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Aviso 
Este material foi preparado pelo UBS Brasil Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Coordenador Líder”), pelo Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI”) e
pelo Banco Safra S.A. (“Banco Safra” e, quando em conjunto com o Coordenador Líder e com o Bradesco BBI, “Coordenadores”) exclusivamente como material
publicitário (“Material Publicitário”) relacionado à Distribuição Pública da Série Única da 82ª (octogésima segunda) Emissão de Certificados de Recebíveis do
Agronegócio (“CRA”) da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A. (“Emissora” e “Oferta”, respectivamente) para distribuição pública com base
em informações prestadas pela Emissora e pela Colombo Agroindústria S.A. (“Companhia” ou “Devedora”).

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

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

O registro da presente distribuição não implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informações prestadas ou
julgamento sobre a qualidade dos CRA, da Emissora e das demais instituições prestadoras de serviços.
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O agente fiduciário e representante dos titulares dos CRA no âmbito da Emissão será a Simplific Pavarini Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda.,
instituição financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, atuando por meio de sua filial na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua
Joaquim Floriano, nº 466, Bloco B, conjunto 1.401, Itaim Bibi, CEP 04534-002, inscrita no CNPJ sob o nº 15.227.994/0004-01. Os potenciais Investidores poderão ser
atendidos por meio do telefone (11) 3090-0447, por meio do website https://www.simplificpavarini.com.br/, ou por meio do e-mail:
spestruturacao@simplificpavarini.com.br. Para os fins do artigo 6º, parágrafo 3º, da Instrução CVM 583, as informações acerca de outras emissões de valores
mobiliários da Emissora em que o Agente Fiduciário atua na qualidade de agente fiduciário podem ser encontradas no Anexo VIII do Termo de Securitização e na
Seção “Relacionamentos” do Prospecto Preliminar, localizada na página 177 do Prospecto Preliminar.

Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados no Formulário de Referência que se encontra 
disponível para consulta no site da CVM, www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Companhias”, após, clicar em “Informações Periódicas e Eventuais Enviadas à 
CVM”, buscar por “Eco.Sec.Dtos.Credit.Agronegócios S/A”, no campo disponível, clicar sobre o nome da companhia, e posteriormente selecionar “Formulário de 
Referência”).

A decisão de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes
ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores qualificados avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica, até a extensão que
julgarem necessário, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto
Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), do Formulário de Referência da Emissora e do Termo de Securitização pelo investidor ao formar
seu julgamento para o investimento nos CRA.

Este Material Publicitário foi elaborado exclusivamente com base nas informações fornecidas pela Devedora, pela Emissora e pelo Agente Fiduciário aos
Coordenadores e não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para subscrição ou compra dos CRA. As informações nele contidas não devem ser
utilizadas como base para a decisão de investimento em valores mobiliários. Os Coordenadores e seus respectivos representantes não se responsabilizam por
quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado da decisão de investimento tomada pelos investidores com base nas informações contidas neste
Material Publicitário. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisão relativa à aquisição dos valores mobiliários relativos à
Oferta, as informações contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), seus próprios objetivos de investimento e seus
próprios consultores e assessores antes da tomada de decisão de investimento.

Os termos em letras maiúsculas que não se encontrem especificamente definidos neste Material Publicitário serão aqueles adotados no Prospecto Preliminar.

Aviso 

http://www.cvm.gov.br/
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03 UNIDADES PRODUTIVAS EM SP

9,9 MILHÕES DE TON MOÍDAS – SAFRA 20/21

25 ANOS NO MERCADO DE VAREJO

2a
MARCA AÇÚCAR REFINADO DO BRASIL1

Destaques 

Operacionais Financeiros – Set/20 (LTM)

Receita Líquida - R$ 1,8 bi

Margem EBITDA - 57,9%

Dívida Líquida/EBITDA - 1,0x

EBITDA - R$ 1,0 bi

¹ Segundo a Nielsen

Rating Emissão - AA+ S&P
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Nossa História

A família Colombo 
construía o seu 1º 

engenho de 
aguardente: 

Caninha Jacaré

Fundada a Cia 
Agrícola Colombo 

para a aquisição de 
terras e fornecimento 

de cana de açúcar

A Usina Colombo 
nasce para integrar o 
Proálcool – Primeira 
destilaria autônoma 

do Brasil

1ª Safra da 
2ª Unidade: 

Palestina

1ª Safra da 
3ª Unidade: 

Santa Albertina

Início da produção 
de Açúcar Cristal

Inicio da produção 
do Açúcar Refinado 

Caravelas

Início da 
Cogeração de 

Energia Elétrica

Aprimoramento 
da Governança

... ... ...
201420071993 20091940 1979 1980 1995 2004 2019 2020

Comemoração dos 25 anos do 
Açúcar Caravelas e lançamento 

do Açúcar Cristal Orgânico

2016

Colombo – Mil ton

Centro Sul – Milhões ton

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.

Moagem Colombo e Centro Sul

2011
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Escala Operacional e 

Localização Estratégica

Diversificação de Produtos

Governança Corporativa e 
Reorganização Societária

Robustez Patrimonial

Desempenho Operacional e 
Financeiro

o Capacidade de moagem de 10 milhões de ton de cana de açúcar
o 3 plantas industriais no estado de São Paulo
o 90% de cana própria

o Reorganização Societária – simplificação do modelo
o Busca de Eficiência Tributária
o Gestão Profissional

o 20,7 mil hectares de terras próprias
o 21,3 mil hectares de terras Acionistas

o Produtividade Agrícola e Eficiência Industrial acima da média
o Indicadores Financeiros comparáveis às Cias do setor de melhores 

ratings corporativos

o Um dos maiores players do Setor Sucroenergético no Mercado de Varejo
o Produtos com Valor Agregado (Açúcar Refinado e Outros)
o Cogeração em todas as plantas

1

2

3

4

5

Modelo de Negócios
O Grupo Colombo e a Devedora construíram ao longo de sua história um modelo de negócios baseado em cinco pilares:

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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2

1 Paulínia

Porto de Santos

2

1

SANTA ALBERTINA ARIRANHA

PALESTINA

ARIRANHA

PALESTINA
SANTA 

ALBERTINA

O Grupo Colombo construiu escala operacional dentro do estado de São Paulo, principal estado consumidor de açúcar e etanol do
Brasil, mantendo domínio do canavial (90% de cana própria) e baixo raio médio (27 km).

1 - Escala Operacional e Localização Estratégica

03
UNIDADES PRODUTIVAS

Capacidade : 2.412 mil t
Mix Max Açúcar: 55%

Cana Própria; 93%
Raio Médio: 20,4 km

Capacidade : 1.809 mil t
Mix Max Açúcar: 0%
Cana Própria; 93%

Raio Médio: 24,3 km
Capacidade : 6.030 mil t

Mix Max Açúcar: 65%
Cana Própria; 89%

Raio Médio: 31,5 km

❑ Ariranha x Palestina - 160 km
❑ Ariranha x Santa Albertina – 250 km
❑ Palestina x Santa Albertina – 160 km

Capacidade : 10.251 mil t
Mix Max Açúcar: 51%

Cana Própria; 90%
Raio Médio: 27,0 km

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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Açúcar
692
60%

Etanol
416
36%

Energia
35
3%

Diversos
10
1%

R$ 1.154 
MM

2 - Diversificação de Produtos

Açúcar
783
40%

Etanol
1,081
56%

Energia
68
4%

Diversas
3

0%

Set/20 (6M)

R$ 1.936 
MM

Mar/20 (12M)Mar/19 (12M)

Açúcar
782
46%

Etanol
821
48%

Energia
83
5%

Diversos
15
1%

R$ 1.701 
MM

A capacidade de produzir uma linha completa de produtos, flexibilidade de produção e capacidade física e financeira de estocagem
permitem que a Devedora aproveite os movimentos do mercado migrando o mix produção para os produtos mais rentáveis a cada safra

Faturamento Bruto Total e por Produto (em R$ milhões)

(i) linha completa de açúcares, com açúcar refinado, cristal e demerara voltadas ao varejo no mercado interno e açúcar VHP (altamente polarizado) 
e branco para exportação; (ii) produção de etanol anidro e hidratado; e (iii) cogeração de energia com exportação do excedente de produção.

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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Setor Sucroenergético – Preço dos Produtos

Depois do ciclo menos favorável entre 
2017 e início de 2019, os preços vem 

subindo desde jun/2019 e acelerando a 
partir de ago/2020. 

Os preços vêm melhorando de forma 
consistente ao longo dos últimos 5 anos. 

Em 2020, os preços do etanol caíram 
drasticamente no início da pandemia, mas 
rapidamente recuperou-se com a redução 
da produção, que migrou para o açúcar, e 

a recuperação do consumo com a 
normalização da mobilidade. 

