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MATERIAL PUBLICITARIO

Disclaimer

Este material foi preparado exclusivamente para as apresentacdes de roadshow (“Material Publicitario”) da emissdo e oferta (“Oferta”) de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio (“CRA”) da Série Unica da 692 Emissdo (“Oferta”) da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A. (“Emissora”),
com basenas informacdes prestadas pela Vale do Tijuco Aglicare Alcool S.A. (“Devedora” ou “Vale do Tijuco”) e pela Emissora.

Este Material Publicitario apresenta informa¢des resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto
preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim como sua versdo definitiva, quando disponivel (“Prospecto Definitivo”, em conjunto com o Prospecto
Preliminar doravante denominado “Prospecto”), em especial a secdo “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisdo de investimento
por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informa¢des contidas no Prospecto, que conterd informagcdes detalhadas a respeito da
Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroecondmicos, aos setores do agronegoécio e a Devedora. O Prospecto podera ser obtido junto a
Emissora, a XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. ("Coordenador Lider"), a Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) e a B3
S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”). Os termos em letras maiusculas que nao se encontrem especificamente definidos neste material serdo aqueles adotados no
Prospecto Preliminar.

Este Material Publicitario foi preparado exclusivamente com base em informagGes prestadas pela Devedora, e nao implica, por parte do Coordenador Lider,
nenhuma declara¢do ou garantia com relacdo as informagdes contidas neste Material de Publicitdrio ou julgamento sobre a qualidade da Emissora, da
Devedora ou da Oferta ou dos titulos objeto deste material. O Coordenador Lider e seus representantes (i) ndo terdo quaisquer responsabilidades relativas a
quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisdo de investimento, tomada com base nas informag6es contidas neste documento, (ii)
nao fazem nenhuma declaracdo e agiram com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que: (a) as informagdes prestadas pela Emissora e pela Devedora
sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (b) as
informagbes a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo que integram o Prospecto e este Material de Publicitario sdo suficientes,
permitindo aos investidores a tomada de decisdao fundamentada a respeito da Oferta.

A Oferta encontra-se em analise pela CVM para obtencdo do registro da Oferta. Portanto, os termos e condi¢des da Oferta e as informagGes contidas neste
Material de Publicitario e no Prospecto Preliminar estado sujeitos a complementacao, corre¢do ou modificagdo em virtude de exigéncias da CVM.

O registro da presente distribuicdao nao implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informag6es prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos
CRA, da Emissora e das demais instituicdes prestadoras de servigos.
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Disclaimer

Este material pode conter declaragdes sobre perspectivas futuras, as quais constituem apenas estimativas baseadas em dados atualmente disponiveis e ndo
sdo garantia de futura performance. Os investidores devem estar cientes de que tais informa¢des prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a
diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as condigles gerais e econdmicas do Brasil e operagdes da Emissora ou da Devedora que podem fazer com
gue os seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informagdes prospectivas contidas neste Material Publicitario. As informagdes contidas
nesta apresentacdo estdo sujeitas a alteragdes e o desempenho passado da Devedora ndo deve ser considerado como indicativo de resultados futuros.
Eventuais estimativas contidas neste material sdo avaliagGes oriundas de fontes publicas ou prestadas pela Emissora ou pela Devedora. Os resultados finais
verificados poderdo ser diferentes dos aqui mencionados e essas diferencas podem ser significativas, podendo resultar de diversos fatores,incluindo, mas sem
selimitara, mudancas nascondi¢cdes de mercado.

A decisdo deinvestimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura, bem como dos riscos
inerentes ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores qualificados avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a
extensdo que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa
do Prospecto, do Formuldrio de Referéncia da Emissoraedo Termo de Securitiza¢do pelo investidorao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente documento ndo constitui oferta e/ou recomendacgéo e/ou solicitacdo para subscricdo ou compra de quaisquer valores mobiliarios. As informagGes
nele contidas ndo devem ser utilizadas como base para a decisdo de investimento em valores mobilidrios. Recomenda-se que os investidores consultem, para
considerar a tomada de decisdo relativa a aquisi¢do dos valores mobiliarios relativos a Oferta, as informagdes contidas no Prospecto, seus préprios objetivos
deinvestimento e seus proprios consultores e assessores antes da tomada de decisdo de investimento. Nem a Emissora, nem o Coordenador Lider atualizardo
quaisquer das informagdes contidas neste Material de Publicitario, inclusive, mas ndo se limitando, as informagdes prospectivas, sendo certo que as
informacdes aquicontidas estdo sujeitas a alteragdes, semaviso prévioaos destinatdrios desta apresentagao.

OS INVESTIDORES DEVEM LER O TERMO DE SECURITIZAGAO, O PROSPECTO E A SECAO “FATORES DE RISCO” DO PROSPECTO, BEM COMO AS SECOES
“DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO” E “DESCRIGAO DOS PRINCIPAIS RISCOS DE MERCADO”, NOS ITENS 4.1 E 4.2 DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA
EMISSORA, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRA.
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Mercado de Etanol CMAA
——
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Etanol | Hidratado e Anidro Base SP (Pégina 157 do prospeco Prelminar)
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Fonte: CEPEA/Esalq (https://www.cepea.esalq. usp. br/br/indicador/etanol.aspx) 5
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Mercado de Etanol CMAA

'—-“*

Eta nOI | COnSUI | |O CEﬂtFO-SUl (Pagina 158 do Prospecto Preliminar)
Max. & Min. (7 anos) 14/15 15/16 Max. & Min. (6 anos) 14/15 15/16
16/17 —17/18 —18/19 16/17 —17/18 —18/19

— ] 9/20 20/21 e 19/20 20/21
2,4 1,0
g £
5 o 0,9
S 20 <
s =
I ©
S ©
& S 08
2 >
S 1,8
>
1,6 0,7
1,4 /
-— 0,6
1,2
0,5
1,0
0,8 0,4
Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec lJan Feb Mar

Fonte: Unica (http://www.unicadata.com. br/) 6
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Mercado de Etanol CMAA
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Ciclo Otto CS | Consumo de combustiveise Share (pagina 158 do Prospecto Preliminar)
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A analise do Ciclo Otto leva em consideracao apenas o consumo da gasolina C (gasolina + anidro) e hidratado. Apesar
de declinio dado a pandemia, é esperado uma recuperagao gradual no consumo total de combustiveis em conjunto
com a melhora econémica doméstica e mundial.

Fonte: ANP (http://www.anp. gov. br/dados-estatisticos) & Czarnikow (https://www.czarnikow.com/subscriptions) 7

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Mercado de Etanol VS. Mercado de Acucar CMAA
. ) ———
A&E | Arbitragem No.11 vs. Hidratado

(Pagina 159 do Prospecto Preliminar)
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Fonte: CEPEA/Esalq (https://www.cepea.esalq.usp. br/br/indicador/etanol.aspx), Bloomberg & Czarnikow (https://www.czarnikow.com/subscriptions) 8
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Mercado de Acucar CMAA
= e

e

Acl’]car | PrlnC|pa|S Players (Pagina 160 do Prospecto Preliminar)
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Fonte: Czarnikow (https://www.czarnikow.com/subscriptions/production-consump tion) 9
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Mundo | Perspectivas

CMAA

(Pagina 159 do Prospecto Preliminar)

Mundo

= Expectativadeum =
ciclo superavitario,
porém o retorno do
crescimento
econdmico deve
gerar crescimento de
demanda.

= Retracaodassafras
do hemisfério Norte,
excecdo da India.

= Maximizacaode
acucar no CSBrasil.

Fonte: Czarnikow (https://www.czarnikow.com/subscriptions)

Safra de recuperagao
em 20/21.

Producao estimada
de 32.5mmt.

Expectativa de
exportacoes
subsidiadas.

;o *x i
® India China

Altos precos
domeésticos,
premiado em relacao
ao mercado mundial
(No.5).

Abertura das
importacgdes gera
novas demandas no
mercado mundial.

»  Quebrade safra
devido ao “virus
amarelo”.

= Clima adverso para
desenvolvimento da
beterraba.

= Possivel déficit de
producao e
consumo.

10
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Mercado de Acucar CMAA

. ~ : ——
Acucar | Evolucao do Consumo mundial

(Pagina 160 do Prospecto Preliminar)
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Fonte: Czarnikow (https://www.czarnikow.com/subscriptions/production-consump tion)

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

e A Paginas185a188doP to Prelimi
Grupo sucroalcooleiro focado no cultivo de (Paginas é 0 Prospecto Preliminar)

_________________________________________

cana-de-aclcar e na producdo de acucar VHP,
¢ P ¢ ¢ ;e Receita Bruta: “RS1,1 bilh3o K

|

|

i etanol anidro e hidratado, e energia elétrica,
. com capacidade de moagem anual total de 9,4
'\\ milhdes detoneladas.

_______________________________________

. Capacidade de moagem: 9,4 milhdes de

N ———

toneladas

A Companhia Mineira de Agtcar e Alcool *
(“CMAA”), holding do Grupo CMAA,
atualmente possui trés unidades: a Usina Vale
do Tijuco, a Usina Vale do Pontal e a Usina
Canapolis, todas localizadas em Minas Gerais,
nos municipios de Uberaba, Limeira do Oeste e

. Canapolis, respectivamente. ,

______________________________________

. EBITDA: R$439,5 milhdes

. Lucro Liquido: R$62,7 milhdes

N Cana proépria: ~42% .

e~
-

9.7

—  Usina (1) vale do

Usgd ipoli Tijuco
Vale do Canapolis

Pontal

13

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

Fonte: CMAA, 2020
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Histdrico CMAA

%‘

(Pagina 183 do Prospecto Preliminar)

Vinci Partners e

Tem inicio o Och-Ziff se juntam

projeto para a JF Citrus o Inicio do processo Aquisicao da Usina Incorporacao e

criagdo do desenvolvimento do de expansdo da Vale do Pontal consolidagdo da

grupo CMAA projeto da Usina Vale Usina Vale do pelos acionistas. Usina Vale do

pela JF Citrus. do Tijuco. Tijuco. Pontal na CMAA.

(@] O O @] @)
e 2005 2007 2008 2010 20M 2013 2016 2017 2018 2020 o
@ @ O @ @

CMAA implanta o A CMAA inicia Saida da Vinci Aquisicdo da Incorporacao da
primeiro vivieiro de suas atividades Partners e Och-Ziff Usina Canapolis Usina Canapolis
cana-de-aclcar na com a Usina e entrada do pelos acionistas. na CMAA.
unidade Vale do Vale do Tijuco. IndoAgri Brazil. Primeira venda
Tijuco. de CBios.

-

",-
.

=

13

Fonte: CMAA, 2020 14

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

(Pagina 183 do Prospecto Preliminar)

(JF e

— _T_
‘ : : . :
Apia SP Marseille JF Rio Grande Pte. Indoagri Brazil
Participacdes S.A. FIP Investiments Ltd. Ltda.
T 29,60% T 13,79% T 6,62% T 13,79% T 36,21%
100,0%
Vale do Tijuco Vale do Pontal Canapolis Acticar
Actcar e Alcool Aclcar e Etanol P §
e Etanol S.A.

Ltda

S.A.

Fonte: CMAA, 2020 15

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Estrutura de Gestao da CMAA CMAA

L ~ —
Conselho de Administracao (Péginas 178 a 194 do Prospecto Preliminar)
Presidente Conselheiro Conselheiro
José Francisco de Fitima Santos Luiz Gustavo Turchetto Santos Hansjorg Suelzle
Conselheiro Conselheiro Conselheiro
Surjadi Tirtarahardja (“Ossy”) Mark Julian Wakeford Moleonoto Tjang (“Paulus”)

Diretoria Executiva

CEO
Carlos Eduardo

: .

Diretor Diretor Diretor Diretor
Financeiro Comercial Agricola Industrial

Comité de Auditoria e Gerenciamento de Risco

Presidente Comité CEO
CFO Diretor Comercial Assessor Externo
Jeferson Degaspari Marcelo Bosquetti o
Conselheiro Conselheiro
José Francisco Mark Coordenadorade Risco da
Companhia
Conselheiro Conselheiro Ana Paula Diniz
Luiz Gustavo “Ossy”

16
Fonte: CMAA, 2020
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CMAA

Sinergia e capacidade financeira dos acionistas
—

(Pagina 184 do Prospecto Preliminar)

F Visdo Geral da JF Citrus
CITRUS v" A JF Citrus é uma produtora de laranja.
v" Conta com uma area produtiva de aproximadamente 10 mil hectares, para producdo de laranja

Producdo de Citrus

v Area: Aproximadamente 10 mil hectares.

v" Diferencial: producdo em areasdistintas mitiga riscos climaticos e fitossanitarios.

v Produtividade média de 1.248 caixas/ha.

Certificacao Rainforest
17

Fonte: CMAA, 2020
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Sinergia e capacidade financeira dos acionistas MAA
O $

(Pagina 184 do Prospecto Preliminar)

Indoagri Brazil Participacdes Ltda.

v Fundada em 1968, abriu seu capital em 1994 na bolsa de valores da Indonésia com uma oferta inicial de 763 milhdes de a¢des a um preco inicial de

Rp1.000,00 por agao.
v A companhia faz parte da holding controlada pelo Grupo Salim, um dos maiores grupos econdmicos da Indonésia.

v" Possui propriedades e instalacdes estrategicamente localizadas em toda a Indonésia, no Brasil e nas Filipinas.

i INDONESIA oo Sinates . s BRAZIL

Palm 04 Mills CPO Refineries Sugar MiluRefineries Sugar and Ethancd Mills Mn-m . s, nmwﬁnm
Nember of Mills  Capacity Number of Refimeries  Capacity | Number of Mills & Refineries Capacity Nurmber of Mdls Capecity mm R “‘—“:'M 5 E
21 10Mm 5 1.IM 2 2.2M 3 8.8M operte three suga d ethancl miss. 968
Tonoes FFB Toanes CPO Tonnes Cane Tonnes

Indonesia Panted Avea 04a)

st e i | R R

sTneTnUnIIn | Wi 270

Fonte: http://www.indofoodagri.com/corporate-profile. html/ 18

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Destaques Operacionais CMAA
(Paginas 174 e 185 do Prospecto Preliminar)

G Produtividade agricola com baixo custo de produg¢ao

P
Produtividade Média (t.c/ha) - Cana Prépria .

85 82
75

2017/18 2018/19 2019/20
mmmm TCH CS CMAA

a Cogeracao— Estabilidade do Fluxo de Caixa

v Com contratos de comercializa¢do que possibilitam uma maior flexibilidade em relacdo ao
preco e a entrega de energia, a cogeracgdo contribui com um fluxo de caixa estavel e bem

precificado.

Fonte: CMAA, 2020 e CTC - Centro de Tecnologia Canavieira 19
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Destaques Operacionais CMAA

@-

(Pagina 174 do Prospecto Preliminar)

a Logistica de escoamento de Producao

Terminal ferroviario VLI:

v Presenga do Terminal ferroviario VLI, proximo a Usina Vale do
Tijuco, garante maior agilidade no escoamento da producdo

da CMAA. e SNV o VG

-~

9 \ s Usina Vale
Usin®Wale T do Tijuco
do Pontal

Vantagens competitivas:

v Reducdo de custos de transporte, uma vez que o terminal

ferrovidrio encontra-se a 18,6 km da usina.

v Redugdo do risco de responsabilidade para os produtos que
sdo entregues no terminal ferroviario VLI. Assim que o produto
é descarregado nos vagdes dos trens, a responsabilidade é

transferida para a VLI.

v" Custos mais competitivos na aquisicdo da matéria prima.

