qualquer parte envolvida na formalização dos
referidos documentos, o Agente Administrativo exime-se de qualquer responsabilidade, não sendo aplicável, então, a Opção de Venda. A verificação desta situação poderá
acarretar em perdas para os Titulares dos CRA.

Ausência de processo de diligência legal (due diligence) do Agente Administrativo, bem como ausência de opinião legal sobre due diligence do Agente Administrativo: O Agente
Administrativo não foi objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com relação às obrigações e/ou contingências do
Agente Administrativo. Assim, não será possível verificar se existem contingências do Agente Administrativo que poderão causar perdas aos Titulares de CRA.

RISCOS RELACIONADOS À EMISSORA

Emissora dependente de registro de companhia aberta: A atuação da Emissora como securitizadora de créditos do agronegócio por meio da emissão de certificados de recebíveis
do agronegócio depende da manutenção de seu registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso a Emissora não atenda aos requisitos
exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim a emissão dos CRA.
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Limitação da responsabilidade da Emissora e o Patrimônio Separado: A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio e imobiliários, tendo como objeto
social a aquisição e securitização de quaisquer direitos creditórios do agronegócio e créditos imobiliários passíveis de securitização por meio da emissão de certificados de
recebíveis do agronegócio e certificados de recebíveis imobiliários, nos termos da Lei nº 11.076/04 e da Lei nº 9.514/97, respectivamente, cujo patrimônio é administrado
separadamente. O patrimônio separado de cada emissão tem como principal fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio ou imobiliários e suas garantias. Desta
forma, qualquer atraso ou falta de pagamento, à Emissora, dos créditos do agronegócio por parte dos devedores ou coobrigados, poderá afetar negativamente a capacidade da
Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos titulares dos certificados de recebíveis do agronegócio, tendo em vista, inclusive, o fato de que, nas operações de que
participa, o patrimônio da Emissora não responde, de acordo com os respectivos termos de securitização, pela solvência dos devedores ou coobrigados. Portanto, a
responsabilidade da Emissora se limita ao que dispõe o parágrafo único do artigo 12 da Lei nº 9.514/97, em que se estipula que a totalidade do patrimônio da Emissora (e não o
Patrimônio Separado) responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou,
ainda, por desvio da finalidade do Patrimônio Separado. Adicionalmente, nos termos do parágrafo único do artigo 12 da Lei nº 9.514/97, a totalidade do patrimônio da Emissora
responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da
finalidade do patrimônio separado. O Patrimônio Líquido da Emissora de R$1.140.410,87 (um milhão, cento e quarenta mil, quatrocentos e dez reais e oitenta e sete centavos), na
data-base de 31 de março de 2019, é inferior ao Valor Total da Emissão, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto
aos Titulares de CRA.

Não aquisição de Direitos Creditórios do Agronegócio: A aquisição de créditos de terceiros para a realização de operações de securitização é fundamental para manutenção e
desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de capacidade de investimento na aquisição de novos créditos ou da aquisição em condições favoráveis pode prejudicar sua
situação econômico-financeira da Emissora e seus resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na administração e gestão do Patrimônio Separado.

Risco operacional: A Emissora também utiliza tecnologia da informação para processar as informações financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissões.
Os sistemas de tecnologia da informação da Emissora podem ser vulneráveis a interrupções. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha significante
nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impeçam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de
controle de cada patrimônio separado produzindo um impacto negativo nos negócios da Emissora e em suas operações e reputação de seu negócio. Além disso, se não for capaz
de impedir falhas de segurança, a Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razão da divulgação não-autorizada de informações confidenciais
pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgação de informações sensíveis não públicas através de canais de mídia
externos poderia levar a uma perda de propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem da marca.

Fatores de risco relacionados a seus acionistas: A Emissora poderá necessitar de capital adicional no futuro, que seria obtido por meio de emissão de valores mobiliários. Não há
garantia de que os acionistas tenham o capital necessário para aporte.
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Riscos relacionados aos prestadores de serviços da Emissora: A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades como auditoria, agente
fiduciário, agência classificadora de risco, banco escriturador, que fornecem serviços. Caso alguns destes prestadores de serviços sofram processo de falência, aumentem seus
preços ou não prestem serviços com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço, o que poderá afetar
negativamente as atividades da Emissora. Ainda, as atividades acima descritas possuem participantes restritos, o que pode prejudicar a prestação destes serviços.

Fatores de risco relacionados a seus clientes: Grande parte das suas receitas depende de um pequeno número de clientes, e a perda desses clientes poderá afetar adversamente
os seus resultados.

A administração da Emissora e a existência de uma equipe qualificada: A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Emissora de atrair e manter uma equipe
especializada, com vasto conhecimento técnico na securitização de recebíveis do agronegócio, poderá ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situação financeira e
resultados operacionais da Emissora, afetando sua capacidade de gerar resultados, o que poderia impactar suas atividades de administração e gestão do Patrimônio Separado e
afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

A Emissora poderá estar sujeita à falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência,
recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido constituídos o Regime Fiduciário e o Patrimônio Separado, eventuais contingências da Emissora, em
especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais créditos do agronegócio, principalmente em razão da falta de jurisprudência em nosso país sobre a plena
eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos titulares dos CRA.

Fatores de Risco



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

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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

-48-

Rogério Queiroz

Denise Chicuta

Diogo Mileski

Érica Stols

(11) 3371 8560

Fernanda Mello

(11) 3385-1803

Carolina Pachler

(11) 3385-0056

Gabriel Lopes

(11) 3385-1805

Contatos