Açúcar

Etanol

Evolução dos Preços Desde 2016 – Base 100

Fonte: CEPEA
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2 - Diversificação de Produtos

Refinado
348
50%

Cristal
344
50%

VHP
1

0%
Açúcar
R$ 692 

MM

Refinado
567
72%

Cristal
217 
28%

Refinado
502
65%

Cristal
272
35%

Anidro
144
18%

Hidratado
676
82%

Anidro
167
15%

Hidratado
924
85%

Açúcar
R$ 774 

MM

Etanol
R$ 821 

MM

Etanol
R$ 1.081 

MM

Açúcar
R$ 783 

MM

VHP
0

0%

VHP
0

0%

Set/20 (6M)Mar/20 (12M)Mar/19 (12M)

Hidratado
372
85%

Anidro
44

15%
Etanol
R$ 416 

MM

Dentro das categorias dos produtos, observa-se também uma movimentação em busca de margem e de planejamento comercial

Faturamento Bruto por Tipo de Açúcar e Etanol (em R$ milhões)

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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Açúcar Refinado

Embalagens: sachês, 1kg, 5kg ou 25kg

Embalagens: 1kg, 2kg ou 5kg

Açúcar Cristal

Embalagens: Sachês, 1kg, 2kg 
ou 5kg

Premium Cristal e Refinado

Embalagens: Sachês, 1kg, 2kg 
ou 5kg

Natural Demerara

2a

MARCA DE AÇÚCAR 
REFINADO BRASIL

Devedora se diferencia da maioria da demais companhias do setor sucroenergético por possuir um portfólio completo de produtos, 
em especial a linha de produtos de açúcar para o varejo

Orgânico

Embalagens: Sachês, 1kg, 2kg 
ou 5kg

TRADIÇÃO
LINHAS 

ESPECIAIS

2 - Diversificação de Produtos: Açúcar Caravelas

Fonte:’: www.açúcarcaravelas.com.br

http://www.açúcarcaravelas.com.br/
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Dia Brasil GPA / Pão de 
Açúcar

Carrefour Walmart 
/ Big

Makro Tenda Coop

Lopes

Cencosud

Por conta da escala produtiva e da qualidade de seus produtos, a Devedora também é um fornecedor das marcas próprias das redes 
de atacado e varejo nacionais

Marcas Próprias – Maiores Redes

Lopes

2 - Diversificação de Produtos: Marcas Próprias

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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4% 5%
9%

16%

33% 33%

7%
13%

9%

18%

26% 27%

Guarani Outros Alto Alegre Caravelas União (Camil) Native

Set/19 Set/20

31% 31%

26% 27%

14% 14%

13% 11%

9% 11%

7% 7%

Set/19 Set/20

Market Share Brasil – Refinado (ano móvel de set/19 e set/20)

❑ 2° marca em market share de açúcar refinado no 
Brasil - Caravelas

❑ A 1ª Marca não é uma usina produtora de açúcar

União

Alto Alegre

Guarani

Outras
Da Barra

Caravelas

Market Share Brasil – Demerara (ano móvel de set/19 e set/20)

❑ Colombo é a 3° marca em market share de açúcar 
demerara no Brasil

O Açúcar Caravelas é a segunda marca em participação de mercado no Brasil para o açúcar refinado, somente atrás da marca União, 
da Camil Alimentos S.A., que não é um produtor de açúcar (apenas um distribuidor).

2 - Diversificação de Produtos: Market Share

Fonte: Nielsen
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o Início da implantação de 
novos modelos de 
Gestão

o Formação Conselheiros 

o Mentoria dos 
Conselheiros

o Planejamento Estratégico

o Remodelagem Agrícola

o Gestão Comercial: varejo 
e commodities

o Rating Corporativo

o Acesso ao Mercado de 
Capitais

2014-2015

Início

2016-2017

Aprimoramento

2018-2019

Maturidade

2020 ...

Próximos Passos

Avanços na Gestão

Avanços em Governança 

o Aprimoramento do 
Conselho de 
Administração

o Acompanhamento de 
KPI’s

o Strategic Sourcing

o PMO

o Holdings Familiares

o Reformulação do 
Acordo de Acionistas

o Profissionalização da 
Gestão

o Conclusão da 
Reorganização Societária

3 - Governança Corporativa
Desde 2014, a Devedora vem planejando e implementando ações no sentido de melhoria de sua governança.
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Matriz
Ariranha/SP

Filial
Santa Albertina/SP

30%
USINA COLOMBO S/A – Açúcar e Álcool

Filial
Palestina/SP

70%

6 
Pessoas 
Físicas

5 
Pessoas 
Físicas

6 
Pessoas 
Físicas

5 
Pessoas 
Físicas

5 
Pessoas 
Físicas

5 
Pessoas 
Físicas

4 
Pessoas 
Físicas

3 
Pessoas 
Físicas

COMPANHIA AGRÍCOLA 
COLOMBO S/A

100%

o 16,7 mil hectares Terra
o Operação Agrícola
o Prejuízos Fiscais

o Operação Industrial
o 3,1 mil hectares Terra
o Cogeração das Unidades
o Lucros Fiscais

8,90%8,91% 1,38%10,17%10,17% 10,17%10,17% 10,17%

14,51% 14,51% 14,51% 14,51% 14,66% 12,71% 12,71% 1,9%

Com 80 anos de história, a família Colombo cresceu, tornando a estrutura societária mais complexa. Até março de 2019 o grupo era
composto por duas empresas e seus acionistas eram 38 pessoas físicas

3 - Reorganização Societária - Estrutura até 2019

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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3 - Reorganização Societária - Estrutura em 2020

Em 31 de julho de 2020  o Grupo Colombo concluiu seu plano de reorganização societária, com objetivo de organizar o controle das
famílias, melhorar a governança e eliminar ineficiências fiscais da estrutura anterior

HOLDING  

ANGELINA COLOMBO

98,2%

COLOMBO  
AGROINDUSTRIAS/A

COLOMBO BIOENERGIA 

UTE 1

COLOMBO BIOENERGIA 

UTE 4

COLOMBO BIOENERGIA 

UTE 2

COLOMBO BIOEENRGIA

UTE 3

JOÃO COLOMBO  
AGRÍCOLA

1,8%

Gumercindo  
Colombo -
Indústria e  

Participações Ltda

Antônia Bernardi  
Colombo -

Participações  
Ltda

Daisy E. Colombo -
Indústria e  

Participações Ltda

Hélio Colombo -
Indústria e  

Participações Ltda

Gilberto Colombo -
Indústria e  

Participações Ltda

JLBJ - Indústria e  
Participações Ltda

MMC Catanduva  
Participações  

Ltda

12,95%13,06%14,80% 14,80% 14,80% 14,80% 14,80%

➢ Atividades Agrícolas 
e Industriais

➢ Terras Próprias ➢ Ativos Cogeração
Ariranha I

➢ Ativos Cogeração
Ariranha II

➢ Ativos Cogeração  
Santa Albertina

➢ Ativos Cogeração
Palestina

Outras Pessoas 
Fisicas (2)

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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CEO
Renato Colombo

Diretor Agrícola
Lucas Lopes

Diretor Industrial
Hélio Luis Pavani

Diretoria Executiva

Lucas Lopes
Diretor Agrícola

Renato Colombo
CEO

Anderson Travagini
COO e Diretor Adm / 

Financeiro

Hélio Luis Pavani
Diretor Industrial

▪ Administrador de Empresas. MTA 
em Agronegócio pela USFCar

▪ 30 anos de experiencia na Colombo
▪ 14 anos Gerente de Relações 

Industriais e 15 anos Gerente de RH

▪ Ciências da Computação e MBA em 
(i) Gestão Financeira, Controladoria 
e Auditoria e (ii) Gestão Empresarial

▪ 24 anos de experiencia na Colombo
▪ Foi gerente Adm/Financ por 4 anos

▪ Bacharelado em Direito e MBA em 
Gestão Industrial

▪ 25 anos de experiencia no Setor
▪ 13 anos na Gerencia Industrial da 

Colombo

▪ Engenharia Agronômica com MBA 
em Gestão Estratégica de Negócios

▪ 17 anos de experiencia no Setor
▪ 2 anos na Gerencia Agrícola da 

Colombo

Desde Jun/2019 
53 anos

Desde Abr/2018
41 anos

Desde Abr/2018
49 anos

Desde Out/2019
35 anos

Estrutura Corporativa

COO
Anderson 
Travagini

Conselho de Administração

3 - Governança Corporativa
A Estrutura Corporativa da Colombo evoluiu e possui hoje Conselho de Administração atuante e Diretoria profissionalizada.