20
Fonte: CMAA, 2020
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Destaques — CMAA CMAA
——

(Paginas 172 a 185 do Prospecto Preliminar)

o Plantade cogeracdode energia elétrica com poténcia instalada de 85 MW na Vale do Tijuco, 25 MW na Vale do Pontale 15 MW na Canapolis.

o Em 2016 a Vale do Pontalfoi adquirida da ADM do Brasil pela JFLIM, e incorporada ao grupo CMAA em Jul/2018.

o Na safra19/20 areceita de cogerac¢iofoi de RS 86 milhdes.

o Facilidade Logistica pela Localizagdo Estratégicano Tridngulo Mineiro e a proximidade do terminal ferrovidrio VLI e Alcoolduto Logum.

o Na safra 19/20, a produtividade agricola do grupo CMAA, foi 7,89% superior a média divulgada pelo Centro de Tecnologia Canavieira (UNICA) —
CTC, de 82 tc/ha vs. 76 tc/ha do Centro Sul.

o Na safra 19/20, a CMAA realizou um ATR de 135 kg por tonelada de cana.

o Em Set/2020 a Canapolis Aglcar e Etanol S.A. serd adicionada como a mais nova unidade operacional do Grupo CMAA, juntamente com a Vale

do Tijuco e a Vale do Pontal

Moagem (emmilhdes de ton)

Capacidade de Moagem Vale do Tijuco + Vale do Pontal
- Moagem
Unidade Mildes de ton
Vale do Tijuco >0
Vale do Pontal 2,5
Canapolis* 1,9
Total 94

17/18r 18/19r 19/20r

Fonte: CMAA, 2020
*A Usina Candpolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. 21

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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Destaques — CMAA (Cont.) CMAA

'4%-
Produtividade Média (t.c/ha) - Cana Propria® (Paginas 185, 186e 188 do Prospecto Preliminar)

85 82
75
2017/18 2018/19 2019/20
W TCHCS —4—CMAA

Mix de producdo*

31% 30%
18/19r 19/20r

M VHP ™ Hidratado Anidro

Fixa¢do de VHP — Nov/2020

RS 1.684
RS 1.462
RS 1.314 RS 1.383
88%
20/21 21/22 22/23 23/24
I % Fixado "Prego Fixado - BRL/TON
" Preco em R$/tonela de acticar, com acréscimo de Pol e descontado de elevacio.
Fonte: CMAA, 2020 22

*A Usina Candpolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21.

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

—%‘
(Paginas 199 e 200 do Prospecto Preliminar)

Moagem* (MM ton)—Valedo Pontal +Valedo Tijuco Volume de VHP* (Mil ton)—Valedo Pontal +Vale do Tijuco

17/18r 18/19r 19/20r 17/18r 18/19r 19/20r
Volume de etanol * (Mil m3) —Vale do Pontal +Vale do Tijuco Volumedeenergia* (Mil Mwh)—Valedo Pontal +Valedo Tijuco

17/18r 18/19r 19/20r 17/18r 18/19r 19/20r

Fonte: CMAA, 2020
*A Usina Candpolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21.
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Endividamento— 31/mar/2020 CMAA
-

(Paginas 191 e 192 do Prospecto Preliminar)

Por Prazo e Modalidade* Por Moeda*

469.438

300.104
232.137
181.277
I I I 109.776  103.292 101.400 = Nacional
1.605 .
. . . . . . . , . , , Estrangeira
Caixae 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27em
Aplicagbes diante
= CRA W CCE/NCE mCPR/CCB PPE BNDES / Linhas Subsidiadas
Por Banco*® Por Tipo de Ativo*
Linhas
Subsidiadas
PPE 3% = CRA
9%
= Banco A
CRA, Itau, Rabobanke = CCE/NCE
Banco B .
22% Banco do Brasil
= CPR/CCB
Banco B
BBM, ABC, BDMG, CCB, PPE
Votorantim e Bradesco
Banco A Banco C Linhas
[
76% Santander Subsidiadas
Fonte: CMAA, 2020
*A Usina Candpolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. 24
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Resultados Financeiros MAA
L — e —
(Paginas 198 do Prospecto Preliminar)
*Receita Liquida (RS milhdes) e Fat. Lig./Moagem *EBITDA e Margem EBITDA (RS milhdes e %)
47%
45%
172 157 160 : 7
® . . 41%
17/18r 18/19r 19/20r 17/18r 18/19r 19/20r
mm CMAA < Receita liquida/Moagem m CMAA “~Margem EBITDA
*Divida Liquida (RS milhdes) e Divida Lig./EBITDA *Divida Liquida/Moagem
1,3 1,5 1,3
17/18r 18/19r 19/20r 17/18r 18/19r 19/20r
m CMAA ~—Divida Liquida/EBITDA
Fonte: CMAA, 2020
*A Usina Candpolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. 25
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Termos e Condicdes CMAA
| — e —————

(Paginas 53 a 87 do Prospecto Preliminar)

Eco SecuritizadoradeDireitos Creditdrios do Agronegécio S.A.

Valedo Tijuco Agticar e Alcool S.A.

Devedora

Coordenador Lider XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A

Agente Fiduciario Pentdgono S.A. Distribuidora deTitulos e Valores Mobilidrios

. Instru¢do CVM n2400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada e Instrugdo CVM n2 600, de 1 de agosto de 2018,
Instru¢ao CVM
conforme alterada

Significa o valor total dos CRA, na Data de Emissdo, de, inicialmente, R$150.000.000,00, observado que (i) a Oferta
podera ser concluida mesmo em caso de distribui¢cdo parcial, desde que ao final do periodo de colocagdo tenha sido
subscrita e integralizada quantidade de CRA equivalente a, no minimo, R$50.000.000,00; e (i) o valor inicial da emissdo
poderd ser aumentado em até 20%, conforme o exercicio total ou parcial da Opg¢do de Lote Adicional.

o Significa o montante de, no minimo, 50.000 (cinquenta mil) CRA, a serem subscritos e integralizados para que haja
Montante Minimo o . N
distribuicdo parcial no ambito da Oferta

Valor Nominal Unitario RS 1.000,00, na Data de Emiss3o dos CRA

_ Debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografdria, com garantia adicional fidejusséria, da 52
(quinta) emissdaoda Devedora, para colocagdo privada

O Valor Nominal Unitario dos CRA sera amortizado em 3 parcelas, sendo a primeira em 18 de novembro de 2024, a
Amortizagao segunda em 17 de novembro de 2025 e a terceira na Data de Vencimento dos CRA, conforme Anexo | do Termo de
Securitizagao

Valor Total da Emissao

Significa a remuneracdo que serd paga aos Titulares de CRA, incidente sobre o Valor Nominal Unitdrio Atualizado dos
CRA, correspondente a 4,80% a.a., calculada pro rata temporis a partir da Primeira Data de Integralizagdo ou uUltima data
de pagamento da Remunerag¢do das Debéntures, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, de acordo com a
clausula6.2 do Termo de Securitizagado

Atualizagcdo Monetaria O Valor Nominal Unitario dos CRAsera atualizado pela variagdo acumulada do IPCA

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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Termos e Condicdes CMAA
| — e —————

(Paginas 53 a87 do Prospecto Preliminar)

A Remuneracdo dos CRA sera paga conforme datas previstas na Cldusula 6.4 do Termo de Securitizacdo, a partir da Data
Pagamento da Remuneragdo de Emissdo dos CRA, sendo o primeiro pagamento em 16 de novembro de 2021 e o Ultimo pagamento na respectiva
Data de Vencimento dos CRA

O Prego de Integralizagdo dos CRA serd atualizado diariamente por uma taxa de desconto composta pelo cupom médio
de fechamento do Tesouro IPCA+ com vencimento em 2025 disponiveis nos Gltimos 3 Dias Uteis, anteriores ao tltimo
Dia Util antes de cada data de Integralizagdo, acrescido exponencialmente de 3,00% a,a, observado o piso de 4,80%,
conforme férmula na clausula4.3.1 do Termo de Securitizagdo.

Preco de Integralizagdo

Os CRA terdo vencimento em 16 de novembro de 2026, ressalvadas as hipdteses de vencimento antecipado e resgate

Prazo e Data de Vencimento . . s
antecipado dos CRAprevistas no Termo de Securitizagao

Rating Preliminar “brAA-"(sf), em sua escalanacional, pela S&P

Fianca prestadapela CMAA (Fiadora), no ambito da Escriturade Emissdo

O atendimento dos indices financeiros abaixo, em qualquer exercicio social até a data de vencimento das Debéntures,
conforme calculados pela Devedora, com base nas demonstragdes financeiras auditadas consolidadas da CMAA, em até
5 Dias Uteis apds a publicacdo de referidas demonstracdes financeiras anuais, sendo a primeira verificagdo com base nas
demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social encerradoem 31 de margo de 2021:

* Razdoentre a Divida Bancérialiquidaa toneladadecana processada:igual ouinferior RS 120,00/ton; e

* Razdoentre a Divida Bancaria Liquidaeo EBITDA: igual ouinferiora 3,0

Regime de Distribuicio Regime de melhores esforgos de colocagdo, sem prejuizo do Compromisso de Subscricdo prestado pelo Coordenador
B ¢ Lider para o montante de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes dereais).
Publico Alvo A Oferta serd destinada a investidores qualificados, conforme definido nos artigos 92-B e 99-C da Instru¢ao da CVM 539

Distribuicao e Negociacao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao—Segmento CETIP UTVM
Formador de Mercado XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

A Devedora podera, a seu exclusivo critério, apds 36 (trinta e seis) meses contados da Data de Emissdo, ou seja, a partir
de 16 de novembro de 2023 (inclusive), realizar o resgate antecipado total das Debéntures.

indices Financeiros CMAA

Resgate Antecipado Facultativo
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Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os potenciais
Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas prdprias situacdes
financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem
como as demais informacdes contidas neste Prospecto e no Anexo Xl do Termo de
Securitizacdo e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por
seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negodcios, situacdo financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora, da
Devedora, da Fiadora e dos demais participantes da presente Oferta podem ser
adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados.
Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negdcios, a
situacdo financeira, os resultados operacionais da Securitizadora, da Devedora, da
Fiadora e dos demais participantes da presente Oferta e, portanto, a capacidade da
Securitizadora, da Devedora e da Fiadora de adimplir os Direitos Creditdrios do
Agronegocios e demais obrigacGes previstas no Termo de Securitizagdo, na
Escritura de Emissdo podera ser adversamente afetada sendo que, nesses casos, a
capacidade da Securitizadora de efetuar o pagamento dos CRA, poderd ser afetada
de forma adversa.

Os Prospectos contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condigdes dos
CRA e das obrigacBes assumidas pela Securitizadora no dmbito da Oferta. E
essencial e indispensavel que os Investidores leiam o Termo de Securitizacdo e
compreendam integralmente seus termos e condi¢des, os quais sdo especificos
desta operacdo e podem diferir dos termos e condicGes de outras operacdes
envolvendo o mesmo risco de crédito.

Para os efeitos desta Secdo, quando seafirma que um risco, incerteza ou problema
podera produzir, poderia produzir ou produzria um “efeito adverso” sobre a
Securitizadora, a Devedora ea Fiadora, quer se dizer que o risco, incerteza podera,
poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdcios, a posicao
financeira, a liquidez, os resultados das operagdes ou as perspectivas da
Securitizadora, da Devedora e da Fiadora, conforme o caso, exceto quando houver
indicagdo em contrdrio ou conforme o contexto requeira o contrario. Devem-se
entender expressdes similares neste Anexo como possuindo também significados
semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo sdo exaustivos, outros riscos eincertezas ainda ndo

conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um
efeito adverso sobre a Securitizadora, sobre a Devedora e sobre a Fiadora. Na

- x—‘ﬂ-‘
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ocorréncia de qualquer das hipdteses abaixo os CRA podem ndo ser pagos ou ser
pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o investidor.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas,
suas controladoras, seus investidores eao seu ramo de atuac¢do estdo disponiveis
em seu formuldrio de referéncia, nos itens “4.1 Descricdo dos Fatores de Risco” e
“4.2 Descricdo dos Principais Riscos de Mercado”.

Riscos daOperagdao

O recente desenvolvimento da securitizagio de direitos creditérios do
agronegdcio pode gerar riscos judiciais e/ou financeiros aos investidores de CRA

A securitizagdo de direitos creditorios do agronegdcio é uma operagdo recente no
mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de
recebiveis do agronegdcio, foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume
maior de emissdes de certificados de recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos.
Além disso, a securitizacdo é uma operacdo mais complexa que outras emissdes
de valores mobilidrios, j4 que envolve estruturas juridicas que objetivam a
segregacdo dos riscos do emissor do valor mobilidrio (a Securitizadora), de seu
devedor (no caso, a Vale do Tijuco), da Fiadora (CMAA) e créditos quelastreiama
emissdo. Dessa forma, por ser recente no Brasil, o mercado desecuritiza¢do ainda
ndo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica,
podendo ocorrer situacdes em que ainda ndo existam regras que o direcione,
gerando assim um risco de inseguranga juridica aos Investidores, uma vez que o
Poder Judiciario podera, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as normas que
regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses dos Investidores.
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Inexisténcia de jurisprudéncia firmada acercada securitizagdo

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Emissdo
considera um conjunto de obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de
contratos e titulos decrédito, tendo por diretriza legislagdo em vigor. Em razio da
pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais
brasileiro no que tange a este tipo de operacdo financeira, emsituagdes de conflito,
duvida ou estresse podera haver perdas por parte dos Titulares dos CRA em razio
do dispéndio de tempo e recursos na eventual necessidade de buscar o
reconhecimento ou exighbilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de
quaisquertermos e condicdes es pecificos dos CRA e/ou das Debéntures.

Risco decorrente da pandemia de COVID-19

Recentemente, o mundo tem vivido os efeitos da pandemia causada pelo COVID-
19, com isolamento populacional, proibicdo tempordria de abertura de
determinados  estabelecimentos  comerciais, desaceleragdo  econdmica,
desemprego, queda na arrecadagdo de tributos e necessidade de implementagdo
de programas de governo para socorrer determinados setores. Os efeitos
econdmicos da pandemia tém atingido com maior ou menor intensidade as
empresas de todos os tamanhos e setores, ndo sdo totalmente conhecidos e podem
vir a se intensificar significativamente no futuro préximo. Caso os efeitos da
pandemia sobre a economia brasileira sejam maiores do que os atualmente
previstos, os ativos, as atividades e os resultados operacionais da Emissora, da
Devedora e da Fiadora serdo negativamente afetados, o que poderd por em risco o
integral e pontual pagamento dos Créditos do Agronegdcio e dos CRA.

Risco deresgate antecipadodos CRA na hipdtese de indisponibilidade do IPCA

No caso deindisponibilidade temporaria ou auséncia de apuracdo do IPCA por mais
de 10 (dez) Dias Uteis consecutivos apds a data esperada para sua apuracio e/ou
divulgacdo, ou, ainda, no caso de sua extingdo ouimpossibilidade de sua aplicacdo
por imposigéo legal ou determinacdo judicial, deverd ser aplicada, em sua
substituicdo: (i) ataxa quevier legalmente a substitui-la; ou (ii)no caso deinexistir

substituto legal para o IPCA, o IGP-M; ou (iii) exclusivamente na auséncia deste, o
Agente Fiducidrio ou a Emissora devera convocar, em até 5 (cinco) Dias Uteis

CMAA

e ——
(Paginas 127 a153 do Prospecto Preliminar)

contados da data em que tomar conhecimento de quaisquer dos eventos
referidos acima, Assembleia Geral de Titulares dos CRA, a qual terd como objeto a
deliberacdo pelos Titulares dos CRA, de comum acordo com a Emissora e a
Devedora, sobre o novo parametro de Remuneracdo, parametro este que devera
preservar o valor real e os mesmos niveis da Remunerac¢do. Tal Assembleia Geral
de Titulares dos CRA devera ser realizada dentro do prazo estabelecido no Termo
de Securitizagdo.

Até a deliberacdo da taxa substitutiva serd utilizada, para o calculo do valor de
quaisquer obrigacGes previstas no Termo de Securitizagdo, o ultimo IPCA
divulgado oficialmente, até a data da definicdo ou aplicacdo, conforme o caso, do
novo parametro, ndo sendo devidas quaisquer compensagdes financeiras entre a
Emissora e os Titulares dos CRA quando da divulgacdo posterior da taxa/indice de
Remuneracdo/atualizagdo que seria aplicavel.