Comitês Estratégicos

Comitês Tático e 
Departamental

Diretor Adm / 
Financeiro

Anderson Travagini

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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Fonte: Colombo Agroindústria S.A.

Grupo 
Colombo
20.772 ha

49%

Acionistas
21.326 ha

51%

42 mil
hectares

Patrimônio Terras - Hectares

R$ 1,3 bi
VALOR DE MERCADO1

Comparativamente a São Martinho - um dos principais players com grande 

volume de terras próprias – a relação ha próprios/mil ton cana da Colombo é 

74% superior.

Outro pilar do modelo de negócios do Grupo Colombo é a sua condição patrimonial, especialmente no que se refere ao volume de 
terras agrícolas do Grupo Colombo e dos seus acionistas.

1 Valor Estimado  Considerando Terras Agrícolas valor de R$ 31 mil/hectare divulgado pela FNP Consultoria 
(http://fnp.agribusiness.ihsmarkit.com/terras) 
2 Site – RI São Martinho (https://ri.saomartinho.com.br/show.aspx?idCanal=pkhsQtjdcY2+t4xzkOsDcw==)

4 - Robustez Patrimonial

Patrimônio Terras - Hectares

42.098

55,000 

9.901

22,522 

4,04

2.44
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http://fnp.agribusiness.ihsmarkit.com/terras
https://ri.saomartinho.com.br/show.aspx?idCanal=pkhsQtjdcY2+t4xzkOsDcw==
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171 166 195 218
82 121 152 84

152 130 
144 169

405 416
492 471

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21

Ariranha Santa Albertina Palestina

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.

406 410 409 507 

137 95 
26 

144 
- -

-

-
544 505 

435 

650 

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21
Ariranha Santa Albertina

55% 57% 65% 52%

Mix Etanol

164 159 174 158 

102 84 84 90 

8 
5 8 2 

275 
249 266 249 

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21
Ariranha Santa Albertina Palestina

45% 43%

35%

48%

Mix Açúcar

5,169 4,946 5,290 5,990

2,042 2,103 1,974 1,961
1,820 1,564 1,704 1,949
9,031 8,613 8,968 9,901

 2017/18  2018/19  2019/20  2020/21

Ariranha Santa Albertina Palestina

Cana Processada (mil toneladas) Produção de Etanol (milhões m3) e Mix

Venda de Energia (GWh) Produção de Açúcar (mil t) e Mix

+ 10%

5 - Desempenho Operacional
A safra 2020/21 teve incremento da ordem de 10% na quantidade de cana processada em relação à safra anterior. Destaque para a

flexibilidade de mix de produção da Devedora.
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5 - Desempenho Operacional

Produtividade Agrícola (tc/ha) e Idade Média Concentração de Açúcar (ATR kg/ton)

Rendimento Agrícola (ton ATR/ha)Eficiência Industrial (%)

*Fonte: Colombo Agroindústria S.A., CTC (Centro de Tecnologia Canavieira) e UNICA. Os números apresentados do Centro-Sul para a safra 2020/21 são os dados realizados até o dia 30 de novembro de 2020.
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Desempenho Financeiro
Destaque para a margem EBITDA Ajustado acima de 50% e com pouca volatilidade histórica, mesmo com a volatilidade de preços 

das últimas safras

Receita Operacional Liquida (ROL) e ROL/Moagem (R$/ton) EBITDA Ajustado (R$ milhões) e Margem EBITDA (%)

1,477 1,456
1,635 1,529

1,818
164 169 182

203 206

0

50

100

150

200

250

0

500

1,0 00

1,5 00

2,0 00

2,5 00

3,0 00

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM

Receita Líquida (R$ milhões) ROL/Moagem

796 726
904

788
1,052

53.9% 49.8% 55.3% 51.5%
57.9%

-30.0%

-10.0%

10. 0%

30. 0%

50. 0%

70. 0%

0

200

400

600

800

1,0 00

1,2 00

1,4 00

1,6 00

1,8 00

2,0 00

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM

EBITDA Ajustado (R$ milhões) Margem EBITDA Ajustado

Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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Desempenho Financeiro

EBITDA Ajustado / Resultado Financeiro (x)

Dívida Líquida (R$ milhões) Dívida Líquida / EBITDA Ajustado (x)

Dívida Líquida / Moagem (R$/ton)

1.3x

1.6x

1.2x

1.6x

1.0x

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM

997
1,177 1,096

1,221
1,026

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM

110.5
136.6

122.2

161.9

116.1

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM

6.0x 6.7x

13.7x

11.3x

5.9x

Mar/18 Mar/19 Mar/20 Set/19 LTM Set/20 LTM
Fonte: Colombo Agroindústria S.A.
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1.21x 1.27x 1.30x 1.42x 1.55x 1.93x
2.64x

122
91

166
125 127

204 199

-100

-50

0

50

100

150

200

0.00x

1.00x

2.00x

3.00x

4.00x

5.00x

6.00x

7.00x

8.00x

Colombo Vale do
Tijuco

Jalles Cocal São
Martinho

Cerradinho Adecoagro

22,640

12,000
8,968 8,500

6,095 5,218 5,109

São
Martinho

Adecoagro Colombo Cocal Vale do
Tijuco

Cerradinho Jalles

3ª 

4

3 3

2

1 1

2

Levando em consideração os números da safra 2019/20, a Colombo, além de escala operacional, apresenta margem operacional 
acima da média e baixa alavancagem financeira comparada a seus pares.

Moagem (ton) e Número de Unidades

Margem EBITDA (%)

Receita Líquida / Moagem

AAA AA+AA+AAA AA-AA-

Dívida Líquida / EBITDA (x) e Dívida Líquida / Moagem (R$/ton)

AA+

AA+ AAA

AAA AA-AA-

AA-AAA

AA+ AAA

AA-

5ª 
7ª 

2ª 
1ª 

6ª 

4ª 

AA- AA+ AAA AA- AAAAA+ AA+

Comparativo com o Setor – Março 2020

226.0

182.3 174.4 165.9 163.2 159.9 149.2

Cerradinho Colombo Jalles Cocal São
Martinho

Vale do
Tijuco

Adecoagro

73.3%
55.3% 53.1% 50.5% 50.3% 46.7% 45.1%

Jalles Colombo Cocal Adecoagro São
Martinho

Cerradinho Vale do
Tijuco

Fonte: Colombo Agroindústria S.A., relatórios de análise da S&P, relatórios trimestrais das empresas listadas em bolsa, e informações financeiras divulgadas pela central de relacionamento 
com investidores das empresas de capital fechado.
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Efeitos do CRA no Caixa e Aging do Endividamento

Endividamento Líquido – Setembro 2020 e Ajustado pós Emissão

Perfil do Endividamento 
Os recursos oriundos dos CRA, como nova fonte de recursos para a Devedora, serão utilizados para incremento da liquidez e para a

gestão da sua dívida

346 

387 
421 

244 

185 

118 

17 1 

289

150 150 

Caixa 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

167 151
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Iniciativas ESG
Environmental (E) Social (S) Governance (G)

Mais de 95% de Volume Elegível

Diretrizes técnicas ambientais das 
quais a Devedora é signatária

Programa de Certificação 
da Bioeletricidade

Certificado de Melhores 
Práticas de Gestão 

Ambiental

Certificado de Melhores Práticas de 
Segurança Alimentar

Certificado de Melhores 
Práticas de Gestão da 

Qualidade

Desenvolvimento de 
jovens profissionais entre 

16 e 21 anos para o 
mercado

Compromissos contra a 
exploração de crianças e 

adolescentes

Balanço Auditado 

Formação dos 
conselheiros

Mentoria para os 
Conselheiros

Reorganização 
Societária e Acordo de 

Acionistas

Rating Corporativo 
obtido na S&P

Assessoria financeira

Conselho de 
Administração (auxílio de 

terceiros especializados)

Emissão de CRA 
“Verde”
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Termos e Condições da Oferta
Oferta Distribuição pública de CRA, nos termos da Instrução CVM 400.

Emissora Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.

Coordenador Líder UBS Brasil Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A.

Coordenadores Banco Bradesco BBI S.A. e Banco Safra S.A.

Agente Fiduciário Simplific Pavarini Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliário S.A.

Devedora Colombo Agroindústria S.A.

Fiadoras Angelina Colombo Participações S.A. e João Colombo Agrícola S.A.

Lastro Debêntures simples, de emissão da Devedora, para colocação privada.

Número de Série A Oferta será realizada em série única.

Código ISIN BRECOACRA6M0

Valor da Oferta
Inicialmente, R$300.000.000,00, com possibilidade de aumento em até 20% pelo exercício total ou
parcial da opção de lote adicional.

Distribuição Parcial Não haverá possibilidade de distribuição parcial dos CRA.