Caso ndo haja acordo sobrea taxa substitutiva entre a Emissora, a Devedora e os
Titulares dos CRA ou caso ndo seja realizada a Assembleia Geral por falta de
quérum de instalagdo, em segunda convocagdao, ou por falta de quérum de
deliberagdo, na forma prevista no Termo de Securitizagdo, a Emissora devera
informar a Devedora, o que acarretard o Resgate Antecipado Obrigatério Total
das Debéntures pela Devedora em conformidade com os procedimentos descritos
na Escritura e, consequentemente, o resgate antecipado dos CRA.

Caso ocorra o resgate antecipado dos CRAna hipdtese descrita acima, os Titulares
dos CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo nido
conseguir reinvestir os recursos recebidos coma mesma remuneracdo buscada
pelos CRA ou sofrer prejuizos emrazao de eventual tributacdo em decorréncia do
prazo de aplicagdo dos recursos investidos. Adicionalmente, a inadimpléncia da
Devedora podera resultar na inexisténcia de recursos suficientes no Patrimdnio
Separado para que a Securitizadora proceda ao pagamento integral dos valores
devidos em caso deresgate antecipado dos CRA.
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Riscos dos CRA e da Oferta

Riscos gerais

Tendo em vista as obrigacdes previstas para a Devedora e para a Fiadora nos
Documentos da Oferta, a deterioragdo da situacdo financeira e patrimonial da
Devedora e/ou da Fiadora, bem como de sociedades relevantes de seu grupo
econémico, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderd afetar de
forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estdo sujeitos os
Titulares dos CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem limitagdo,
perdas em decorréncia de condigbes climaticas desfavoraveis, pragas ou outros
fatores naturais que afetem negativamente o setor agricola e sucroenergético,
impactando pregos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e
internacional, alteragdes em politicas de concessao de crédito e outros eventos que
possam afetar as atividades, o faturamento e/ou despesas da Devedora, da Fiadora
e/ou das suas Controladas e, consequentemente, a sua condicdo econdmico-
financeira e capacidade de pagamento dos CRA. Crises econémicas também podem
afetar os setores agricola e sucroenergéticoa que se destina o financiamento que
lastreia os CRA, objeto da captagdo de recursos viabilizada pela Emissao.
Adicional mente, falhas na constituicdo ou na formalizagdo do lastro da Emissdo e
das suas garantias, inclusive, sem limitacdo, dos Créditos do Agronegdcio, também
podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Alteragées na legislagdo tributdria aplicdvel aos CRA para pessoas fisicas ou na
interpretagéo das normas tributdrias podem afetar o rendimento dos CRA

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atual mente
isentos de imposto de renda, por forca do artigo 39, inciso IV, da Lei 11.033.
Alteracdes na legislagdo tributdria que levem a eliminagdo da isengdo acima
mencionada, criagdo ou elevagdo de aliquotas do imposto de renda incidentes
sobre os CRA, criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretagdo ou
aplicagdo da legislagdo tributdria por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais poderdoafetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para
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seus titulares. A Securitizadora e o Coordenador Lider recomendam que os
interessados na subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e
financeiros antes investir nos CRA.

Interpretagio da legislagdo tributdria aplicavel a negociagdo dos CRA em
mercado secunddrio

N&o ha unidade de entendimento da Receita Federal do Brasil quanto a tributagdo
aplicadvel sobre os ganhos decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado
secundario. Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do
imposto de renda incidente sobre a diferenca positiva entre o valor dealienagdo e
o valor de aplicagdo dos CRA, quais sejam: (i) a de que os ganhos decorrentes da
alienagdo dos CRA estdo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os
rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas regressivas
previstas no artigo 12 da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da
alienacdo dos CRA sdo tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52,
paragrafo 22 da Lei n2 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada,
com a redagdo dada pelo artigo 22 da Lei n2 8.850, de 28 de janeiro de 1994,
conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo
alienante até o Ultimo Dia Util do més subsequente ao da apuracdo do ganho, a
aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 29, inciso Il da Lei
11.033. Ndo hd jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no
recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de sancdo pela
Receita Federal do Brasil. Alteragdes na interpretagao ou aplicacdo da legislagao
tributdria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdao afetar
negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares. A Securitizadora
e o Coordenador Lider recomendam que os interessados na subscri¢do dos CRA
consultem seus assessores tributarios e financeiros antes investir nos CRA.
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Baixa liquidez dos certificados de recebiveis do agronegdcio no meraado
secunddrio

O mercado secundario de certificados de recebiveis do agronegdcio apresenta baixa
liguidez e ndo ha nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para
negociacdo dos CRA que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores
mobilidrios, caso decidam pelo desinvestimento. Ndo ha qualquer garantia ou
certeza de que o titular do CRA conseguird liquidar suas posicdes ou negociar seus
CRA no mercado secunddrio, tampouco pelo preco e no momento desejado, e,
portanto, uma eventual alienacdo dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular.
Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA deve estar preparado
para manter o investimento nos CRAaté a Data de Vencimento.

Risco de Estrutura

A presente Emissdo tem o cardter de “operacdo estruturada”. Desta forma e pelas
caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro,
econdmico e juridico considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a
parte, estipulados por meio de contratos publicos ou privados, tendo por diretriza
legislagdo em vigor. Em razio da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a operages de CRA,
em situagbes de stress, podera haver perdas por parte dos Investidores em razio
dodispéndiodetempo erecursos para eficacia do arcabougo contratual.

Restrigdo de negociagéio até o encerramentoda oferta e cancelamentoda oferta

Ndo haverd negociacdo dos CRA no mercado secundario até a divulgacdo do
anuncio de Encerramento. Considerando que o Periodo de Colocagdo aplicavel a
Oferta poderd se estender a até 6 (seis) meses contados da divulgacdo do Anuincio
de Inicio, os Investidores que subscreverem e integralizarem os CRA poderdo ter
que aguardar durante toda a duracdo deste periodo para realizar negocia¢do dos
CRA. Nesse sentido, a indisponibilidade de negociacdo temporaria dos CRA no
mercado secundario podera afetar negativamente a liquidez dos Investidores.
Ainda, a Emissdo esta condicionada (i) a subscricdo eintegralizacdode CRA por
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Investidores em quantidade superior ao Montante Minimo, e (ii) ao cumprimento
de determinadas condi¢des precedentes pela Devedora e/ou Fiadora, nos termos
do Contrato de Distribuicdo e da Escritura de Emissdo. Caso ndo haja demanda
suficiente de Investidores, a Securitizadora cancelara os CRA emitidos. O
Investidor deverd considerar a indisponibilidade de negociacdo tempordria dos
CRA no mercado secundario e o publico restrito com o qual os CRA poderdo ser
negociados, bem como a possibilidade de cancelamento da emissdo pelos eventos
aqui descritos, como fator que poderd afetar suas decises de investimento.

A participagcGo de Pessoas Vinculadas na Oferta poderd oasionar efeitos
negativos sobre a liquidez dos CRA no mercadosecunddrio

As Pessoas Vinculadas poderdo participar da Oferta mediante apresentagdo de
Pedidos de Subscricdo, sem fixacgdo de lotes minimos ou maximos, a uma
Instituicdo Participante da Oferta. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta
poderd reduzir a quantidade de CRA para os Investidores, reduzindo liquidez
desses CRA posteriormente no mercado secundario. O Coordenador Lider ndo
tem como garantir que o investimento nos CRA por Pessoas Vinculadas ndo
ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas nao optardo por manter os CRA que
subscreverem e integralizarem fora de circulagdo. Para fins da Oferta, serao
consideradas "Pessoas Vinculadas", conforme indicado por cada um dos
Investidores nos respectivos Pedidos de Subscricdo, quaisquer das seguintes
pessoas: (i) controladores, administradores ou empregados da Emissora, da
Devedora, da Fiadora ou de outras pessoas vinculadas a Emissdo ou a Oferta, bem
como seus coOnjuges ou companheiros, seus ascendentes, descendentes e
colaterais até o 22 grau; (ii) controladores ou administradores do Coordenador
Lider e/ou de qualquer dos Participantes Especiais; (iii) empregados, operadores e
demais prepostos do Coordenador Lider e/ou de qualquer das Participantes
Especiais diretamente envolvidos na estruturagdo da Oferta; (iv) agentes
autébnomos que prestem servicos ao Coordenador Lider e/ou a qualquer das
Participantes Especiais; (v) demais profissionais que mantenham, com o
Coordenador Lider e/ou qualquer das Participantes Especiais, contrato de
prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade de intermediagdo ou
de suporte operacionalno ambitoda Oferta; (vi) pessoas naturais que sejam,
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direta ouindiretamente, controladoras ou participem do controle societario do Coordenador
Lider e/ou das Participantes Especiais; (vii) sociedades controladas, direta ou indiretamente,
por pessoas vinculadas ao Coordenador Lider e/ou a qualquer das Participantes Especiais
desde que diretamente envolvidos na Oferta; (viii) conjuge ou companheiro e filhos menores
das pessoas mencionadas nos itens (ii) a (v) acima; e (ix) clubes e fundos de investimento
cuja maioria das cotas pertenga a pessoas vinculadas, salvo se geridos discricionariamente
por terceiros ndo vinculados.

Ocorréncia de Distribuigdo Parcial

A presente Oferta podera ser concluida mesmo em caso de Distribuicdo Parcial, desde que,
até o final do Periodo de Colocacdo, haja subscricdo e integralizacdo de CRA equivalente ao
Montante Minimo. Ndo haverd procedimento de reservas no ambito da Oferta, de modo que
o Investidor que subscrever os CRA estard sujeito aos efeitos da Distribuicdo Parcial e,
posteriormente, a integralizagdo da totalidade dos CRA por ele subscritos nos termos do
Pedido de Subscrigdo. Caso ocorra a Distribuigdo Parcial, os CRA que ndo forem colocados no
ambito da Oferta serdo cancelados pela Securitizadora, o que podera afetar a liquidez dos
CRA detidos pelos Investidores, sendo que caso o Montante Minimo ndo seja atingido no
ambito da Oferta, a Devedora deverd realizar o Resgate Antecipado Obrigatério Total das
Debéntures, conforme calculo do Preco de Resgate Antecipado constante da Escritura de
Emissdo. A Emissora, mediante o pagamento pela Devedora e/ou pela Fiadora dos valores
relativos ao Resgate Antecipado Obrigatdrio Total das Debéntures, pagard o Preco de
Resgate Antecipado dos CRA em até 1 (um) dia Util apds o recebimento dos valores relativos
ao Resgate Antecipado Obrigatério Total das Debéntures, sendo que, nesta hipétese, os CRA
objeto de resgate antecipado serdo obrigatoriamente cancelados. Os valores eventualmente
pagos a titulo de integralizagdo dos CRA serdo devolvidos aos respectivos Investidores pelo
Coordenador Lider e/ou pela Emissora com recursos do Patriménio Separado, sem juros ou
corregdo monetdria, deduzidos os tributos eventualmente incidentes, caso a aliquota seja
superior a zero, no prazo de 03 (trés) Dias Uteis, contados do recebimento de comunicacio
enviada pelo Coordenador Lider neste sentido.

Risco de ndo implementagdo das condi¢oes para exercicio do Compromisso de Subscrigdo

O exercicio do Compromisso de Subscricio pelo Coordenador Lider estd condicionado a
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implementagdo das Condigdes Precedentes e das CondigGes Precedentes das Datas de
Integralizagdo, nos termos das Clausulas 3.1 e 3.1.2 do Contrato de Distribuicdo, conforme
descritas nas paginas 89 e 90 deste Prospecto. Assim o Coordenador Lider poderda ndo
exercer o Compromisso de Subscricdo caso as Condi¢Bes Precedentes e as Condigdes
Precedentes das Datas de Integralizagdo ndo sejam implementadas satisfatoriamente, de
modo a afetar o recebimento de recursos da emissdo pela Devedora, o que poderd afetar
negativamente o seu planejamento financeiro e a sua capacidade de adimplir com as
obrigagGes assumidas no ambito da Oferta.

Quérum de deliberagdo em Assembleia Geral

As deliberagdes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdo aprovadas com base nos
guéruns estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O Titular de CRA minoritario sera
obrigado a acatar decisGes da maioria, ainda que manifeste voto desfavoravel, ndao
havendo mecanismos de resgate de CRA no caso de dissidéncia em Assembleias Gerais.
Além disso, em razdo da existéncia de quéruns minimos de instalacdo e deliberagdo das
Assembleias Gerais, a operacionalizagdo de convocacdo e realizacdo de Assembleias Gerais
podera ser afetada negativamente em razdo da grande pulverizagdo dos CRA, o que poderd
resultar em impacto negativo para os Titulares dos CRA no que se refere a tomada de
decisdes relevantes relacionadas a emissdaodos CRA.

Ndo serd emitida carta de conforto no Gmbito da Oferta

O Cdédigo de Regulagdo e Melhores Praticas para Ofertas Publicas da ANBIMA, em vigor
desde 3 de junho de 2019, em seu artigo 99, inciso X, prevé a necessidade de manifestagdo
escrita por parte dos auditores independentes acerca da consisténcia das informagGes
financeiras constantes no Prospecto com as demonstragdes financeiras publicadas pela
Securitizadora e/ou pela Devedora.
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No ambito desta Emissdao, ndo serd emitida carta conforto para as informacdes
financeiras da Securitizadora, da Devedora e da Fiadora constantes nos Prospectos
ou no Formuldrio de Referéncia da Emissora comas demonstra¢8es financeiras por
elas publicadas, bem como sobre os Indices Financeiros da Devedora e da Fiadora.
Consequentemente, os auditores independentes da Securitizadora, da Devedora e
da Fiadora ndo se manifestardo sobrea consisténcia das informacgdes financeiras da
Securitizadora, da Devedora e da Fiadora constantes neste Prospecto. A
apresentacdo da carta conforto poderia apontar um quadro mais preciso sobre a
situagdo econdmico-financeira da Securitizadora, da Devedora e da Fiadora, e
poderiacontribuir paraatomadadedecisdaodos Investidores.

Eventual rebaixamento na classificagdo de risco dos CRA pode dificultar a
captagéo derecursos pela Devedora e pela Fiadora, bem como acarretar redugdo
de liquidez dos CRA para negociagio no mercado secunddrio e impacto negativo
relevante na Devedora

A realizacdo da classificagdo de risco (rating) dos CRA leva em consideracdo certos
fatores relativos a Emissora e/ou a Devedora efou a Fiadora, tais como sua
condi¢do financeira, administracdo e desempenho. S3o analisadas, também, as
caracteristicas dos CRA, assim como as obrigacbes assumidas pela Emissora e/ou
pela Devedora e/ou pela Fiadora e os fatores politico-econdmicos que podem
afetar a condicdo financeira da Emissora e/ou da Devedora e/ou da Fiadora. Dessa
forma, a classificacdo de risco representa uma opinido quanto as condi¢cdes da
Devedora efou da Fiadora de honrar seus compromissos financeiros, tais como
pagamento do principal e juros no prazo estipulado, relativos a amortizacdo e
remuneracdo das Debéntures, que lastreiam os CRA, sendo que, no presente caso,
a classificagdo derisco sera atualizada trimestral mente. Caso a classificagdo de risco
originalmente atribuida aos CRA seja rebaixada, a Devedora e a Fiadora poderdo
encontrar dificuldades em realizar novas captagdes de recursos por meio de
emissOes de titulos e valores mobilidrios, o que poderd, consequentemente, ter um
impacto negativo relevante nos resultados e nas operagdes da Devedora e da
Fiadora e nasua capacidade de honrar com as obrigagdes relativas as Debéntures, o
que, consequentemente, impactara negativamente os CRA.

Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores
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mobilidrios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de
previdéncia complementar) estdo sujeitos a regulamentagbes especificas, que
restringem seus investimentos a valores mobilidarios com determinadas
classificacdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificacdes de risco obtidas
com relacdo aos CRA pode obrigar esses investidores a alienar seus CRA no
mercado secunddrio, podendo afetar negativamente o preco dos CRA e sua
negociagdono mercado secundario.

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

Conforme previsto no Termo de Securitizagdo, a Agéncia de Classificagdo de Risco
poderad ser substituida, a qualquer tempo, independentemente de Assembleia
Geral, por qualquer uma das seguintes empresas: (i) a Fitch Ratings Brasil Ltda.,
agéncia classificadora de risco especializada, com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Bardo de Tefe, sala 601, Saude,
inscrita no CNPJ sob n.2 01.813.375/0002-14; ou (ii) a Moody's América Latina
Ltda., sociedade limitada inscrita no CNPJ sob o n.2 02.101.919/0001-05, com
sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida das Na¢des Unidas,
n.2 12.551, 162 andar, conjunto 1.601, ou as respectivas sociedades que as
sucederem; caso: (i) descumpra a obrigacdo de revisdo da nota declassificacdo de
risco no periodo de 3 (trés) meses; (i) descumpra quaisquer outras obrigacdes
previstas na sua contratacdo; (iii) haja rendncia da Agéncia de Classificacdo de
Risco ao desempenho de suas fungdes nos termos previstos em contrato; (iv) em
comum acordo entre as partes; e (v) a critério da Devedora, desde que ndo haja
majoracdo na remuneracdo total destinada a Agéncia de Classificacdo de Risco.
Portanto, caso a Agéncia de Classificagdo de Risco seja substituida sem a
realizacado de Assembleia Geral, por forca de uma das hipdteses acima, os
Titulares dos CRA terdo que aceitar a escolha da nova Agéncia de Classificagdo de
Risco escolhida, ainda que discordem, ndo havendo mecanismos de resgate de
CRApara tal situagao.
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Esta substituicdo podera ndo ser bemsucedida e afetaradversamente os resultados
da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao patrimonio separado, o que podera
afetar negativamente as operagdes e desempenhoreferentes a Emissao.

Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no
recebimento de recursos decorrentes dos Créditos do Agronegdcio

A Securitizadora, na qualidade de titular dos Créditos do Agronegécio, e o Agente
Fiducidrio, nos termos doartigo 12 da Instrucdo CVM 583 eartigo 13, inciso Il da Lei
n29.514,sdo responsdveis por realizar os procedimentos de execucdo dos Créditos
do Agronegdcio, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares dos CRA.

A realizagdo inadequada dos procedimentos de execucdo dos Créditos do
Agronegdcio por parte da Securitizadora ou do Agente Fiducidrio, conforme o caso,
em desacordo com a legislacdo ou regulamentacdo aplicdvel, podera prejudicar o
fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, a capacidade de satisfacdo do Crédito do Agronegdcio também
poderd ser afetada: (i) pela morosidade do Poder Judicidrio brasileiro, caso
necessdria a cobranca judicial dos Créditos do Agronegdcio; ou (ii) pela eventual
perda de Documentos Comprobatdrios, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA.

Risco de aquisigéio dos CRA com dgio

Os CRA, quando de sua negociagdo em mercado secundario e, portanto, sem
qualquer responsabilidade, controle ou participacio da Securitizadora e/ou do
Coordenador Lider, poderdo ser adquiridos pelos novos Investidores com agio,
calculado em funcdo da rentabilidade esperada por esses Investidores ao longo do
prazo de amortizagdo dos CRA originalmente programado. Em caso de antecipacdo
do pagamento dos Créditos do Agronegdcio nas hipdteses previstas na Escritura de
Emissdo, os recursos decorrentes dessa antecipagdo serdo imputados pela
Securitizadora no Resgate Antecipado dos CRA, nos termos previstos
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no Termo de Securitizacdo, hipdtese em que o valor a ser recebido pelos
Investidores poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o
investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o
pagamento do agio. Neste caso, nem o Patrimbénio Separado, nem a
Securitizadora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfacdo dos
interesses dos Titulares dos CRA.

Riscos relativos ao pagamento condicionado e descontinuidade do fluxo
esperado

As fontes de recursos da Securitizadora para fins de pagamento aos Investidores
decorrem direta eindiretamente dos pagamentos dos Créditos do Agronegécio. O
recebimento dos recursos decorrentes dos Créditos do Agronegécio pode ocorrer
posteriormente as datas previstas para pagamento da Remuneracdo dos CRA,
podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRA. Apds o
recebimento de referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os
meios |legais cabiveis para a cobranga judicial ou extrajudicial dos Créditos do
Agronegbcio, caso o valor recebido ndo seja suficiente para quitar integral mente
as obrigagdes assumidas no ambito dos CRA, a Securitizadora ndo dispora de
guaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais
saldos aos Investidores.

Risco de concentragdo de devedor e dos Créditos do Agronegocio

Os Créditos do Agronegbcio serdo concentrados em apenas 1 (uma) devedora,
qual seja a Vale do Tijuco, na qualidade de emissora das Debéntures. A auséncia
de diversificagdo da devedora dos Créditos do Agronegécio traz risco para os
Investidores, uma vez que qualquer alteragdo na capacidade de pagamento da
Devedora efou da Fiadora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos
Créditos do Agronegécio.
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Uma vez que os pagamentos de Remuneragdo dos CRA e de Amortizagdo
dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora e/ou pela Fiadora,
dos valores devidos no ambito das Debentures, os riscos a que a Devedora e/oua
Fiadora estdo sujeitas podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento
da Devedora e/ou da Fiadora na medida em que afete suas atividades, operacdes e
situacdo econdmico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou
externos, poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos Créditos do Agronegdcio e,
consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execugdo
das Debentures podem nao ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da
divida decorrente das Debentures. Portanto, a inadimpléncia da Devedora e/ou da
Fiadora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Créditos do
Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.

A Emissora, a Devedora e a Fiadora poderdo estar sujeitas a faléncia, reauperagdo
judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, a Emissora, a Devedora e/ou a Fiadora
poderdo estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial.
Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora,
em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar os Créditos do
Agronegdcio, principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a
plena eficicia da afetagdo de patrimbnio, o que poderd afetar negativamente a
capacidade da Emissora, da Devedora e/ou a Fiadora de honrar as obrigacoes
assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Vinculagdo de todos os Titulares dos CRA em caso de Oferta de Resgate
Antecipado Total dos CRA

Caso a Emissora realize uma Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, em
decorréncia do recebimento de uma Oferta de Resgate Antecipado Total das
Debéntures, e obtenha a adesdo de 95% (noventa e cinco porcento)ou mais
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dos Titulares dos CRA, a totalidade das Debéntures e, consequentemente, a
totalidade dos CRA deverdo ser resgatados. Ou seja, caso 95% (noventa e cinco
por cento) ou mais dos Titulares dos CRAadirama Oferta de Resgate Antecipado
Total dos CRA, todos Titulares dos CRA estardo vinculados ao Resgate Antecipado
Obrigatdrio Total dos CRA, inclusive os Titulares dos CRA que, eventual mente, ndo
tenham aderido a Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA. Caso ocorra o
Resgate Antecipado Obrigatdrio Total dos CRA em decorréncia da adesdo de no
minimo 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos Titulares dos CRA a Oferta
de Resgate Antecipado Total dos CRA, os Titulares dos CRA que, eventual mente,
ndo tenham aderido a Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, terdo seu
horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma remuneragdo buscada pelos CRA ou sofrer
prejuizos em razdo de eventual tributacio em decorréncia do prazo de aplicacdo
dos recursos investidos.

Riscos das Debéntures e dos Créditos do Agronegdcio

O risco de crédito da Devedora e da Fiadora e a inadimpléncia das Debéntures
pode afetar adversamente os CRA

A capacidade do Patrimoénio Separado de suportar as obrigacdes decorrentes da
emissdo de CRA depende do adimplemento, pela Devedora e/ou pela Fiadora, das
Debéntures. O Patrimoénio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRA,
ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da Securitizadora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo, pelos Titulares dos CRA, dos montantes
devidos dependerd do adimplemento das Debéntures, pela Devedora, em tempo
habil para o pagamentodos valores devidos aos Titulares dos CRA.
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Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobrancga
judicial ou extrajudicial dos Créditos do Agronegdcio e/ou excussdo da Garantia serdo bem-
sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial terem
um resultado positivo, ndo hd garantia que a excussdo da Garantia serd suficiente para a
integral quitacdo dos valores devidos pela Devedora sob e de acordo com os Créditos do
Agronegdcio. Portanto, uma vez que o pagamento da Remunera¢do e da Amortizagdo dos
CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora e/ou pela Fiadora, das
Debéntures, a ocorréncia de eventos internos e externos que afetem a situagdo econémico-
financeira da Devedora e/ou da Fiadora e suas respectivas capacidades de pagamento
podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do Patrimonio
Separado de suportar suas obrigagdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo.

Risco relativo a situagdo financeira e patrimonial da Devedora e da Fiadora

Em razdo da emissdo das Debéntures e da Fianca prestada no ambito da Escritura de
Emissdo, a deterioragdo da situagdo financeira e patrimonial da Vale do Tijuco e/ou da
CMAA, em decorréncia de fatores internos/externos, podera afetar de forma negativa o
fluxo de pagamentos dos CRA.

Com base nas Demonstragbes Financeiras referentes ao exercicio social findo em 31 de
margo de 2020, o patriménio liquido consolidado da Fiadora é de RS 325.964.000,00.

Riscos de formalizagéo do lastro da Emissdo e constitui¢do da Fian¢a

Olastro dos CRA é composto pelas Debéntures, as quais contam com a Fianga prestada pela
Fiadora. Falhas na elaboragdo e formalizacgdo da Escritura de Emissdo, de acordo com a
legislagcdo aplicavel, e no seu registro na junta comercial competente e nos competentes
cartdrios de registro de titulos e documentos, podem afetar o lastro dos CRA e a constitui¢do
da Fianga e, por consequéncia, afetar negativamente a emissdao dos CRA, inclusive, conforme
o caso, resultando em seu vencimento antecipado.

Correlagdo entre os pregos do etanol e do agucar
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O setor sucroenergético brasileiro pode alterar o mix de sua produgdo entre o aglcar e
etanol, o que faz com que exista alta correlagdo entre os pregos das duas commodities.
Sendo assim, os pregos do aglcar no mercado internacional influenciam sobremaneira a
oferta do etanol hidratado no mercado interno e, em caso de aumento da sua oferta, pode
haver um desequilibrio de mercado causando a queda de seus pregos e uma redugdo de
renda da Devedora, o que afetaria sua capacidade de pagamento dos CRA emitidos.

Risco de Liquidagdo do Patrimdnio Separado, Resgate Antecipado Obrigatério Total dos
CRA, Resgate Antecipado por Evento de Retengdo de Tributos das Debéntures, Resgate
Antecipado Obrigatério das Debéntures, Oferta de Resgate Antecipado Total das
Debéntures e de pré-pagamento e/ou vencimento antecipado das Debéntures

Na ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo do Patrimdnio Separado poderd ndo
haver recursos suficientes no Patrimonio Separado para que a Securitizadora proceda ao
pagamento antecipado integral dos CRA. Na hipotese de a Securitizadora ser destituida da
administragdo do Patrimonio Separado, o Agente Fiducidrio devera assumir a custédia e
administracdo do Patrimodnio Separado. Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRA deverdo
deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patrimonio Separado, inclusive para
os fins de receber os Créditos do Agronegdcio, bem como suas respectivas garantias, ou
optar pela liquidagdo do Patrimonio Separado, que poderd serinsuficiente para a quitacdao
das obrigacbes perante os Titulares dos CRA.

Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos
para cumprimento do processo de convocagdo e realizagdo de referida Assembleia Geral,
ndo é possivel assegurar que a deliberagdo acerca da eventual liquida¢do do Patrimonio
Separado ocorrera em tempo hdbil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize
tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares dos CRA.
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Adicionalmente, os CRAserdo resgatados antecipadamente, nos termos da Cldusula
17.1 do Termo de Securitizacdo, em caso de: (i) Resgate Antecipado por Evento de
Retencdo de Tributos das Debéntures, nos termos da Cldusula 4.8.3 e seguintes da
Escritura de Emissdo, (ii) Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures, nos
termos da Cldusula 4.8.9 e seguintes da Escritura de Emissdo, (iii) Resgate
Antecipado Obrigatério das Debéntures, nos termos da Clausula 4.8.20 e seguintes
da Escritura de Emissao, (iv) declaragcdo de vencimento antecipado das Debéntures,
nos termos da Escritura de Emissdo, e (v) Oferta de Resgate Antecipado Total dos
CRA queobtenhaa adesdo de 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos CRA em
Circulagdo, conforme previsto no Termo de Securitizagdo. Caso ocorra o Resgate
Antecipado Obrigatério Total dos CRA, os Titulares dos CRA terdo seu horizonte
original de investimento reduzido, podendo n3ao conseguir reinvestir os recursos
recebidos coma mesma remuneracdo buscada pelos CRA ou sofrer prejuizos em
razdo de eventual tributagdo em decorréncia do prazo de aplicacdo dos recursos
investidos. Adicionalmente, a inadimpléncia da Devedora poderd resultar na
inexisténcia de recursos suficientes no Patrimbnio Separado para que a
Securitizadora proceda ao pagamento integral dos valores devidos em caso de
Resgate Antecipado Obrigatério Total dos CRA.

Risco de Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures

A Devedora poderd, a seu exclusivo critério, apds 36 (trinta eseis) meses contados
da Data de Emissdo, ou seja, a partir de 16 de novembro de 2023 (inclusive),
mediante envio de comunicacdo direta a Securitizadora, com cdpia ao Agente
Fiducidrio dos CRA, nos termos das Clausulas 4.89 e seguintes da Escritura de
Emissdo, com antecedéncia minima de 5 (cinco) Dias Uteis da data do resgate,
realizar o Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures. Nesse caso, a
Emissora deverd realizar o Resgate Antecipado Obrigatdrio Total dos CRA, fazendo
com que os Titulares dos CRA tenham seu horizonte original de investimento
reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
remuneracdo buscada pelos CRA ou sofrer prejuizos em razio de eventual
tributacdo em decorréncia do prazo de aplicagdo dos recursos investidos.
Adicionalmente, a inadimplénciada Devedora podera resultar nainexisténcia de

recursos suficientes no Patrimdnio Separado para quea Securitizadora proceda ao
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pagamento integral dos valores devidos em caso de Resgate Antecipado
ObrigatdérioTotal dos CRA.

Risco de variagdo do Prego de Integralizagdo a ser pago pelos Investidores

O Prego de Integralizacdo a ser pago pelos Investidores para a integralizagdo dos
CRA \variara diariamente e serda calculado conforme descrito no Termo de
Securitizacdo, pelo prego deintegralizacdo continuado.

Assim, a depender do dia em que o Investidor realizar a integralizagdao dos CRA, o
Investidor poderd pagar um valorsuperiora outros Investidores.

Adicionalmente, nos termos da Clausula 5.17.3 do Contrato de Distribui¢cdo, caso
até a data da liquidacdo integral dos CRA ocorra uma alteracdo adversa no
mercado financeiro local e internacional nas condi¢des econdmicas, financeiras,
reputacionais ou operacionais do Grupo Econémico que, a critério do
Coordenador Lider, torneinvidavel ou desaconselhavel a continuidade da Oferta, a
Devedora em conjunto com o Coordenador Lider avaliardo a possibilidade de
suspender a distribuicdo da Oferta, indis ponibilizando sua subscricdo por periodo
indeterminado até o limite maximo do Periodo de Colocagdo para, em conjunto,
reavaliarem os termos e condi¢des da Oferta sem prejuizo para as Partes.

Caso as Partes ndo cheguem a um acordo, e ndo ocorra o encerramento da
Oferta, o Coordenador Lider ndo serd obrigado ao exercicio do Compromisso de
Subscricdo nos termos aqui previstos, o que também poderda afetar
negativamente os Titulares dos CRA.

Na hipotese prevista acima, poderd ocorrer o encerramento da Oferta sem a
observancia do Compromisso de Subscricdo, desde que atingido o Montante
Minimo, com o consequente cancelamento dos CRA que ndo tenham sido
colocados, o que poderd afetar a liquidez dos CRA detidos pelos Titulares dos CRA
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Risco de recomposicdo do Fundo de Reserva pela Devedora

Caso a Devedora ndo realize o pagamento da recomposi¢cao do Fundo de Despesas
para garantir o pagamento das despesas do Patrimonio Separado, referidas
despesas serdo suportadas pelo Patrimbnio Separado e, caso nao seja suficiente,
pelos Titulares dos CRA, o que os poderd afetar negativamente os Titulares dos
CRA.