Valor Nominal Unitário R$1.000,00
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Termos e Condições da Oferta

Público-Alvo Investidores qualificados, conforme definido nos artigos 9º-B e 9º-C da Instrução CVM 539.

Data de Vencimento Os CRA terão vencimento em 15/03/2027.

Duration dos CRA 4,91 anos.

Atualização Monetária
O Valor Nominal Unitário, ou seu saldo, será atualizado a partir da data de integralização pela
variação percentual acumulada do IPCA

Remuneração dos CRA

Juros remuneratórios incidentes sobre o Valor Nominal Atualizado, ou Saldo do Valor Nominal
Unitário Atualizado, limitado ao maior entre:
(i) 4,50% ao ano; ou
(ii) Tesouro IPCA+ com juros semestrais, com vencimento em 2026, apurado no dia útil

imediatamente anterior ao Procedimento de Bookbuilding, acrescida exponencialmente de
1,55% ao ano.

Pagamento de Remuneração Semestral, com o primeiro pagamento em 15/09/2021.

Amortização
Em duas parcelas, sendo 50% do saldo devedor, em 16/03/2026 e o restante na Data de
Vencimento.

Garantias
Não serão constituídas garantias específicas, reais ou pessoais, sobre os CRA, os quais gozam das
garantias que integram as Debêntures. As Debêntures contam com fiança prestada pelas Fiadoras.

Distribuição e Negociação
Os CRA serão depositados (i) para distribuição primária por meio do MDA; e (ii) para negociação no
mercado secundário por meio do CETIP21, ambos administrados e operacionalizados pela B3.
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Rating brAA+, emitido pela S&P Global Ratings.

Programa de Investimentos Verdes
Conjunto de ações de gestão sustentável dos recursos naturais representadas (i) pela redução na
emissão de gases de efeito estufa a partir da substituição do uso de combustíveis fósseis pelo uso
de biocombustíveis e (ii) pela geração de energia elétrica a partir de biomassa.

Oferta de Resgate Antecipado

Oferta irrevogável de resgate antecipado dos CRA feita pela Emissora, nos termos do Edital de
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, com o consequente resgate dos CRA dos Investidores que
aderirem à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, nos termos da Cláusula 8 e seguintes do Termo
de Securitização e da Cláusula 5.9 da Escritura de Emissão.

Resgate Antecipado dos CRA
Os CRA estão sujeitos a resgate antecipado nas hipóteses e na forma prevista no item 7 do Termo
de Securitização.

Forma e Procedimento de 
Distribuição dos CRA

Os Coordenadores realizarão a distribuição pública dos CRA para o volume inicialmente ofertado de
R$300.000.000,00, sob regime de garantia firme de colocação, observado que o valor originalmente
ofertado poderá ser aumentado em até 20%, conforme o exercício, total ou parcial, da Opção de
Lote Adicional, chegando, neste caso, ao volume de até R$360.000.000,00. A Oferta destina-se a
Investidores Qualificados.

Período de Reservas De 11/02/2021 a 01/03/2021.

Bookbuilding 02 de março de 2021.

Liquidação Financeira 23 de março de 2021

Termos e Condições da Oferta
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Recomenda-se aos potenciais Investidores que leiam o Prospecto Preliminar antes de tomar qualquer decisão de investir nos CRA. Os Investidores
interessados em adquirir os CRA no âmbito da Oferta poderão obter exemplares do Prospecto Preliminar nos websites indicados abaixo:

• Emissora: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.ecoagro.agr.br/emissoes (neste website, clicar em “Colombo” e

selecionar o documento correspondente)

• UBS BB: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.ubs.com/br/pt/ubsbb-investment-bank/public-offers.html (neste

website, clicar em “CRA Colombo” e selecionar o documento correspondente)

• Bradesco BBI: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste

website, clicar em “CRA Colombo” e selecionar o documento correspondente)

• Banco Safra: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.safra.com.br/sobre/banco-de-investimento/ofertas-publicas.htm

(neste website, clicar em ”CRA Colombo” e selecionar “Prospecto Preliminar”)

• CVM: www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas da CVM”, clicar em ““Informações sobre Companhias” na

Lista de Sistemas, após, clicar em “Consulta a Informações de CRI e CRA (Fundos.Net)”, em seguida utilizar o ícone “EXIBIR

FILTROS”, buscar e clicar em “Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegócios S/A” (Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do

Agronegócio S.A.), e selecionar no campo “Categoria” o item “Documentos de Oferta de Distribuição Pública”, selecionar no

campo “Tipo” o item “Prospecto de Distribuição Pública” e por fim acessar “Download” em “Prospecto Preliminar dos CRA da

Série Única da 82ª Emissão”)

• B3: http://www.b3.com.br (neste website, na categoria "Produtos e Serviços", acessar a aba “Negociação”, clicar em “Renda Fixa

Privada e Pública”, e clicar em “Títulos Privados” seguido por “CRA”, na aba “Sobre o CRA”, clicar em "Prospectos", em seguida

buscar por “Eco Securitizadora” como Palavra-chave e clicar na opção “Filtrar” e, por fim, clicar na coluna “Arquivo” referente à

linha do Prospecto Preliminar 82ª Emissão da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.)

Termos e Condições da Oferta

https://www.ecoagro.agr.br/emissoes
https://www.ubs.com/br/pt/ubsbb-investment-bank/public-offers.html
https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx
https://www.safra.com.br/sobre/banco-de-investimento/ofertas-publicas.htm
http://www.cvm.gov.br/
http://www.b3.com.br/
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Paulo Arruda

Bruno Finotello

Daniel Gallina

Fernando Leite

OL-SalesRF@ubs.com

Denise Chicuta

Diogo Mileski

Marcos Mintz

bbifisales@bradescobbi.com.br

Rafael Quintas

Januaria Rotta

Lilian Rech

Pedro Sene

Fi.Sales@safra.com.br

Tel.: (11) 2767-6191/6192 Tel.: (11) 3371-8560 Tel.: (11) 3175-7695

Equipes de Distribuição

mailto:OL-SalesRF@ubs.com
mailto:bbifisales@bradescobbi.com.br
mailto:Fi-Sales@safra.com.br
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Fatores de Risco
Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverão considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos
de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informações contidas no Prospecto Preliminar, no Formulário de Referência da Emissora, especialmente
os itens "4.1 Descrição dos Fatores de Risco" e "4.2 Descrição dos Principais Riscos de Mercado", incorporado por referência ao Prospecto Preliminar e em outros documentos da
Oferta, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros.

O investimento em CRA envolve uma série de riscos que deverão ser observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado,
rentabilidade, regulamentação específica, entre outros, que se relacionam tanto à Emissora, à Devedora, aos Fiadores e aos próprios CRA objeto desta Emissão. O potencial
investidor deve ler cuidadosamente todas as informações que estão descritas no Termo de Securitização, bem como consultar seu consultor de investimentos e outros profissionais
que julgar necessário antes de tomar uma decisão de investimento.

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora, da Devedora, dos Fiadores 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 negócios, a situação financeira, os
resultados operacionais da Securitizadora, da Devedora, dos Fiadores e dos demais participantes da presente Oferta e, portanto, a capacidade da Securitizadora, da Devedora e dos
Fiadores de adimplir os Direitos Creditórios do Agronegócios e demais obrigações previstas no Termo de Securitização e na Escritura de Emissão poderá ser adversamente afetada
sendo que, nesses casos, a capacidade da Securitizadora de efetuar o pagamento dos CRA, poderá ser afetada de forma adversa.

Para os efeitos do Prospecto Preliminar, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a
Securitizadora, a Devedora e os Fiadores, quer se dizer que o risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negócios, a
posição financeira, a liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Securitizadora, da Devedora e dos Fiadores, conforme o caso, exceto quando houver indicação em
contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões similares neste Anexo como possuindo também significados semelhantes.

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

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu
formulário de referência, nos itens “4.1 Descrição dos Fatores de Risco” e “4.2 Descrição dos Principais Riscos de Mercado”.

Riscos da Operação de Securitização
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Fatores de Risco
Recente desenvolvimento da securitização de direitos creditórios do agronegócio pode gerar riscos judiciais e/ou financeiros aos investidores dos CRA

A securitização de direitos creditórios do agronegócio é uma operação recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebíveis do
agronegócio, foi editada em 2004. Entretanto, só houve um volume maior de emissões de certificados de recebíveis do agronegócio nos últimos anos. Além disso, a securitização é
uma operação mais complexa que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas que objetivam a segregação dos riscos do emissor do valor mobiliário
(a Securitizadora), de seu devedor (no caso, a Colombo Agroindústria), dos Fiadores (Angelina Colombo e João Colombo) e créditos que lastreiam a emissão. Dessa forma, por ser
recente no Brasil, o mercado de securitização ainda não se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudência pacífica, podendo ocorrer situações em que ainda não existam
regras que o direcione, gerando assim um risco de insegurança jurídica aos Investidores, uma vez que o Poder Judiciário poderá, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as
normas que regem o assunto, proferir decisões desfavoráveis aos interesses dos Investidores.