Riscos do Regime Fiducidrio

Decisoes judiciais sobre a Medida Provisoria n® 2.158-35 podem comprometer o
regime fiducidrio sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegdcio

A Medida Proviséria n2 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor,
estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabelegam a afetagio ou a
separagdo, a qualquer titulo, de patrimbnio de pessoa fisica ou juridica ndo
produzem efeitos em relagio aos débitos de natureza fisaal, previdencidria ou
trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que Ihes sto
atribuidos”. Adicionalmente, o pardgrafo Unico deste mesmo artigo prevé que
“desta forma permanecemrespondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos
bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os
que tenham sido objeto de separagdo ou afetacdo” (grifo nosso). Nesse sentido, as
Debéntures e os Créditos do Agronegdcio delas decorrentes, inclusive em fungao da
execucdo de suas garantias, ndo obstante comporem o Patrimonio Separado,
poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da
Securitizadora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdencidrios de
pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdémico da
Securitizadora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria
de empresas pertencentes a0 mesmo grupo econdmico existentes em tais casos.
Caso isso ocorra, concorrerdao os titulares destes créditos com os Titulares dos CRA
de forma privilegiada sobre o produto derealizagdo do Patrimonio Separado. Nesta
hipdtese, é possivel os recursos do Patrimbénio Separado ndo venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRAapds o cumprimento das obrigacdes
da Securitizadora perante aqueles credores.

Riscos Relacionados a Devedora
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Efeitos adversos na Remuneragdo e Amortizagdo

Uma vez que os pagamentos de Remuneracdo e Amortizagdo dependem do
pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito
das Debéntures, a capacidade de adimplemento da Devedora poderd ser afetada
em fungdo de sua situagdo econdmico-financeira, em decorréncia de fatores
internos e/ou externos, o que podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRA.

Capacidade crediticia e operacional da Devedora

O pagamento dos CRA estd sujeito ao desempenho da capacidade crediticia e
operacional da Devedora, sujeitos aos riscos normal mente associados a concessao
de empréstimos e ao aumento de custos de outros recursos que venham a ser
captados pela Devedora e que possam afetar o seu respectivo fluxo de caixa, bem
como riscos decorrentes da auséncia de garantia quanto ao pagamento pontual
ou total do principal e juros pela Devedora. Adicionalmente, os recursos
decorrentes da excussdo das Debéntures podem ndo ser suficientes para
satisfazer a integralidade das dividas constantes dos instrumentos que lastreiam
os CRA. Portanto, a inadimpléncia da Devedora pode ter um efeito material
adversono pagamento dos CRA.

Execugdo dos planos de negdcio da Devedora

A Devedora atua na produgdo de aglcar e etanol e na cogeracdo de energia
elétrica em regido proxima aos grandes centros consumidores do Triangulo
Mineiro, de sorte que o resultado futuro decorrente da condugdo de suas
operagdes impactard de maneira relevante seu desempenho financeiro, podendo
afetd-lo adversamente na hipdtese de a execugdo dos respectivos objetos sociais
ndo alcangar o sucesso esperado e, consequentemente, prejudicar, sua
capacidade emhonrarcomas obriga¢gdes assumidas no ambito da Emissdo.



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Riscos Operacionais da Devedora e da Fiadora
Regulamentagdo das atividades desenvolvidas pela Vale do Tijuco e pela CMAA

A Devedora e a Fiadora estdo sujeitas a extensa regulamentagdo federal, estadual e
municipal relacionada a prote¢do do meio ambiente, a salde e seguranca dos trabalhadores
relacionados a atividade, conforme aplicdvel, podendo estar expostas a contingéncias
resultantes do manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da
regulamentacdo ambiental, as quais poderdo afetar negativamente a capacidade da
Devedora e/ou da Fiadora em honrar com os compromissos assumidos no dmbito da
Emissdo.

Autorizagées e licengas

A Devedora e a Fiadora sdo obrigadas a obter licengas especificas para produtores rurais,
emitidas por autoridades governamentais, com relagdo a determinados aspectos das suas
operagOes. Referidas leis, regulamentos e licengas podem, com frequéncia, exigir a compra e
instalacdo de equipamentos de custo mais elevado para o controle da poluicdo ou a
execucdo de mudangas operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao
meio ambiente e/ou a saude dos funcionarios da Devedora e/ou da Fiadora. A violagdo de
tais leis e regulamentos ou licengas pode resultar em multas elevadas, san¢des criminais,
revogacdo de licencas de operacdo e/ou na proibicio de exercicio das atividades pela
Devedora e/ou pela Fiadora, o que podera impactar a capacidade de a Devedora e/ou a
Fiadora em honrar com os compromissos assumidos no ambito da Emissao.

Penalidades ambientais

As penalidades administrativas e judiciais, incluindo criminais, impostas contra aqueles que
violam a legislagdo ambiental sdo aplicadas, independentemente da obrigacdo de reparara
degradacdo causada ao meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam
responsabilidade solidaria e objetiva, direta e indireta. Isto significa que a obrigagdo de
reparar a degradac¢do causada pode afetar a todos os envolvidos, direta ou indiretamente,
independentemente dacomprovagdo de
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culpa. Assim, por exemplo, quando a Devedora e/ou a Fiadora contratam terceiros para
proceder qualquer intervengao nas suas opera¢des, como a disposi¢do final de residuos, a
Devedora e/ou a Fiadora ndo estdo isentas de responsabilidade por eventuais danos
ambientais causados por estes terceiros contratados. Em adi¢do, a Devedora e/ou a
Fiadora podem ser consideradas responsaveis por todas e quaisquer consequéncias
provenientes de contaminac¢do do solo, da exposicdo de pessoas a substancias nocivas ou
de outros danos ambientais. Note-se, ainda, que a violagdo a normas ambientais pode
implicar san¢des ndo s6 a Devedora e/ou a Fiadora, como também a pessoas naturais
envolvidas na respectiva atividade. Por todo o exposto, a violagdo a normas ambientais e a
imposicdo de penalidades podem afetar a capacidade de a Devedora e/ou a Fiadora
cumprir suas obrigagdes em geral e, em particular, a Escritura de Emissdo, com prejuizos
para os Investidores.

Por fim, os custos para cumprir com a legislagdo atual e futura relacionada a protec¢do do
meio ambiente, salde e seguranca, e as contingéncias provenientes de danos ambientais e
terceiros afetados poderdo ter um efeito adverso sobre os negécios da Devedora e/ou da
Fiadora, seus resultados operacionais e sua situacdo financeira, o que poderd afetara sua
capacidade de pagar os Créditos do Agronegdcio e, consequentemente, a capacidade da
Securitizadora de pagaros Titulares dos CRA.

Contingéncias trabalhistas e previdencidrias

Além das contingéncias trabalhistas e previdencidrias oriundas de disputas com os
empregados contratados diretamente pela Devedora e/ou pela Fiadora, estas podem
contratar prestadores de servigos que tenham trabalhadores a eles vinculados. Embora
esses trabalhadores ndo possuam vinculo empregaticio com a Devedora e/ou com a
Fiadora, estas poderdo ser responsabilizadas por eventuais contingéncias de cardter
trabalhista e previdencidrio dos empregados das empresas prestadoras de servigos,
quando estas deixarem de cumprir com seus encargos sociais. Essa responsabiliza¢gdo
podera afetar adversamente o resultado da Devedora e/ou da Fiadora e, portanto, o fluxo
de pagamentos decorrente dos Créditos do Agronegdcio.
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Politicas e regulamentagdes governamentais para o setor agricola

Politicas e regulamentos governamentais exercem grande influéncia sobre a
producdo ea demanda agricola e os fluxos comerciais. As politicas governamentais
gue afetam o setor agricola, tais como politicas relacionadas a impostos, tarifas,
encargos, subsidios, estoques regulares e restricdes sobre a importagdo e
exportacdo de produtos agricolas e commodities, podem influenciar a lucratividade
do setor, o plantio de determinadas safras em comparacdo a diferentes usos dos
recursos agricolas, a localizacdo e o tamanho das safras, a negociacdo de
commodities processadas ou nao processadas, e o volume e tipos das importacdes
e exportacdes. Futuras politicas governamentais no Brasil e no exterior podem
causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preco dos produtos da Devedora
e/ou da Fiadora, restringir sua capacidade de fechar negdcios no mercado em que
atuam e em mercados que pretendem atingir, podendo ter efeito adverso nos seus
resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar a capacidade de
pagamento dos Créditos do Agronegdcio. Os pregos do aglcar, assim como os
precos de outras commodities no Brasil, estiveram, no passado, sujeitos a controle
pelo governo brasileiro. Os pregos do agucar no Brasil ndo tém sido controlados
desde 1997. Entretanto, medidas de controle de pregos podem ser impostas no
futuro. Quaisquer alteragGes nas politicas e regulamentagGes governamentais em
relacdo ao etanol, aglcar ou cana-de-aglcar poderdo afetar adversamente a
Devedora e/ou a Fiadora. Além disso, o petrdleo e produtos derivados do petrdleo
tém sido historicamente sujeitos a controle de precos no Brasil. Atualmente, ndo ha
legislacdo ou regulamento vigente que forneca ao governo brasileiro o poder de
determinar diretamente os precos do petrdleo, produtos derivados do petrdleo,
etanol ou GNV. Desta forma, considerando que a variacdo do preco do petrdleo
impacta diretamente o preco do etanol, na medida em que este precisa se manter
competitivo em relagdo aquele principalmente no mercado interno, o fluxo de
pagamento decorrente dos Créditos do Agronegécio poderda ser afetado. Nao é
possivel garantir que ndo haverd, no futuro, a imposicdo de regulamentagdes de
controle de pregos ou limitagdo na venda dos produtos comercializados pela
Devedora e/ou pelaFiadora.

Desapropriagdo ou Invasdo dos iméveis destinados & produgéo rural
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A capacidade de produgdo da Devedora e/ou da Fiadora podeser afetada no caso
de invasdo do Movimento dos Sem Terra, ou de terceiros, o que pode impactar
negativamente nas suas operagdes e, consequentemente, na capacidade de
pagamento dos Créditos do Agronegdcio. Além disso, os iméveis utilizados pela
Devedora e/ou pela Fiadora, ou por terceiros com os quais elas mantenham
relacdes de parceria ou arrendamento, para o cultivo da lavoura de cana-de-
aclcar poderdo ser desapropriados pelo Governo Federal de forma unilateral,
para fins de utilidade publica e interesse social, ndo sendo possivel garantir que o
pagamento da indenizagdo a Devedora e/ou as Fiadora sedard de forma justa. De
acordo com o sistema legal brasileiro, o Governo Federal poderd desapropriar os
imdveis de produtores rurais onde estd plantada a lavoura de cana-de-agucar por
necessidade ou utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total.
Ocorrendo a desapropriacao, ndo ha como garantir, de antemdo, que o prego que
venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado,
ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada.
Dessa forma, a eventual invasdo ou desapropriacdo de qualquer imével utilizado
pela Devedora e/ou pela Fiadora para desenvolvimento de suas atividades
comerciais, ou por terceiros com os quais elas mantenham relacdes de parceria
ou arrendamento, poderdo afetar adversamente e de maneira relevante sua
situacdo financeira e os seus resultados, podendo impactar nas suas atividades e,
consequentemente, na capacidade de pagamento dos Créditos do Agronegadcio.

Exposicéio a risco de aédito e outros riscos de contrapartes dos clientes da
Devedora e da Fiadora

A Devedora e a Fiadora mantém relacionamento com diversos tipos de clientes,
dentre eles distribuidores de combustiveis, indUstrias atacadistas, varejistas e
tradings. Como parte de seu relacionamento, a Devedora ea Fiadora estabelecem
condi¢des decrédito distintas de acordo com a capacidade avaliada de crédito de
cada um destes clientes. Alteragdes no ambiente econémico podem afetar
negativamente a capacidade de alguns destes clientes de honrar com suas
obrigacdes. Casoisso acontega com um numerosignificativo de clientes



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

relevantes, os resultados da Devedora e/ou da Fiadora, incluindo fluxos de caixa,
poderiam ser substancialmente afetados, possivelmente afetando o fluxo de
pagamento dos Créditos do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.

A Devedora e a Fiadora estdo sujeitas a intensa concorréncia nos seus setores de
atuagdo

Os setores de etanol e aglcar sdo altamente competitivos. Internacional mente, a
Devedora e a Fiadora concorrem com produtores globais de etanol e aglucar. No
Brasil os mercados de etanol e aglcar permanecem altamente fragmentados e
competitivos. Uma possivel maior consolidagdo do mercado local pode levar a
pressdes competitivasainda mais intensas.

No tocante as vendas de aglcar no mercadointerno, os maiores competidores da

Devedora e da Fiadora sdo os produtores locais. Caso o governo brasileiro venha a

criar incentivos para as importacdes de acucar, a Devedora e/ou a Fiadora poderdo

gnfrelntar um aumento da concorréncia de produtores estrangeiros no mercado
rasileiro.

Em relagdo as vendas de aglcar para o mercado externo, a competicdo é muito
intensa, com os pregos globais sendo altamente influenciados pela produgdo em
outras regides do mundo, incluindo India, Taildndia, Unido Europeia, entre outros. A
existéncia de produtores globais de agulcar com custos menores do que os dos
produtores no Brasil pode levar a pressdes sobre os pregos mundiais, reduzindo a
rentabilidade deste segmento.

Ja em relagdo ao etanol, existe uma forte competi¢do tanto interna quanto externa
com a produgdo de outros paises, especialmente os Estados Unidos. A produgdo
americana é baseada no etanol de milho e tem uma escala maior do que a
brasileira. Desta forma, uma reducdo do prego do milho no mercado internacional
pode levar a significativas reduc¢des no pregco do etanol americano, trazendo
pressdode prego para o mercado brasileiro.
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Em termos gerais, sdo muitos os fatores queinfluenciama posi¢cdo competitiva da
Devedora e/ou da Fiadora, incluindo a disponibilidade, qualidade e o custo de
fertilizantes, energia, agua, produtos quimicos, e mdo-de-obra, além da taxa de
cambio. Alguns dos concorrentes internacionais da Devedora e/ou da Fiadora tém
ou podem vir a ter maior escala, maior base de clientes e maior variedade de
produtos. Se a Devedora e/ou a Fiadora ndo permanecerem competitivas em
relagdo a esses produtos no futuro, a sua capacidade de pagar os Créditos do
Agronegbcio e, consequentemente, a capacidade da Securitizadora de pagar os
CRA, poderdaoser negativamente afetadas.

Além disso, na medida em que um ou mais dos concorrentes da Devedora e/ou da
Fiadora encontrem-se mais capitalizados, apresentem uma variedade maior de
produtos ou adotem uma politica de venda e de fixacdo de precos mais bem-
sucedida que a da Devedora e/ou a Fiadora e as vendas dos concorrentes poderdo
aumentar de maneirasignificativa, a Devedora e/ou a Fiadora podem ser afetadas
negativamente.

Medidas adotadas pelos atuais participantes da industria de distribuicdo,
incluindo a ampliagdo desua rede de distribuigdo e/ou ativos logisticos, ou ainda
o ingresso de novos participantes, poderdo resultar na elevacdo da oferta de
combustiveis, o que podera intensificar a concorréncia que a Devedora e a
Fiadoraenfrentam e afetaradversamente as suas margens e resultados.

A intensa concorréncia no mercado de distribuicio de combustiveis podera
reduzr o volume de vendas da Devedora e/ou da Fiadora e, consequentemente,
afetar adversamente os seus negbcios, resultados operacionais e condigdo
financeira.
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Decisoes desfavordveis em processos judiciais ou administrativos podem causar
efeitos adversos a Devedora e/ou a Fiadora

A Devedora e a Fiadora sdo parte e poderdo ser parte de processos judiciais,
relacionados a questdes de natureza civel, fiscal, trabalhista e criminal, bem como
de processos administrativos, incluindo demandas judiciais e/ou administrativas
relacionadas aos seus setores de atuagdo, em especial, mas nao se limitando a,
contingéncias judiciais de matéria fiscal em montantes substancialmente el evados,
sendo que decisdes contrdrias aos seus interesses, bem como eventuais multas
arbitradas pelo Poder Judicidrio, por drgaos do Ministério Publico e por quaisquer
Orgdos da Administragdo Publica, podem gerar atos de constricdo sobre os ativos
e/ou recursos da Devedora e/ou da Fiadora, o que pode dificultar o cumprimento,
pela Devedora e/ou da Fiadora de suas obrigacdes de pagamento no ambito da
Debéntures. Adicionalmente, decisdes contrarias aos interesses da Devedora e/ou
da Fiadora, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciario, por drgdos
do Ministério Publico e por quaisquer drgdos da Administracdo Publica, podem
afetar seu negdcio ou chegar a valores que nao sejam suficientemente cobertos
pelas suas provisGes, o queimpactard seu negdcio, condicao financeira e resultados
operacionais podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade de pagamento
dos CRA.