Inexistência de jurisprudência firmada acerca da securitização

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de obrigações de parte a parte estipuladas por meio de contratos e títulos de
crédito, tendo por diretriz a legislação em vigor. Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de
operação financeira, em situações de conflito, dúvida ou estresse poderá haver perdas por parte dos Titulares dos CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos na eventual
necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de quaisquer termos e condições específicos dos CRA e/ou das Debêntures.

Riscos dos CRA e da Oferta

Riscos gerais

Tendo em vista as obrigações previstas para a Devedora e para os Fiadores nos Documentos da Oferta, a deterioração da situação financeira e patrimonial da Devedora, de
sociedades relevantes de seu grupo econômico e/ou dos Fiadores, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderá afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos
CRA. Os riscos a que estão sujeitos os Titulares dos CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem limitação, perdas em decorrência de condições climáticas
desfavoráveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente a compra de insumos agrícolas necessários à produção e industrialização de etanol e energia pela
Devedora, alterações em políticas de concessão de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento e/ou despesas da Devedora e/ou dos Fiadores e,
consequentemente, a sua condição econômico-financeira e capacidade de pagamento dos CRA. Crises econômicas também podem afetar o setor de insumos agrícolas necessários à
produção e industrialização de açúcar, álcool, etanol e energia, a que se destina o financiamento que lastreia os CRA, objeto da captação de recursos viabilizada pela Emissão.
Adicionalmente, falhas na constituição ou na formalização do lastro da Emissão, das garantias, inclusive, sem limitação, dos títulos de crédito do agronegócio também podem
afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA. Em tais hipóteses, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.
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Os riscos a que estão sujeitos os Titulares dos CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem limitação, perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis,
pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente os produtos do setor agrícola, redução de preços de commodities do setor agrícola nos mercados nacional e
internacional, alterações em políticas de concessão de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento e/ou despesas da Devedora e/ou dos Fiadores e,
consequentemente, a sua condição econômico-financeira e capacidade de pagamento dos CRA, bem como outras crises econômicas que possam afetar o setor agropecuário em
geral podem afetar a capacidade de comercialização de etanol e derivados de cana-de-açúcar e, consequentemente, resultar em dificuldades ou aumento de custos para
manutenção das atividades da Devedora e/ou da Fiadora, o que pode afetar adversamente sua capacidade de pagamento e a capacidade de honrar as obrigações assumidas nos
termos da Escritura de Emissão.

Alterações na legislação tributária aplicável aos CRA para pessoas físicas ou na interpretação das normas tributárias podem afetar o rendimento dos CRA

Os rendimentos gerados por aplicação em CRA por pessoas físicas estão atualmente isentos de imposto de renda, por força do artigo 3º, inciso IV, da Lei 11.033. Alterações na
legislação tributária que levem à eliminação da isenção acima mencionada, criação ou elevação de alíquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, criação de novos
tributos ou, ainda, mudanças na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar negativamente o
rendimento líquido dos CRA para seus titulares.

Interpretação da legislação tributária aplicável à negociação dos CRA em mercado secundário

Caso a interpretação da Receita Federal do Brasil quanto à abrangência da isenção veiculada pela Lei 11.033 venha a ser alterada, cumpre ressaltar que não há unidade de
entendimento quanto à tributação aplicável sobre os ganhos que passariam a ser tributáveis no entendimento da Receita Federal do Brasil, decorrentes de alienação dos CRA no
mercado secundário. Existem pelo menos duas interpretações correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferença positiva entre o valor de alienação e o valor de
aplicação dos CRA, quais sejam: (i) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos CRA estão sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em
conformidade com as alíquotas regressivas previstas no artigo 1º da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos CRA são tributados como ganhos líquidos nos
termos do artigo 52, parágrafo 2º da Lei nº 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a redação dada pelo artigo 2º da Lei nº 8.850, de 28 de janeiro de 1994,
conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo alienante até o último Dia Útil do mês subsequente ao da apuração do ganho, à alíquota de 15%
(quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2º, inciso II da Lei 11.033. Não há jurisprudência consolidada sobre o assunto. Divergências no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passíveis de sanção pela Receita Federal do Brasil. Alterações na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRA para seus titulares.
Baixa liquidez dos certificados de recebíveis do agronegócio no mercado secundário
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O mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação
dos CRA que permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários, caso decidam pelo desinvestimento. Adicionalmente, o número de CRA será definido de acordo
com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuição elaborado pelos Coordenadores, portanto, os Investidores dos CRA poderão ter
dificuldade, ou não conseguirão, alienar os CRA a qualquer terceiro, não havendo qualquer garantia ou certeza de que o Titular dos CRA conseguirá liquidar suas posições ou
negociar seus CRA pelo preço e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienação dos CRA poderá causar prejuízos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que
subscrever ou adquirir os CRA poderá encontrar dificuldades para negociá-los com terceiros no mercado secundário, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA
até a Data de Vencimento.

Risco de Estrutura

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

A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá ocasionar efeitos negativos sobre a liquidez dos CRA no mercado secundário

As Pessoas Vinculadas poderão participar da Oferta mediante apresentação de Pedido de Reserva, sem a fixação de lotes mínimos ou máximos, a um dos Coordenadores e/ou
Participantes Especiais. Os Coordenadores não têm como garantir que o investimento nos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não
optarão por manter os CRA que subscreverem e integralizarem fora de circulação. A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá reduzir a liquidez dos CRA no mercado
secundário.

Nos termos da regulamentação em vigor, serão aceitas intenções de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que poderá promover a má formação da taxa
de Remuneração dos CRA e promover a redução da liquidez esperada dos CRA no mercado secundário, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes
CRA fora de circulação. A Securitizadora não tem como garantir que a aquisição dos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não optarão por
manter estes CRA fora de circulação.

Desse modo, a participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá ocasionar efeitos negativos sobre a liquidez dos CRA no mercado secundário e os Investidores dos CRA poderão
ter dificuldade, ou não conseguirão, alienar os CRA a qualquer terceiros, não havendo qualquer garantia ou certeza de que o Titular do CRA conseguirá liquidar suas posições ou
negociar seus CRA pelo preço e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienação dos CRA poderá causar prejuízos ao referido Titular dos CRA.
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Quórum de deliberação em Assembleia Geral

As deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais são aprovadas com base nos quóruns estabelecidos no Termo de Securitização. O Titular dos CRA minoritário será
obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que manifeste voto desfavorável, não havendo mecanismos de resgate de CRA no caso de dissidência em Assembleias Gerais. Além
disso, em razão da existência de quóruns mínimos de instalação e deliberação das Assembleias Gerais, a operacionalização de convocação e realização de Assembleias Gerais
poderá ser afetada negativamente em razão da grande pulverização dos CRA, o que apodera resultar em impacto negativo para os Titulares dos CRA no que se refere à tomada de
decisões relevantes relacionadas à emissão dos CRA.

Não será emitida carta de conforto no âmbito da Oferta para as informações financeiras da Emissora e a carta conforto emitida por Auditores Independentes da Devedora terá
abrangência limitada

O Código de Regulação e Melhores Práticas para Estruturação, Coordenação e Distribuição de Ofertas Públicas de Valores Mobiliários e Ofertas Públicas de Aquisição de Valores
Mobiliários da ANBIMA, em vigor desde 3 de junho de 2019, em seu artigo 9º, inciso X, prevê a manifestação escrita por parte dos auditores independentes acerca da consistência
das informações financeiras constantes no Prospecto com as demonstrações financeiras publicadas pela Securitizadora e/ou pela Devedora. No âmbito desta Emissão, não será
emitida carta de conforto para as informações financeiras combinadas referentes aos exercícios sociais findos em março 2018, março 2019 e demonstração intermediária de
setembro de 2019 do Grupo Colombo constantes do Anexo XII do Prospecto Preliminar. As demonstrações financeiras combinadas não auditadas da Devedora são apresentadas
exclusivamente para fins informativos e não devem ser utilizadas como indicativo de futuras demonstrações financeiras consolidadas e interpretadas como nossas demonstrações
de resultado e/ou posição patrimonial e financeira efetiva.