Incéndios, doengas, pragas e outros desastres podem dfetar as instalagdes
agricolas e propriedades industriais da Devedora e da Fiadora, o que pode afetar
adversamente seus volumes de produgdo e, consequentemente, seu desempenho
financeiro

As operacOes da Devedora e da Fiadora estdo sujeitas a riscos que afetam as suas
instalacdes e propriedades, incluindo incéndios que poderdo destruir parte ou a
totalidade de seus produtos e instalagGes. Adicionalmente, suas operagdes estio
sujeitas a perigos associados a producao de produtos inflamaveis eao transporte de
matérias-primas e de produtos inflamaveis. A cobertura de seguros da Devedora
e/ou da Fiadora podera n3o ser suficiente para protegé-as integralmente contra
essetipo deincidente, impactandoadversamente a sua capacidade de pagamento

dos Créditos do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos
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CRA.

As plantagées da Devedora e da Fiadora poderdo ser afetadas por doencas e
pragas, que poderao ter um efeito devastador emsuas lavouras, potencial mente
inutilizandoa totalidade ou parte substancial das lavouras afetadas.

Os negdcios da Devedora e da Fiadora, e sua situagdo financeira, poderdo ser
adversamente afetados no caso de investimentos de um volume significativo de
recursos no plantio da lavoura afetada. Quaisquer incidentes sérios de doengas ou
pestes nas lavouras da Devedora e da Fiadora, e os custos relacionados, poderdo
afetar adversamente os niveis de producdo e, consequentemente, as vendas
liquidas da Devedora e da Fiadora e o seu desempenho financeiro geral. Os custos
relativos ao tratamento de tais doengas costumam ser altos, podendo afetar a
capacidade de pagamento da Devedora. A redugdo da capacidade de pagamento
da Devedora e/ou da Fiadora podera impactar negativamente a capacidade de
pagamento dos CRA.

Interrupgdo ou suspensdo nos servigos de transporte e logistica poderdo afetar
adversamente os resultados operacionais da Devedorae da Fiadora

A cadeia de distribuicdo da Devedora e da Fiadora tem forte dependéncia do
transporte rodovidrio, o qual pode ser negativamente afetado, ou mesmo
paralisado, devido a condicdes climdticas adversas, como alagamentos,
desabamentos de terra e desmoronamentos causados por chuvas, dentre outras.
Dessa forma, caso certas estruturas viarias sejam obstruidas ou prejudicadas, a
Devedora e/ou a Fiadora poderdo ter que utilizar-se de rotas alternativas, até o
momento de sua desobstru¢do ou reconstru¢do, o que poderd afetar
negativamente seus custos operacionais.
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Além disso, a capacidade do sistema portudrio nacional estd proxima da plena
utilizagdo. Como parte significativa da producdo da Devedora e/ou da Fiadora é
direcionada ao mercado externo (tanto no aglcar quanto no etanol), a Devedora
e/ou a Fiadora poderdo ser diretamente impactadas pela indisponibilidade do
transporte quando necessario e/ou por um aumento significativo dos custos deste
modal em funcdoda demanda excessivaouda oferta escassa.

Fornecedores da Devedora e fornecimento de matériaprima

No Brasil, o suprimento de cana-de-agucar pode ser reduzido significativamente na
eventualidade de rescisdo ou ndo renovagao de acordos de parceria, arrendamento
de terras e contratos de fornecimento firmados com proprietdrios de terras ou
produtores de cana-de-aglcar. Se o suprimento de cana-de-agUcar for interrompido
ou se qualquer dos contratos de parceria ou de arrendamento de terras vier a ser
rescindido, a Devedora podera vir a ser obrigada a pagar pregos mais elevados pela
matéria-prima ou processar um volume menor, circunstancias estas que poderiam
afetar de forma adversa os negdécios e resultados da Devedora e,
consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos do Agronegdcio.

Os pregos da cana-de-agucar podem aumentar em fungdo da alteragdo dos critérios
definidos pelo Consecana, formado por produtores de cana-de-aglcar e usinas
acgucareiras. O preco da cana-de-agucar definido nos contratos de fornecimento,
arrendamento e parceria é parcialmente fixo, com outra parcela variavel, deacordo
com os critérios definidos pelo Consecana. Como resultado, quaisquer mudangas
nos critérios definidos pelo Consecana podem levar ao aumento nos pregos que a
Devedora paga pela cana-de-agucar, afetando materialmente os negdcios da
Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos do
Agronegocio. Em alguns casos, a Devedora pode ndo conseguir repassar o valor
integral dos aumentos no preco da matéria-prima aos seus clientes, devido as
férmulas de precificagdo dos contratos de venda por ela celebrados, o que poderia
reduzir sua rentabilidade, a sua capacidade de pagamento dos Créditos do
Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

O rendimento da safra e o teor deagucar nacana-de-aglcar dependem

principalmente de fatores geograficos como a composicdo da terra, a topografia e
o clima, bem como as técnicas agricolas utilizadas e a variedade plantada.
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Portanto, fatores que estejam fora do controle da Devedora, tais como secas,
geadas e pragas, poderdo afetar adversamente o rendimento da cana-de-aglcar
qgque a Devedora produz ou compra, de modo que a Devedora pode ser
adversamente afetada.

Interrupg¢do da venda de cana-de-agticar pelos fornecedores a Devedora e a
Fiadora poderad afetd-las adversamente

Atualmente, a cana fornecida por terceiros, com base na producdo em terras
arrendadas ou objeto de parceria, representa, em média, 50% (cinquenta por
cento) do total da cana necessaria para os negécios da Devedora e da Fiadora.
Ndo hd meios de se garantir que, no futuro, o abastecimento da matéria-prima
serd mantido sem interrupgGes, nem que os contratos de parceria agricola e de
arrendamento continuardo em vigor. A ocorréncia de tais fatos, considerando o
alto percentual de cana fornecido por terceiros, podera resultar noaumento dos
gastos atualmente despendidos com matéria prima ou na diminuicdo significativa
do volume de cana-de-agucar disponivel para o processamento da Devedora e da
Fiadora, afetando negativamente a capacidade financeira da Devedora e da
Fiadora e, consequentemente, o pagamentodos Créditos do Agronegdcio.

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

Arevogacdo ou rescisdo de contratos com terceiros, considerados essenciais para
os negocios da Devedora e/ou da Fiadora, e a impossibilidade de renovagdo de
tais contratos, ou de negociar novos contratos com outros prestadores de
servicos, poderdo afetar os negdcios da Devedora e/ou da Fiadora e,
consequentemente, o seu desempenho financeiro ea capacidade em honrar com
as obrigacOes assumidas no ambito da Emissdo. A dependéncia de terceiros por
parte da Devedora e/ou da Fiadora podera resultar em um menor controlesobre
os custos, eficiéncia, pontualidade e qualidade de tais servigos.
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Poder significativo de barganha pelos clientes na negociagdo de pregos e outras condigoes

Parte substancial da produgdo das sociedades controladas sera vendida a uma pequena
quantidade de clientes que adquirirdo, normalmente, grandes volumes dos produtos
colocados no mercado e, portanto, poderdo exercer poder de barganha significativo para
negociar pregos e outras condigdes, afetando adversamente os resultados da Devedora e da
Fiadora e, consequentemente, prejudicando sua capacidade em honrar com as obrigagdes
assumidasno ambito da Emissdo.

Os custos de mdo de obra e as restricdes operacionais em relagdo as quais a Devedora
pretende operar podem aumentar devido as negociagdes coletivas e alteragcbes nas leis e
regulamentagdes trabalhistas

Os empregados da Devedora e/ou da Fiadora sdo representados por sindicatos. Muitos
desses empregados trabalham regidos por acordos coletivos sujeitos a continuas
negociagﬁes de saldrios. Essas negociagdes, bem como altera¢des nas leis trabalhistas,
podem resultar em maiores despesas com pessoal, outros aumentos nos custos operacionais
ou aumentos nas restricGes operacionais, impactando negativamente a capacidade
financeira da Devedora e/ou da Fiadora e, consequentemente, sua capacidade em honrar
com as obrigagGes assumidas no ambito da Emisséo.

Impactos negativos sobre a economia brasileira podem afetar a demanda p elos produtos
da Devedora

Condigbes econdmicas globais e fatores internos podem afetar a economia brasileira e
também a demanda pelos produtos da Devedora.

Além dos impactos acima mencionados, uma recessao global ou local pode vir a provocar
uma redugdo na demanda pelos produtos da Devedora, seja via consumo menor ou via
implementagdo de medidas que levem a protegdo da produgao local.

Em ambos os casos a consequéncia seria redugdo dos pregos para os produtos e de
volumes vendidos pela Devedora nos mercados interno e externo, afetando a sua
capacidade de pagamento dos Créditos do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de
pagamento dos CRA.
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O governo federal tem exercido e continua a exercer influéncia sobre a economia
brasileira. As condigdes politicas e econdmicas no Brasil exercem impacto direto sobre os
negdcios da Devedora, situagdo financeira da Devedora, bem como os resultados
operacionais da Devedora, e, porisso, poderdo ser adversamente afetados pelas mudangas
nas politicas do governo federal, bem como por fatores econémicos em geral, dentre os
quais se incluem, sem limitagdo:

.

instabilidade econdmica e social;

expansdo ou contratagio da economia brasileira e/ou internacional, conforme
medida pelas taxas de crescimento do PIB;

inflagdo;

flutuagBes nas taxas de cambio;

politicas de controle cambial e restricdes a remessas para o exterior;
politica fiscal e alteragdes na legislagdo tributaria;

taxas de juros;

reducgdes salariais e dos niveis econémicos;

aumento do desemprego;

politicas cambiais, monetaria e fiscal;

mudancgas nas leis fiscais e tributdrias;

racionamento de dguae energia;

liguidezdos mercados financeiros e de capitais domésticos;

liquidezdos mercados de capitais e de empréstimos locais e externos;
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* controle do governo federal na atividade de produgdo de petrdleo;
* leis e regulamentagGesambientais; e

e outros desenvolvimentos politicos, sociais, diplomaticos e econdmicos que venham a
ocorrer no Brasil ou que afetem o Pais.

Acontecimentos e percepgdo de riscos nos mercados internacionais

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

A Devedora atua em setores nos quais a demanda e o preg¢o de mercado dos seus produtos
sdo ciclicos e sdo afetados pelas condi¢oes econémicas gerais do Brasil e do mundo

Os setores de etanol e agucar, tanto mundialmente quanto no Brasil, sdo historicamente
ciclicos e sensiveis a mudangas internas e externas de ofertae demanda.

O etanol é comercializado como um aditivo ao combustivel utilizado para reduzir as
emissBes da gasolina ou para aumentar o nivel de octanagem da gasolina (etanol anidro) ou
como um combustivel substituto da gasolina (etanol hidratado). Dessa forma, os pregos do
etanol sdo influenciados pela oferta e demanda da gasolina. O desempenho financeiro da
Devedora, portanto, pode ser adversamente afetado se
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a demanda e/ou prego da gasolina diminuirem, conforme detalhado a seguir:
(i) a demanda por etanol anidro estd ligada diretamente a demanda por gasolina e ao
percentual da mistura do anidro na gasolina, o qual é definido pelo Governo. Uma
reducdo brusca na demanda por gasolina e/ou altera¢des no mix anidro/gasolina
(atualmente em 27% de etanol anidro no mix com a gasolina comum) podem levara
quedas substanciais na demanda pelo etanol anidro, impactando pregos e
comprometendo o resultado financeiro da Devedora; e,

(i) a utilizagdo do etanol hidratado como substituto para a gasolina estd atrelada a
competitividade de precgos das duas altemativas. Sendo assim, a manutencdo de
precos baixos na gasolina leva a deterioragdo nos pregos do etanol hidratado,
produzindo efeitos negativos nos resultados da Devedora.

Os pregos de agucar dependem, em grande parte, dos pregos vigentes no mercado
(brasileiro e internacional) e estdo fora do controle da Devedora. Tal como ocorre com
outros produtos agricolas, o aglcar estd sujeito a flutuagdes de preco em fungdo de
condi¢les climdticas, desastres naturais, niveis de safra, investimentos agricolas,
programas e politicas agricolas governamentais, politicas de comércio exterior, produgdo
mundial de produtos similares e concorrentes e outros fatores fora do controle da
Devedora. Ademais, o agucar é uma commodity negociada em bolsa, estando, portanto,
sujeitg a especulacdo, o que pode afetar o prego do aglcar e os resultados operacionais da
Devedora.

Como consequéncia dessas varidveis, os pregos do aguUcar sdo sujeitos a volatilidade
substancial.

ModificagBes nas politicas agricola/comercial (brasileiras ou internacionais) sdo fatores que
podem resultar direta ou indiretamente na diminuigdo dos pregos do aglicar nos mercados
interno e internacional. Qualquer diminui¢do prolongada ou significativa nos pregos do
aglcar pode ter efeitos adversos relevantes no negdcio e no desempenho financeiro da
Devedora.
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Se a Devedora ndo for capaz de manter as vendas de etanol e agUcar a pregos atrativos no
mercado brasileiro, ou se ndao for capaz de exportar quantidades suficientes de etanol e
acucar de forma a assegurar um equilibrio adequado do mercado interno, os seus negdcios
de etanol e aglcar poderdo ser afetados adversamente.

Movimentos sociais podem prejudicar o uso de propriedades agricolas da Devedora ou
causar danos a elas

Os movimentos sociais sdo ativos no Brasil e defendem a reforma agrdria e redistribuicdo da
propriedade por parte do Governo brasileiro. Alguns membros de tais movimentos
praticaram e podem vir a praticar a invasdo e ocupagdo de terras agricolas. A Devedora ndo
pode garantir que suas propriedades agricolas ndo estardo sujeitas, eventualmente, a
invasdo ou ocupacdo por tais movimentos sociais. Qualquer invasao ou ocupagdo de terras
arrendadas pela Devedora pode materialmente afetar o seu uso e o cultivo de cana-de-
agucar, bem como afetar adversamente os negdcios, situagdo financeira e operacional da
Devedora.

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

Acompetitividade e aimplementagdo da estratégia de crescimento da Devedora depende de
sua capacidade de captar recursos para realizar investimentos, seja por divida ou aumento
de capital. Nao é possivel garantir que a Devedora serda capaz de obter financiamento
suficiente para custear seus investimentos ou que tais financiamentos serdo obtidos a custos
e termos aceitdveis, seja por condi¢gGes macroeconémicas adversas, acarretando, por
exemplo, um aumento significativo das taxas de juros praticadas no mercado, seja pelo
desempenho da Devedora ou por outros fatores externos ao seu ambiente, o que podera
afetar adversamente de forma relevante asatividades da Devedora.

As ultimas informagdes financeiras da Devedora divulgadas sdo relativas ao exercicio
social encerrado em 31 de marg¢o de 2020 e podem ndo refletir a

situagdo econémica, financeira e patrimonial atual da Devedora e néo serdo divulgadas
ao mercado, pela Devedora, informagdes financeiras trimestrais.
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Riscos Relacionados a Securitizadora
A Securitizadora dependente de registro de companhia aberta

A Emissora foi constituida com o escopo de atuar como companhia securitizadora de
créditos do agronegécio, por meio da emissio de certificados de recebiveis do
agronegocio. Para tanto, depende da manutencdo de seu registro de companhia aberta
junto a CVM e das respectivas autorizagGes societdrias. Caso a Securitizadora ndo atenda
aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias abertas, seu registro podera
ser suspenso ou mesmo cancelado, afetando assim as suas emissdes de certificados de
recebiveis do agronegdcio.

O objeto da companhia securitizadora e o patriménios separados

A Securitizadora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como
objeto social a aquisicdo e securitizagdo de quaisquer direitos creditérios do agronegdcio
passiveis de securitizagdo por meio da emissdo de certificados de recebiveis do
agronegocio, nos termos das Leis 11.076 e Lei 9.514, cujos patrimonios sdo administrados
separadamente. Os patrimdnios separados de cada emissdo tém como principal fonte de
recursos os respectivos créditos do agronegocio e suas garantias. Desta forma, qualquer
atraso ou falta de pagamento dos créditos do agronegodcio por parte dos devedores, a
Securitizadora terd sua capacidade de honrar as obrigagdes assumidas junto aos titulares
de certificados de recebiveis do agronegdcio reduzida.

Ndio realizagéo do Patriménio Separado

A Securitizadora é uma companhia destinada exclusivamente a aquisicdo e posterior
securitizacdo de créditos do agronegdcio, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076, por meio
da emissao de certificados de recebiveis do agronegdcio. O Patrimonio Separado da
presente Emissdo tem como unica fonte de recursos os respectivos Créditos do
Agronegécio, bem como todos os recursos deles
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decorrentes e as respectivas garantias vinculadas, na forma prevista no Termo de
Securitizacdo. Dessa forma, qualquer atraso ou inadimpléncia por parte da
Devedora poderd afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar
os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Ndo aquisigdo de créditos do agronegdcio

A Securitizadora ndo possui a capacidade de originar créditos para securitizacao,
sendo suas emissGes realizadas com créditos originados por terceiros. Portanto, o
sucesso na identificacdo e realizagdo de parcerias para aquisicdo de créditos é
fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A Securitizadora pode ter
dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode ndo ser capaz de
efetuar os investimentos desejados em termos economicamente favordveis. A falta
de acesso a capital adicional em condi¢des satisfatérias pode restringir o
crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Securitizadora, o que
pode prejudicarsua situagdo financeira, assim como seus resultados operacionais, o
que terminaria por impactar suas atividades de administragdo e gestdo do
Patrimonio Separado.

Riscos associados aos prestadores de servigos da Emisséio

A Securitizadora contrata prestadores deservigos terceirizados para a realizacdo de
atividades, como auditores, agente fiducidrio, agente de cobranca, dentre outros.
Caso, conforme aplicivel, alguns destes prestadores de servicos aumentem
significantemente seus pregos ou ndo prestemservicos coma qualidade e agilidade
esperada pela Securitizadora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de
servico. Esta substituicdo, no entanto, poderd ndo ser bem-sucedida e afetar
adversamente os resultados da Securitizadora, bem como criar 6nus adicionais ao
Patrimonio Separado.

Riscos associados a guardafisica dos Documentos Comprobatorios

A Securitizadora contratara o Custodiante, que sera responsavel pela guarda
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das vias fisicas dos Documentos Comprobatdrios que evidenciam a existéncia dos
Créditos do Agronegdcio. A perda e/ou extravio dos Documentos Comprobatdrios
poderd resultarem perdas para os Titulares dos CRA.

Administragdo e desempenho da Securitizadora e a existéncia de uma equipe
qualificada

A capacidade da Securitizadora de manter uma posicdo competitiva e a prestacao
de servicos de qualidade depende em larga escala dos servicos de sua alta
administragdo. Nesse sentido, a Securitizadora ndo pode garantir que terad sucesso
em atrair e manter pessoal qualificado paraintegrar sua altaadministragdo.

A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Securitizadora de
atrair e manter uma equipe especializada, com conhecimento técnico na
securitizacdo de recebiveis do agronegdcio, poderd ter efeito adverso relevante
sobre as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da
Securitizadora, afetando sua capacidade de gerar resultados, o que poderia
impactar suas atividades de administracdo e gestdo do PatrimoOnio Separado e
afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar as obrigagdes
assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Insuficiéncia do patriménio liquido da Emissora frente ao valortotal da oferta

A insuficiéncia dos bens do Patrimoénio Separado ndo dard causa a declaragdo de
sua quebra, cabendo, nessa hipotese, ao Agente Fiduciario e/ou a Securitizadora
convocar Assembleia Geral de Titulares dos CRA para deliberar sobre as normas
de administracdo ou liquidacdo do Patrimonio Separado. A Securitizadora
somente respondera por prejuizos ou por insuficiéncia do Patriménio Separado
em caso de descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia
ou administracdo temerdria ou, ainda, por desvio da finalidade do mesmo
patrimonio, bem como em caso de descumprimento comprovado das disposi¢des
previstas no Termo de Securitizacdo, em decisaojudicial transitada em julgado.
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A totalidade do patriménio da Securitizadora respondera pelos prejuizos que esta
causar por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia,
imprudéncia, impericia ou por administracdo temerdria ou, ainda, por desvio de
finalidade do Patrimoénio Separado, praticados com culpa ou dolo, apurados em
decisdo judicial transitada em julgado. Dessa forma, o patriménio liquido da
Securitizadora podera nao ser suficiente para fazer frente aos prejuizos que causar,
o que poderd afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar as
obrigagdes assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Os Créditos do Agronegdcio constituem o Patriménio Separado, de modo que o
atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer
atraso ou falha pela Emissora ou a insolvéncia da Emissora, poderd afetar
negativamente a capacidade de pagamento das obrigagoes decorrentes dos CRA

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio, tendo
como objeto social a aquisi¢do esecuritizagdo de créditos do agronegdcio por meio
da emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujo patriménio é
administrado separadamente do patriménio da Securitizadora. O Patrimdnio
Separado tem como Unica fonte de recursos os Créditos do Agronegdcio. Desta
forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores pela Emissora
poderd afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes
decorrentes dos respectivos CRA. Caso os pagamentos dos Créditos do Agronegdcio
tenham sido realizados pela Devedora e/ou pela Fiadora, na forma prevista na
Escritura de Emissdo, a Devedora e/ou a Fiadora n3o terdo qualquer obrigacdo de
fazer novamente tais pagamentos.

Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRA poderao deliberar sobre novas normas
de administragdo do Patriménio Separado ou optar pela liquidacdo deste, de forma
gue seu resultado podera ser insuficiente para quitar as obrigacGes da Emissora
perante os respectivos Titulares dos CRA.

A Emissora poderd estar sujeita a insolvéncia, faléncia, recuperagdo judicial ou
extrajudicial
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Na hipotese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiducidrio devera
assumir temporariamente a administracdo do Patrimobnio Separado. Em
assembleia geral, os Titulares dos CRA poderdao deliberar sobre as novas normas
de administracdo do Patrimonio Separado ou optar pela liquidagdo destes, que
poderd ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os
respectivos Titulares dos CRA. Ademais, ao longo do prazo de dura¢do dos CRA, a
Emissora poderd estar sujeita a eventos de faléncia, recuperagao judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as
fiscais, previdencidrias e trabalhistas, poderdo afetar tais créditos do agronegdcio,
principalmente emrazdo da falta dejurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia
da afetacdo de patrimonio, o que podera afetar negativamente a capacidade da
Emissoradehonrarasobrigagdes assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Auséncia de opinido legal sobre o Formuldrio de Referéncia da Securitizadora

O Formulario de Referéncia da Securitizadora ndo foi objeto de auditoria legal
para fins desta Oferta, de modo que ndo ha opinido legal sobre due diligence com
relagdoasinformacdes constantes do Formulariode Referéncia da Securitizadora.

Riscos Relacionados ao Agronegdcio e das Garantias
Desenvolvimento do agronegdcio

Ndo ha como assegurar que, no futuro, o agronegdcio brasileiro: (i) manterad a
taxa de crescimento e desenvolvimento que se vem observando nos ultimos anos;
e, (ii) ndo apresentard perdas em decorréncia de condicdes climaticas
desfavoraveis, reducao de pregos de commodities do setor agricola nos mercados
nacional e internacional, alteracdes em politicas de concessdo de crédito para
produtores nacionais, tanto da parte de drgdos governamentais como de
entidades privadas, que possam afetar a renda da Devedora e/ou da Fiadora e,
consequentemente, sua capacidade de pagamento, bem como outras crises
econdmicas e politicas que possam afetar o setor agricola em geral. A reduc¢do da
capacidade de pagamento da Devedora e/ou da Fiadora poderda impactar
negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.
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Riscos Relacionados ao Mercado Sucroenergético

A Devedora atua no setor sucroenergético, que é marcado por intensa volatilidade
em fungdo da dependéncia da producdo de cana de aglcar, sua matéria prima,
sujeita a variagdes climaticas como secas e geadas, por exemplo, além da
susceptibilidade ao ataque de pragas e doengas intensificado agora pela pratica da
colheita mecanica.

Além disso, o setor esta sujeito a intervengdes de governos no mundo inteiro, seja
na formulagdo de politicas publicas, seja atuando através da pratica de subsidios ao
longo da cadeia ou através de barreiras comerciais. Estas politicas podem
desequilibrar os balancos de oferta e demanda mundiais, provocando grandes
variagOes de preco. Estas alteragcdes podem impactar de forma relevante e adversa
a capacidade de producdo e comércio da Devedora e, consequentemente, sua
capacidade de cumprir as obrigacdes assumidas na Escritura de Emissdo.

Riscos climdticos

A producdo de aclcar da Devedora e da Fiadora depende do volume e teor de
sacarose da cana-de-agucar que elas cultivam ou que a elas é fornecido por
terceiros, localizados nas proximidades de suas usinas. O rendimento da safra e o
teor de sacarose na cana-de-agclUcar dependem principalmente de condigdes
climdticas varidveis, como indice de chuvas e temperatura. As alteragdes climaticas
extremas podem ocasionar mudangas bruscas nos ciclos produtivos de
commodities agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra,
volatilidade de pregos, alteragdo da qualidade e interrupgdo no abastecimento dos
produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de produgdo e entrega
dos produtos comercializados pela Devedora e/ou pela Fiadora pode ser
adversamente afetada, gerando dificuldade ou impedimento do cumprimento das
obrigacbes da Devedora e/ou da Fiadora, o que pode afetar a capacidade de
pagamento dos Créditos do Agronegdcio.

Baixa produtividade

A falhaouimpossibilidade no controle de pragas e doengas pode afetar

- x—‘ﬂ-‘
(Paginas 127 a153 do Prospecto Preliminar)

negativamente a produtividade da lavoura de cana-de-agticar. A Devedora e/ou a
Fiadora podem ndo obter sucesso no controle de pragas e doengas em suas
lavouras, seja por ndao aplicar corretamente os insumos adequados — defensivos
agricolas — seja por uma nova praga ou doenca ainda sem diagndstico. A
produtividade pode ser afetada também pela ndo utilizacggdo da minima
guantidade necessaria de fertilizantes devido a flutuacdo do preco desses
insumos, especialmente em paises que experimentaram recentemente
convulsdes politicas e sociais ou pela falta de crédito. Esses impactos podem
afetar negativamente a produtividade e qualidade dos produtos comercializados
pela Devedora e/ou pela Fiadora. Adicionalmente, a falha, impericia ou
ineficiéncia na efetiva aplicacdo de tais insumos nas lavouras pode afetar
negativamente a produtividade da lavoura. Nesse caso, a capacidade de produgao
de cana-de-aglcar das lavouras poderd estar comprometida, impactando a
capacidade de pagamento dos Créditos do Agronegécio e, portanto, na obtengdo
de recursos para cumprimentodas obrigacdes perante os Titulares dos CRA.

Volatilidade de prego

O setor sucroal cooleiro, tanto mundialmente quanto no Brasil, é historicamente
ciclico e sensivel a mudangas internas e externas de oferta e demanda. Os pregos
da cana-de-acgucar, do aglcar e do etanol tém um forte componente de
volatilidade. Dada a baixa elasticidade de sua demanda a varia¢des do prego, os
frequentes choques de oferta nos paises produtores, que provocam desequilibrio
na ,relagéo oferta/demanda, também causam movimentos bruscos nos precos do
agucar.

A necessidade de gestdo desta varidvel de receita aumenta em fungdo do
atrelamento do prego da cana de aglcar produzida por fornecedores e parceiros
aos precos do etanol e do aglcar. A nova politica de pregos da Petrobras, de
manter a paridade dos precos dos combustiveis com o mercado internacional,
traz também ao etanol, cujo prego depende da sua relagdo econdmica com a
gasolina, a necessidade de um tratamento de gestdo de risco mais apurado, dado
o aumento da volatilidade dos seus pregos.
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Uma md administragdo da politica comercial e de gestdo de risco podeOs subprodutos da cana-de-aglcar — quais sejam, aglcar e etanol — sdo
comprometer a capacidade da Devedora e/ou da Fiadora em cumprir as obriga¢cdescommodities importantes no mercado internacional, sendoque o aglcaréum

assumidas com a emissao dos CRA.

A variacdo do prego da cana-de-aglicar e/ou de seus subprodutos pode exercer um
grandeimpacto nos resultados da Devedora e/ou da Fiadora.

Redug¢do na demanda de etanol como combustivel ou mudang¢a nas politicas do
governo brasileiroem relag¢do a adigéio do etanol a gasolina

As autoridades governamentais de diversos paises, incluindo o Brasil e
determinados estados dos Estados Unidos, atualmente exigem que o etanol seja
utilizado como aditivo & gasolina. O Conselho Interministerial do Agucar e Alcool
tem estabelecido a porcentagem de etanol anidro a ser utilizado como um aditivo a
gasolina, que deve estar entre 200% e 250% (atualmente 25,0%).
Aproximadamente metade de todo o etanol combustivel do Brasil é usada para
abastecer automdveis que utilizam uma mistura de etanol anidro e gasolina, sendo
o remanescente usado em veiculos flex e veiculos abastecidos somente com etanol
hidratado. Adicionalmente, os veiculos flex, no Brasil, estdo sujeitos a menor
tributacdo que os veiculos movidos a gasolina, o que tem contribuido para
aumentar a produgdo e venda de veiculos flex. Qualquer redugdo na porcentagem
de etanol que deve ser adicionada a gasolina ou qualquer aumento da tributacdo
sobre os veiculos flex no Brasil, assim como crescimento da demanda por gas
natural ou outros combustiveis alternativos, pregos de petréleo mais baixos, ou um
aumento do consumo da gasolina (em comparagdo ao uso do etanol), poderdo
provocar o declinio na demanda por etanol, produto comercializado pela Devedora
e pela Fiadora e, consequentemente, afetar negativamente sua capacidade
financeiraedehonrarcomas obrigagGes assumidas no ambitoda Emissao.

Riscos comerciais

componente importante na dieta de vdrias na¢cbes e o etanol compde parcela
relevante da matriz energética brasileira e de diversos outros paises. Como
qualguer commodity nessa situacdo, seu preco podesofrer variagdo no comércio
internacional em fungdo da imposi¢ao de barreiras alfandegarias ou ndo tarifarias,
tais como embargos, restricGes sanitdrias, politicas de cotas comerciais,
sobretaxas, contencioso comercial internacional, dentre outros. Qualquer
flutuacdo de seu preco em fungdo de medidas de comércio internacional pode
afetar a capacidade de produgdo ou comercializagdo da Devedora e/ou da Fiadora
e, consequentemente, os pagamentos dos Créditos do Agronegacio.

Inadimplemento ou Insuficiéncia da Garantia

Em caso de inadimplemento de qualquer uma das obrigacGes da Devedora, ndo
sanado no prazo de cura previsto, conforme o caso, a Securitizadora podera
excutir a Fianca para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA.
Nessa hipdtese, caso a Fiadora deixe de adimplir com as obrigacdes da Fianga por
ela outorgada, ou caso o valor obtido com a execucdo da Fianga ndo seja
suficiente para o pagamento integral dos CRA, a capacidade do Patrimdnio
Separado de suportar as obrigacGes estabelecidas no Termo de Securitizagdo
frente aos Titulares dos CRAseria afetada negativamente.