Assim, não haverá manifestação de auditores independentes sobre a consistência das informações financeiras da Securitizadora, Devedora, Fiadoras e/ou de companhias do grupo
econômico da Devedora constantes do Prospecto, senão conforme aqui indicado. A ausência de conforto elimina o procedimento adicional de revisão das informações financeiras
da Emissora, da Devedora, dos Fiadores e/ou de companhias do grupo econômico da Devedora, de forma que a consistência desses números não possuem o mesmo grau de
asseguridade que teriam caso o procedimento fosse realizado, podendo impactar a análise feita pelos Titulares dos CRA acerca de referidas informações. Para mais informações,
leia a seção “Demonstrações Financeiras da Devedora e Fiadores” do Prospecto Preliminar.

Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRA pode dificultar a captação de recursos pela Devedora, bem como acarretar redução de liquidez dos CRA para negociação
no mercado secundário e impacto negativo relevante na Devedora
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A realização da classificação de risco (rating) dos CRA leva em consideração certos fatores relativos à Emissora e/ou à Devedora e/ou aos Fiadores, tais como sua condição
financeira, administração e desempenho. São analisadas, também, as características dos CRA, assim como as obrigações assumidas pela Emissora e/ou pela Devedora e/ou pelos
Fiadores e os fatores político-econômicos que podem afetar a condição financeira da Emissora e/ou da Devedora e/ou dos Fiadores. Dessa forma, a classificação de risco representa
uma opinião quanto a diversos fatores, incluindo, quanto às condições da Devedora e/ou Fiadores de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e
juros no prazo estipulado, relativos à amortização e remuneração das Debêntures, cujos direitos creditórios lastreiam os CRA, sendo que, no presente caso, a classificação de risco
será atualizada trimestralmente. Caso a classificação de risco originalmente atribuída aos CRA seja rebaixada, a Devedora poderá encontrar dificuldades em realizar novas
captações de recursos por meio de emissões de títulos e valores mobiliários, o que poderá, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas operações
da Devedora e na sua capacidade de honrar com as obrigações relativas às Debêntures, o que, consequentemente, impactará negativamente os CRA.

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

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

Conforme previsto no Termo de Securitização, a Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída, sem necessidade de aprovação em Assembleia Geral de Titulares dos CRA
pela (i) Moody’s América Latina Ltda., inscrita no CNPJ sob o nº 02.101.919/0001-05, ou (ii) Fitch Ratings Brasil Ltda., inscrita no CNPJ sob o nº 01.813.375/0001-33. A substituição
por qualquer outra agência de classificação de risco deverá ser deliberada em Assembleia Geral de Titulares dos CRA.

Adicionalmente, a Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída mediante deliberação em Assembleia Geral de Titulares dos CRA, entre outras hipóteses, (i) caso
descumpra a obrigação prevista na Cláusula 4.23 no Termo de Securitização, que prevê que a classificação de risco deve ser atualizada trimestralmente; (ii) caso descumpra
quaisquer outras obrigações previstas na sua contratação; (iii) caso haja renúncia da Agência de Classificação de Risco ao desempenho de suas funções nos termos previstos em
contrato; e (iv) se assim for decidido em comum acordo entre a Emissora e a Agência de Classificação de Risco.

A prestação de serviço inadequada pela Agência de Classificação de Risco poderá impactar negativamente os Titulares dos CRA no que diz respeito ao processo de tomada de
decisão do Investidor com base na classificação de risco. Adicionalmente, em caso de substituição, a agência de classificação de risco que venha a substituir a anterior poderão
adotar critérios e procedimentos diversos, o que pode vir a afetar a classificação de risco dos CRA.
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Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditórios do Agronegócio

A Securitizadora, na qualidade de titular dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e o Agente Fiduciário, nos termos do artigo 12 da Instrução CVM 583 e artigo 13, inciso II da Lei nº
9.514, são responsáveis por realizar os procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio, de modo a garantir a satisfação do crédito dos Titulares dos CRA.
A realização inadequada dos procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio por parte da Securitizadora ou do Agente Fiduciário, conforme o caso, em
desacordo com a legislação ou regulamentação aplicável, poderá prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, a capacidade de satisfação do Crédito do Agronegócio também poderá ser afetada: (i) pela morosidade do Poder Judiciário brasileiro, caso necessária a cobrança
judicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio; ou (ii) pela eventual perda de Documentos Comprobatórios, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.
Risco de aquisição dos CRA com ágio

Os CRA, quando de sua negociação em mercado secundário e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participação da Securitizadora e/ou dos Coordenadores,
poderão ser adquiridos pelos novos Investidores com ágio, calculado em função da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortização dos CRA
originalmente programado. Em caso de antecipação do pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio nas hipóteses previstas na Escritura de Emissão, os recursos
decorrentes dessa antecipação serão imputados pela Securitizadora no Resgate Antecipado dos CRA, nos termos previstos no Termo de Securitização, hipótese em que o valor a ser
recebido pelos Investidores poderá não ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o
pagamento do ágio. Neste caso, nem o Patrimônio Separado, nem a Securitizadora, disporão de outras fontes de recursos para satisfação 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 e indiretamente dos pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio. O
recebimento dos recursos decorrentes dos Direitos Creditórios do Agronegócio pode ocorrer posteriormente às datas previstas para pagamento da Remuneração dos CRA,
podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRA. Após o recebimento de referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis
para a cobrança judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio, caso o valor recebido não seja suficiente para quitar integralmente as obrigações assumidas no
âmbito dos CRA, a Securitizadora não disporá de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Investidores.

Risco de concentração de devedor e dos Direitos Creditórios do Agronegócio

Os Direitos Creditórios do Agronegócio serão concentrados em apenas 1 (uma) devedora, qual seja a Colombo Agroindústria, na qualidade de emissora das Debêntures. A ausência
de diversificação da devedora dos Direitos Creditórios do Agronegócio traz risco para os Investidores, uma vez que qualquer alteração na capacidade de pagamento da Devedora
e/ou dos Fiadores pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Direitos Creditórios do Agronegócio.
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Uma vez que os pagamentos de Remuneração dos CRA e de Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora e/ou pelos Fiadores, dos valores devidos
no âmbito das Debentures, os riscos a que a Devedora e/ou os Fiadores estão sujeitas podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora e/ou dos Fiadores
na medida em que afete suas atividades, operações e situação econômico-financeira, as quais, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderão afetar o fluxo de
pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execução das Debentures podem não ser
suficientes para satisfazer o pagamento integral da dívida decorrente das Debentures. Portanto, a inadimplência da Devedora e/ou dos Fiadores, pode ter um efeito material
adverso no pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.

Emissora, a Devedora e os Fiadores poderão estar sujeitos à falência, recuperação judicial ou extrajudicial ou insolvência

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

Risco de não cumprimento de condições precedentes

O Contrato de Distribuição prevê diversas condições precedentes que devem ser satisfeitas para a realização da distribuição dos CRA. Na hipótese do não atendimento de tais
condições precedentes, os Coordenadores poderão decidir pela continuidade ou não da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela não continuidade da Oferta, a Oferta não será
realizada e não produzirá efeitos com relação a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no artigo 19 da Instrução CVM 400. Em
caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva e intenções de investimentos serão automaticamente cancelados e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores não
serão responsáveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores, o que poderá ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Risco de não cumprimento das condições precedentes descritas no Contrato de Distribuição, e consequentemente, o não exercício da garantia firme pelos Coordenadores

A garantia firme será exigível se, e somente se, as Condições Precedentes forem cumpridas de forma satisfatória aos Coordenadores. A não implementação de quaisquer das
condições acima antes do registro da Oferta na CVM poderá acarretar no não exercício da garantia firme por parte dos Coordenadores, hipótese em que será configurado
modificação da Oferta, caso a mesma já tenha sido divulgada publicamente, aplicando-se para todos os fins, o disposto no artigo 27 da Instrução CVM 400.

Riscos decorrentes da limitação do escopo da auditoria legal realizada
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Os assessores legais da Oferta realizaram uma auditoria legal na Devedora e nos Fiadores, na qual foram analisados os documentos societários, financeiros, ambientais,
contenciosos e de compliance e anticorrupção, bem como informações gerais e certidões fiscais da Devedora e dos Fiadores. As informações analisadas se limitaram aos
documentos enviados pela Devedora e pelos Fiadores, de modo que eventuais contingências e/ou riscos relevantes não informados pela Devedora e pelos Fiadores não estão
englobados no escopo da auditoria legal e podem comprometer o patrimônio da Devedora e dos Fiadores, bem como sua capacidade de pagamento dos CRA, e consequentemente,
impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares.

Adicionalmente, a Devedora e os Fiadores poderão estar sujeitos a novas contingência não identificadas na auditoria legal. Ainda, a Devedora e os Fiadores poderão estar expostos
a contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas entre prestadores de serviços por eles contratados e os trabalhadores dos referidos prestadores de serviços.
Uma decisão contrária à Devedora e/ou aos Fiadores em decorrência de tais disputas poderá afetar adversamente o resultado da Devedora e/ou dos Fiadores, e,
consequentemente, o fluxo de pagamentos decorrente dos Direitos Creditórios, o que poderá afetar os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Risco de Cancelamento do Pedido de Reserva em caso de descumprimento, pelo Participante da Oferta, das normas de conduta aplicáveis

Na hipótese de haver descumprimento, pela Instituição Participante da Oferta, de quaisquer das normas de conduta previstas na regulamentação aplicável à Oferta, incluindo, sem
limitação, aquelas previstas na Instrução CVM 400, a Instituição Participante da Oferta deixará de integrar o grupo de instituições financeiras responsáveis pela colocação de CRA
no âmbito da Oferta, sendo que serão cancelados todos os Pedidos de Reserva que tenha recebido. Os valores eventualmente pagos pelo Investidor deverão ser devolvidos, sem
juros ou correção monetária, em até 2 (dois) Dias Úteis contados do encerramento da Oferta. Eventual cancelamento do Pedido de Reserva em caso de descumprimento, pelo
Participante da Oferta, das normas de conduta aplicáveis poderá afetar a participação do Investidor na Emissão e até implicar em uma perda financeira aos Investidores.

Riscos das Debêntures e dos Direitos Creditórios do Agronegócio

O risco de crédito da Devedora e dos Fiadores e a inadimplência das Debêntures pode afetar adversamente os CRA

A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão de CRA depende do adimplemento, pela Devedora e/ou pelos Fiadores, das Debêntures. O
Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares dos CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo,
pelos Titulares dos CRA, dos montantes devidos dependerá do adimplemento das Debêntures, pela Devedora, em tempo hábil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares
dos CRA.
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Ademais, é importante salientar que não há garantias de que os procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou excussão da
Fiança serão bem-sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial terem um resultado positivo, não há garantia que a excussão da Fiança será
suficiente para a integral quitação dos valores devidos pela Devedora sob e de acordo com os Direitos Creditórios do Agronegócio. Portanto, uma vez que o pagamento da
Remuneração dos CRA e da Amortização depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, das Debêntures, a ocorrência de eventos internos e externos que afetem a
situação econômico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento poderá afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do
Patrimônio Separado de suportar suas obrigações, conforme estabelecidas no Termo de Securitização, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Risco relativo à situação financeira e patrimonial da Devedora e dos Fiadores

Em razão da emissão das Debêntures e da Fiança prestada no âmbito da Escritura de Emissão, a deterioração da situação financeira e patrimonial da Colombo Agroindústria, da
Angelina Colombo e João Colombo, em decorrência de fatores internos/externos, poderá afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRA, podendo ocasionar perdas
financeiras aos Investidores.

Riscos de formalização do lastro da Emissão e constituição da Fiança

O lastro dos CRA é composto pelas Debêntures, as quais contam com a Fiança prestada pelos Fiadores. Falhas na elaboração e/ou formalização da Escritura de Emissão, de acordo
com a legislação aplicável, bem como no seu registro na junta comercial, órgãos e cartórios competentes, em especial, os Registros de Títulos e Documentos, podem afetar o lastro
dos CRA e a constituição da Fiança e, por consequência, afetar negativamente a emissão dos CRA, inclusive, conforme o caso, resultando em seu vencimento antecipado. Em tal
hipótese, os CRA e a Fiança podem não ser formalizados e/ou não serem registrados na junta comercial, órgãos e cartórios competentes da maneira correta e, consequentemente,
poderá haver dificuldade na execução dos CRA e da Fiança pelos Investidores, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

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

A Instituição Custodiante será responsável pela guarda das vias físicas dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência das Debêntures e dos Direitos Creditórios do
Agronegócio. Não há como assegurar que a Instituição Custodiante atuará de acordo com a regulamentação aplicável em vigor ou com o acordo celebrado para regular tal
prestação de serviços, o que poderá acarretar em perdas para os Titulares dos CRA.
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Risco de Liquidação do Patrimônio Separado

Na ocorrência de qualquer Evento de Liquidação do Patrimônio Separado poderá não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para que a Securitizadora proceda ao
pagamento antecipado integral dos CRA. Na hipótese de a Securitizadora ser destituída da administração do Patrimônio Separado, o Agente Fiduciário deverá, em caráter
transitório, ou à referida instituição administradora nomeada: (i) administrar os créditos do Patrimônio Separado; (ii) esgotar todos os recursos judiciais e extrajudiciais para a
realização dos Direitos Creditórios do Agronegócio, bem como de suas respectivas garantias, caso aplicável; (iii) ratear os recursos obtidos entre os Titulares dos CRA na proporção
dos CRA detidos, observado o disposto no Termo de Securitização; e (iv) transferir os créditos oriundos dos Direitos Creditórios do Agronegócio e garantias eventualmente não
realizados aos Titulares dos CRA, na proporção dos CRA detidos. Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRA deverão deliberar sobre as novas normas de administração do
Patrimônio Separado, inclusive para os fins de receber os Direitos Creditórios do Agronegócio, bem como suas respectivas garantias, ou optar pela liquidação do Patrimônio
Separado, que poderá ser insuficiente para a quitação das obrigações 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 convocação e realização de referida Assembleia Geral, não é possível assegurar que a deliberação acerca da eventual liquidação do
Patrimônio Separado ocorrera em tempo hábil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuízos aos Titulares dos CRA.

Risco de Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRA, em caso de Resgate Antecipado Facultativo das Debêntures ou ocorrência de vencimento antecipado das Debêntures

Os CRA serão resgatados antecipadamente em caso de: (i) a Devedora realize um Resgate Antecipado Facultativo das Debêntures que contemple a totalidade das Debêntures
emitidas, nos termos da Cláusula 7.2 do Termo de Securitização; (ii) a Devedora realize um Resgate Antecipado Facultativo das Debêntures em decorrência de Evento de Retenção
de Tributos, que deverá contemplar a totalidade das Debêntures emitidas, nos termos da Cláusula 7.3 do Termo de Securitização; ou (iii) na ocorrência de vencimento antecipado
das Debêntures, observados os procedimentos relacionados aos Eventos de Vencimento Antecipado, previstos na página 108 do Prospecto Preliminar.

Verificada qualquer das hipóteses previstas acima, os Titulares dos CRA terão seu horizonte original de investimento reduzido, poderão não conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRA e poderão sofrer prejuízos em razão de eventual tributação.

Risco de Adesão Obrigatória dos Titulares dos CRA que representem menos de 5% dos Titulares dos CRA que aderirem à Oferta de Resgate Antecipado

Caso a adesão à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA seja igual ou superior à 95% (noventa e cinco por cento) dos CRA em Circulação, os Titulares dos CRA que não aderiram a
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA terão os CRA de sua titularidade obrigatoriamente resgatados nos mesmos termos e condições que os Titulares dos CRA que aceitaram a
Oferta de Resgate Antecipado, com o consequente resgate antecipado total das Debêntures.

A adesão obrigatória prevista nesta hipótese poderá reduzir o horizonte original de investimento dos Titulares dos CRA dissidentes. Adicionalmente, os Titulares dos CRA poderão
não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRA e poderão sofrer prejuízos, inclusive em razão de eventual tributação.
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Riso de Redução de Liquidez dos CRA em caso de amortização extraordinária dos CRA, no âmbito de uma Oferta de Resgate Antecipado

Caso a adesão à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA seja inferior a 95% (noventa e cinco por cento) dos CRA em Circulação, a Devedora deverá realizar a amortização
extraordinária das Debêntures, na proporção dos CRA cujos titulares aderirem à Oferta de Resgate Antecipado dos CRA. Neste caso, os Titulares dos CRA que não aderirem à Oferta
de Resgate Antecipado poderão sofrer com a redução da liquidez dos CRA, podendo vir a afetar negativamente o preço desses CRA e sua negociação no mercado secundário,
podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Risco de Indisponibilidade, Impossibilidade de Aplicação ou Extinção do IPCA e de Não Acordo sobre a Taxa Substitutiva

Nos termos da Cláusula 5.3 da Escritura de Emissão, no caso ausência de apuração ou divulgação do IPCA por prazo igual ou superior a 10 (dez) Dias Úteis consecutivos da data
esperada para sua divulgação, ou, ainda, no caso de sua extinção em razão de proibição ou restrição legal de seu uso para fins do cálculo da atualização monetária, será utilizado o
índice sucessor que seja oficialmente adotado ou reconhecido por instituições financeiras, entidades, fundações e/ou associações competentes para a divulgação ou adoção de
índices, como substituto do IPCA, desde que não haja nenhum impedimento legal, regulamentar ou operacional que recaia sobre tal substituição ou que afete a continuidade da
Escritura de Emissão, nos termos originalmente contratados. Na hipótese de indisponibilidade e/ou discrepância do índice sucessor, a Emissora indicará à Devedora o novo índice
aplicável, após tal escolha ser deliberada em Assembleia Geral de Titulares dos CRA, sendo certo que este índice deverá: (i) ser apurado por instituição idônea e de alta
credibilidade; (ii) ter divulgação periódica, preferencialmente diária; (iii) ter ampla divulgação ou facilidade de acesso; e (iv) ser aplicado na menor periodicidade permitida por lei.