Orisco de crédito dos fornecedores pode afetar adversamente os CRA

A capacidade de pagamento de cada um dos fornecedores dos contratos de
compra e venda de agUcar e etanol poderd ser afetada pela situacdo econdmico-
financeira de cada um dos fornecedores em decorréncia de fatores internos e/ou
externos, o que podera afetar o fluxo de pagamentos dos contratos de
fornecimento a Devedora e, em Ultimainstancia prejudicar o pagamento dos CRA.
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Sazonalidade inerente ao setor sucroalcooleiro e, em especial, ao periodo de
colheita anual especifico da regido do Tridngulo Mineiro

As operacdes desenvolvidas pela Devedora e/ou pela Fiadora estdo sujeitas a
sazonalidade decorrente do ciclo de colheita da cana-de-aglcar no Tridangulo
Mineiro, no estado de Minas Gerais. O periodo de colheita anual de cana-de-agUcar
no Tridngulo Mineiro se inicia em abril/maio e se finda em novembro/dezembro.
Isso cria flutuagBes nos estoques, normalmente com picos em dezembro para
cobrir as vendas na entressafra (ou seja, de janeiro a abril), e certo grau de
sazonalidade no lucro bruto apurado em bases diferentes do exercicio social. Dessa
forma, a sazonalidade podera causar um efeito adverso significativo nos resultados
operacionais, alémde ensejar a necessidade deinvestimentos constantes por parte
da Devedora e da Fiadora, podendo, desta forma, prejudicar o pagamento dos
Créditos do Agronegécio pela Devedora efou pela Fiadora. Ademais, o ciclo da
cana- de-aclcar se sujeita a queda gradativa de produtividade, verificada desde a
primeira safra, sendo que o proéprio ciclo possui duragdo maxima de 5 (cinco) a 7
(sete) anos, impondo-se a renovagao completa do canavial apds tal periodo, com os
consequentes gastos necessarios nesse sentido.

Risco detransporte

As deficiéncias da malha rodovidria, ferrovidria ou hidroviaria, tais como estradas
sem asfalto ou sem manutencdo, insuficiéncia de ferrovias, principalmente nas
regides mais distantes do porto, ocasionam altos custos de logistica e,
consequentemente, perda da rentabilidade da cana-de-agUcar. Da mesma forma, a
falha ou impericia no manuseio para transporte, seja em trens, caminhdes ou
embarcacbes, pode acarretar perdas de produgdo, desperdicio de quantidades ou
danos a cana-de-aglcar. As constantes mudancas climaticas, como excesso de
chuva, vém ocasionando piora no estado de conservagdo das estradas, o que pode
acarretar em um aumento de perda de produc¢do acima do previsto, podendo
afetar a capacidade de adimplemento dos Créditos do

Agronegdcio pela Devedora e/ou pela Fiadora.
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Riscos de Armazenamento

Tanto o agUcar quanto o etanol sdo produtos bastante sensiveis, inflamaveis e
sujeitos ao risco de incéndio. Portanto, condicdes de armazenagem adequadas
sdo essenciais para diminuir estes riscos. Condi¢gdes inadequadas de
armazenagem do produto final podem afetar negativamente a capacidade de
pagamento da Devedora.

Avancgos tecnoldgicos

O desenvolvimento e a implementac¢do de novas tecnologias poderdo resultar em
uma redugdo significativa nos custos de produgdo do etanol. A Devedora e a
Fiadora ndo podem estimar quando novas tecnologias estardo disponiveis, o nivel
de aceitagdo das novas tecnologias por seus concorrentes ou os custos associados
a essas tecnologias. Os avangos no desenvolvimento de produtos alternativos ao
etanol também poderdo reduzir a demanda por ou eliminar a necessidade de
etanol como oxidante do combustivel de maneira significativa. Quaisquer avangos
tecnoldgicos que necessitem de investimentos significativos para a manutengdo
da competitividade, ou que, de outra forma, reduzam a demanda por etanol,
terdo um efeito adverso relevante sobre os resultados operacionais da Devedora
e da Fiadora e, consequentemente, poderdo afetar negativamente o pagamento
dos Créditos do Agronegdcio pela Devedora e/ou pela Fiadora.
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Adogantes alternativos

O uso de adogantes alternativos, especialmente os adogantes artificiais como
aspartame, sacarina e HFCS, poderd afetar negativamente o crescimento da
demanda total por agucar no Brasil e no mundo. Fabricantes de refrigerantes de
muitos paises tém substituido o aglcar por adogantes alternativos, ou aumentado o
seu consumo. Além disso, o uso de adogantes alternativos por parte dos
consumidores de agucar, inclusive fabricantes de refrigerantes, também podera
reduzir a demanda por agucar no Brasil. Uma redugdo substancial no consumo de
agucar ou aumento do uso de adogantes alternativos ou artificiais podera reduzr a
demanda pelo agucar. Na medida em que a Devedora e a Fiadora tém a pretensdo
de produzr agucar num futuro préximo, e na medida em que esta situagdo se
concretize, a producdo da Devedora e da Fiadora podera ser afetada, podendo
resultar em uma reduc¢do no crescimento de vendas liquidas e, consequentemente,
de seu desempenho financeiro e da capacidade em honrar com as obrigacdes
assumidas no ambito da Emissao.

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconomicos

Exportagdes sujeitas a uma ampla variedade de riscos e incertezas associadas as
operagoes internacionais

As exportacBes de etanol pela Devedora e/ou pela Fiadora dependem de alguns
fatores fora de seu controle, que afetam a competitividade relativa do etanol
brasileiro em outros mercados, como por exemplo, o regime de importagdo e
tributagdo, bem como incentivos a produgdo local existente em outros paises e a
criagdo de sistemas de distribuicdo para o etanol anidro/hidratado em paises no
exterior. Tendo em vista estes fatores, o futuro desempenho financeiro da
Devedora e/ou da Fiadora dependera também das condi¢des econdmicas, politicas
e sociais nos principais mercados para os quais a Devedora e/ou a Fiadora
exportam.

A inflagio e os esfor¢os do governo brasileiro de combate a inflagio podem
contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil
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No passado, o Brasil registrou indices deinflagdo extremamente altos. Ainflagdo e
algumas medidas tomadas pelo governo brasileiro no intuito de controlad-las,
combinada coma especulagdo sobre eventuais medidas governamentais a serem
adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira,
contribuindo para a incerteza econ6mica existente no Brasil. As medidas do
governo brasileiro para controle da inflagdo frequentemente tém incluido a
manutengdo de politica monetdria restritiva comaltas taxas de juros, restringindo
assima disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdémico.

Futuras medidas do governo brasileiro, inclusive redugdo das taxas de juros,
intervengdo no mercado de cdmbio e acdes para ajustar ou fixar o valor do Real
poderdo desencadear aumento de inflagdo. Se o Brasil experimentar inflagdo
elevada no futuro, a Devedora podera ndo ser capaz de reajustar os precos que
cobra deseus clientes e pagadores para compensar os efeitos da inflagdo sobrea
sua estrutura decustos, o que poderd afetar sua condigdo financeira.

Ainstabilidade cambial

Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem sofrido forte
oscilacdo com relacdo ao Ddlar e outras moedas fortes ao longo das ultimas
quatro décadas. Durante todo esse periodo, o Governo Federal implementou
diversos planos econémicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo
desvalorizagdes repentinas, minidesvalorizacdes periddicas (durante as quais a
frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas de mercado de cambio
flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De tempos em tempos,
houve flutuagdes significativas da taxa de cdmbio entre o Real e o Ddlar e outras
moedas. Ndo se pode assegurar que a desvalorizacdo ou a valorizacdo do Real
frente ao Ddlar e outras moedas ndo terd um efeito adverso nas atividades da
Securitizadora e da Devedora.
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As desvalorizagdes do Real podem afetar de modo negativo a economia brasileira
como um todo, bem como os resultados da Securitizadora e da Devedora, podendo
impactar o desempenho financeiro, o preco de mercado dos CRA de forma
negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e
determinar intervencdes governamentais,inclusive por meio de politicas recessivas.
Por outro lado, a valorizacdo do Real frente ao Ddlar pode levar a deterioracdo das
contas correntes do pais e da balanca de pagamentos, bem como a um
enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado pela
exportagao.

Alteragbes na politica monetdria e nas taxas de juros

O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da politica
monetdria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria brasileira possui
como fungdo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas dejuros de curto prazo,
sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo
Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as
politicas monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos.
Historicamente, a politica monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande
variacdonastaxas definidas.

Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em
recessdo, ja que, com a alta das taxas dejuros basicas, o custo do capital se eleva e
os investimentos se retraem, o que pode causar a redugdo da taxa de crescimento
da economia, afetando adversamente a produgdo de bens no Brasil, o consumo, a
guantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os
negocios da Securitizadora e da Devedora.

Em caso de reducdo acentuada das taxas de juros, poderda ocorrer elevacdo da
inflacd o, reduzindo os investimentos em estoque de capital ea taxa decrescimento
da economia, bem como trazendo efeitos adversosaopais,

podendo, inclusive, afetar as atividades da Securitizadora e da Devedora.
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Redugdo de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamente
a Securitizadora e a Devedora

Uma redugdo do volume deinvestimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto
no balanco de pagamentos, o que pode forgar o Governo Federal a ter maior
necessidade de captagdes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no
mercado internacional, praticando uma taxa dejuros mais elevada. Uma elevacdo
significativa nos indices de inflacdo brasileiros e as atuais desacelerages das
economias europeias e americana podem trazer impacto negativo para a
economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando
despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captacdoes de recursos
por empresas brasileiras, incluindoa Securitizadora, e a Devedora.

Acontecimentos Recentes no Brasil

A economia brasileira enfrentou algumas dificuldades e revezes e podera
continuar a declinar, ou deixar de melhorar, o que pode afetar negativamente a
Devedora e a Fiadora. A classificagdo de crédito do Brasil enquanto nagdo
(sovereign credit rating), foi rebaixada pela Fitch e pela Standard & Poor’s para
“BB-”, 0o que pode contribuir para um enfraquecimento da economia brasileira,
bem como pode aumentar o custo da tomada de empréstimos pela Devedora.
Qualquer deterioragdo nessas condi¢cGes pode afetar adversamente a capacidade
produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de pagamento das
Debéntures.
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A instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios da Devedora, seus acusa¢des contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou privadas

resultados e operagoes nao surgirdo no futuro no ambito destas investigacdes ou de outras. Além disso,
ndo se pode prever o resultado de tais alegagGes, nem o seu efeito sobre a

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios da Devedora, seus economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar adversamente

resultados e operagdes. O ambiente politico brasileiro tem influenciado os negédcios, condi¢do financeira e resultados operacionais da Devedora e da

historicamente, e continua influenciando o desempenho da economia do pais. A Fiadorae, portanto, sua capacidade de pagaros Créditos do Agronegdcio.

crise politica afetou e continuara afetando a confianga dos investidores e a

populagdo em geral, o que resultou na desaceleragdo da economia e aumento da

volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras.

Além disso, algumas investigacGes atualmente em curso, conduzidas pela Policia
Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades, tais como a
“Operagdo lava Jato” e da “Operacdo Zelotes”, podem ter um efeito negativo nos
negdcios da Devedora. Os mercados brasileiros vém registando uma maior
volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investigacdes. A “Operagdo
Lava Jato”, por exemplo, investiga o pagamento de propinas a altos funcionarios de
grandes empresas estatais em troca de contratos concedidos pelo governo e por
empresas estatais nos setores de infraestrutura, petrdleo, gas e energia, dentre
outros. Como resultado da “Operagdo Lava Jato” em curso, uma série de politicos e
executivos de diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estdo sendo
investigados e, em determinados casos, foram desligados de suas fun¢des ou foram
presos. Por sua vez, a “Operacdo Zelotes” investiga alegacGes referentes a
pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras a
membros do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. Alega-se que ftais
pagamentos tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem
multas relativas ao descumprimento de legislagdo tributiria aplicadas pela
secretaria da receita federal, que estariam sob andlise do referidoconselho.

Essas investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a percepgdo geral de
mercado da economia brasileira. Ndo se pode assegurar que as investigagdes nao
resultardo em uma maior instabilidade politica e econémica ou que novas
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Ordem dos

Eventos Eventos Data Prevista
01. Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 02 de outubrode 2020
02. Divulgacdo do Aviso ao Mercado 13 de novembro de 2020
03. Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar 13 de novembro de 2020
04. Inicio do Roadshow 16 de novembro de 2020
05. Divulgac¢do das demonstragdes financeiras do 22trimestrede 2020 da CMAA 27 de novembro de 2020
06. Protocolo desuprimento de vicios sandveis 02 de novembro de 2020
07. Registro da Oferta pela CVM 16 de dezembro de 2020
08. Divulgag¢do do Anunciodelnicio 17 de dezembro de 2020
09. Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 17 de dezembro de 2020
10. Primeira Data delntegralizacdo dos CRA 18 de dezembro de 2020
11. Data Mdxima para Divulgacdo do Anuncio de Encerramento 15de junhode 2021
12. Data Mdxima delnicio da Negociacdo dos CRAna B3 Dia Util ap6s o encerramento da Oferta

As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, atrasos e antecipacdes sem aviso prévio, a
critério da Emissora e dos Coordenadores. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo devera ser comunicada a CVM e poderd ser
analisada como modificacdode Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e27 da Instrugao CVM 400.

Caso ocorram alterag¢®es das circunstancias, suspensdo, prorrogacdo, revogacao ou modificacdo da Oferta, o cronograma poderd ser alterado. Para
informacgdes sobre manifestacdo de aceitagdo a Oferta, manifestagdo de revogacdo da aceitagdo a Oferta, modificagdo da Oferta, suspensdo da

Oferta e cancelamento ou revogacdo da Oferta, ver as se¢Ges "Suspensdo ou Cancelamento da Oferta” e "Alteragdo das Circunstancias, Revogacado
ou Modificacdo da Oferta" do Prospecto Preliminar
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Este material tem cardter meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto
Preliminar, emespecial a segdo “Fatores deRisco”, disponivel nos seguintes enderecgos e paginas da rede mundial decomputadores:

(1) Coordenador Lider: www.xpi.com.br, (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “Distribuicdo
Publica da 692 (sexagésima nona) Emissdo de CRA da Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do Agronegécio S.A. Lastreados em Créditos do
Agronegécio devidos pela Valedo Tijuco Aglicar e Alcool S.A.” e entdo, clicarem “Prospecto Preliminar”)

(2) Emissora: http://www.ecoagro.agr.br/prospecto/, (neste website, clicarem “Baixar PDF” na se¢do “Prospecto Preliminar CRA692 Emissdo”)

(3) CVM: www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas”, clicar em “Informag¢des sobre Companhias”, clicar em “Informacdes periddicas e
eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)” buscar e clicar em “Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegdcios S/A” (Eco
Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica” e no

” u

Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegocio S.A.), e selecionar no campo “Categoria
campo “Referéncia” a presente data.No website clicar em “A¢des”)

(4) B3: http://www.b3.com.br (neste website, na categoria “Produtos e Servigos”, acessar a aba “Negociacdo”, clicar em “Renda Fixa Privada e Publica”, e
clicar em “Titulos Privados” seguido por “CRA”, na aba “Sobre o CRA”, clicar em “Prospectos”, em seguida buscar por “Eco Securitizadora” como Palavra-
chave e clicar na opgdo “Filtrar” e, por fim, clicar na coluna “Arquivo” referente a linha do Prospecto Preliminar da 692 (sexagésima nona) Emissdo da Eco
Securitizadorade Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A.)

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

As informagOes contidas neste Material de Apoio estdo em consonancia com o prospecto preliminar, porém nao o substituem. O prospecto preliminar
contém informagoes adicionais e complementares a este Material de Apoio e sua leitura possibilita uma andlise detalhada dos Termos e Condi¢des da
Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto preliminar, com especial ateng¢do as
disposicdes que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estara sujeito.

A Oferta encontra-se em analise pela CVM para obten¢do do registro da Oferta. Portanto, os termos e condicdes da Oferta e as informagdes contidas neste
Material e no Prospecto Preliminar estdo sujeitos a complementagao, correcao ou modificagdo em virtude de exigéncias da CVM.
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