Caso a Devedora não concorde com a taxa substitutiva informada pela Emissora, a Devedora deverá promover o resgate antecipado total das Debêntures, no prazo de 30 (trinta)
dias contados da data de realização da respectiva Assembleia Geral de Titulares dos CRA, pelo Valor Nominal Unitário Atualizado ou saldo do Valor Nominal Unitário Atualizado,
conforme o caso, acrescido da Remuneração calculada pro rata temporis, desde a Data de Integralização (inclusive), ou a Data de Pagamento da Remuneração imediatamente
anterior (inclusive), conforme o caso, até a data do efetivo resgate, inclusive, calculados pro rata temporis, sem incidência de qualquer prêmio. Nesta hipótese, para cálculo da
Atualização Monetária, será utilizada a variação percentual produzida pelo último IPCA de conhecimento

Nesse caso, os Titulares dos CRA poderão ter seu horizonte original de investimento reduzido, pois poderão não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
remuneração buscada pelos CRA e poderão sofrer prejuízos em razão de eventual tributação em decorrência do prazo de aplicação dos recursos investidos.

Risco de recomposição do Fundo de Despesa pela Devedora

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

Decisões judiciais sobre a Medida Provisória nº 2.158-35 podem comprometer o regime fiduciário sobre os créditos de certificados de recebíveis do agronegócio

A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer
título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e
aos privilégios que lhes são atribuídos”. Adicionalmente, o parágrafo único deste mesmo artigo prevê que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a
totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação” (grifo nosso). Nesse sentido, as
Debêntures e os Direitos Creditórios do Agronegócio delas decorrentes, inclusive em função da execução de suas garantias, não obstante comporem o Patrimônio Separado,
poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Securitizadora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e
jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Securitizadora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo
grupo econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os titulares destes créditos com os Titulares dos CRA de forma privilegiada sobre o produto de realização
do Patrimônio Separado. Nesta hipótese, é possível os recursos do Patrimônio Separado não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRA após o cumprimento das
obrigações da Securitizadora perante aqueles credores.

Riscos Relacionados à Devedora

Autorizações e Licenças

A Devedora é obrigada a obter licenças específicas para as atividades agropecuárias, emitidas por autoridades governamentais, com relação a determinados aspectos das suas
operações.

Referidas leis, regulamentos e licenças podem, com frequência, exigir a compra e instalação de equipamentos de custo mais elevado para o controle da poluição ou a execução de
mudanças operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao meio ambiente e/ou à saúde dos funcionários da Devedora.

A violação de tais leis e regulamentos ou licenças pode resultar em multas elevadas, sanções criminais, revogação de licenças de operação e/ou na proibição de exercício das
atividades pela Devedora, de modo que a imposição de penalidades decorrentes do descumprimento de referidas regulamentações poderá restringir a capacidade da Devedora de
fechar negócios no mercado em que atua e em mercados que pretende atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar
a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Penalidades Ambientais
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As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislação ambiental serão aplicadas independentemente da obrigação de reparar a degradação
causada ao meio ambiente.

Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação causada poderá afetar a
todos os direta ou indiretamente envolvidos, independentemente da comprovação de culpa dos agentes.

Como consequência, quando a Devedora contrata terceiros para proceder a qualquer intervenção nas suas operações, como a disposição final de resíduos, não está isento de
responsabilidade por eventuais danos ambientais causados por estes terceiros contratados.

A Devedora pode ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências provenientes da exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros danos ambientais.

Os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à proteção do meio ambiente, saúde e segurança, e às contingências provenientes de danos ambientais e a
terceiros afetados poderão ter um efeito adverso sobre os negócios da Devedora, os seus resultados operacionais ou sobre a sua situação financeira, o que poderá afetar
negativamente o valor dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Contingências Trabalhistas e Previdenciárias

Além das contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora, esta poderá contratar prestadores de
serviços terceirizados. A Devedora poderá ser responsabilizada por eventuais contingências de caráter trabalhista e previdenciário dos empregados das empresas prestadoras de
serviços, quando estas deixarem de cumprir com seus encargos sociais. Essa responsabilização poderá afetar adversamente o resultado da Devedora e, consequentemente,
impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Políticas e regulamentações governamentais para o setor agrícola

Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas governamentais que afetam o setor
agrícola, tais como políticas relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e restrições sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e
commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de determinadas safras em comparação a diferentes usos dos recursos agrícolas, a localização e o tamanho das
safras, a negociação de commodities processadas ou não processadas, e o volume e tipos das importações e exportações. Futuras políticas governamentais no Brasil e no exterior
podem causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preço dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de fechar negócios no mercado em que atua e em mercados
que pretende atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.
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Uma parcela substancial dos ativos da Devedora é constituída por imóveis agrícolas, que têm pouca liquidez

O mercado imobiliário agrícola brasileiro é especialmente caracterizado pela volatilidade e baixa liquidez. Consequentemente, a Devedora poderá enfrentar dificuldade em ajustar
imediatamente a sua carteira de imóveis agrícolas, em resposta a eventuais alterações da conjuntura econômica ou negocial. A volatilidade da conjuntura de mercado local poderá
afetar a capacidade da Devedora de realizar alienações e receber o montante dessas vendas, e, consequentemente, poderá impactar adversamente o desempenho financeiro dos
CRA e os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Riscos Climáticos

As alterações climáticas extremas podem ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de cana-de-açúcar, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra, volatilidade
de preços, alteração da qualidade e interrupção no abastecimento dos produtos por elas afetados.

Nesse contexto, a capacidade de produção de produtos agrícolas pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou impedimento do cumprimento das obrigações da
Devedora, o que pode afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos
Titulares dos CRA.

A Devedora está sujeita a um rígido controle e extensa legislação ambiental, o que pode implicar em um aumento de seus custos, provocando um efeito adverso relevante para
suas atividades

As atividades da Devedora estão sujeitas a uma extensa legislação federal, estadual e municipal voltadas à preservação ambiental.

A inobservância das leis e regulamentos das autoridades ambientais pode resultar, sem prejuízo da obrigação de reparar eventuais danos, na aplicação de sanções de natureza
penal e administrativa, tais como multas, suspensão parcial ou total das atividades, perda ou restrição de incentivos fiscais e o cancelamento ou suspensão de linhas de
financiamento junto a estabelecimentos oficiais de crédito, bem como a proibição de contratar com o poder público, sendo que qualquer dessas sanções pode ter um efeito
adverso relevante para suas atividades, como custos adicionais significativos ou até mesmo paralização de suas atividades, podendo acarretar em um efeito adverso relevante em
seus negócios, sua situação financeira e/ou seus resultados operacionais, o que poderá impactar adversamente sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.



MATERIAL PUBLICITÁRIO

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

Fatores de Risco
Uma parcela substancial dos ativos da Devedora é constituída por imóveis agrícolas, que têm pouca liquidez

O mercado imobiliário agrícola brasileiro é especialmente caracterizado pela volatilidade e baixa liquidez. Consequentemente, a Devedora poderá enfrentar dificuldade em ajustar
imediatamente a sua carteira de imóveis agrícolas, em resposta a eventuais alterações da conjuntura econômica ou negocial. A volatilidade da conjuntura de mercado local poderá
afetar a capacidade da Devedora de realizar alienações e receber o montante dessas vendas, e, consequentemente, poderá impactar adversamente o desempenho financeiro dos
CRA e os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Riscos Climáticos

As alterações climáticas extremas podem ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de cana-de-açúcar, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra, volatilidade
de preços, alteração da qualidade e interrupção no abastecimento dos produtos por elas afetados.

Nesse contexto, a capacidade de produção de produtos agrícolas pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou impedimento do cumprimento das obrigações da
Devedora, o que pode afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos
Titulares dos CRA.

A Devedora está sujeita a um rígido controle e extensa legislação ambiental, o que pode implicar em um aumento de seus custos, provocando um efeito adverso relevante para
suas atividades

As atividades da Devedora estão sujeitas a uma extensa legislação federal, estadual e municipal voltadas à preservação ambiental.

A inobservância das leis e regulamentos das autoridades ambientais pode resultar, sem prejuízo da obrigação de reparar eventuais danos, na aplicação de sanções de natureza
penal e administrativa, tais como multas, suspensão parcial ou total das atividades, perda ou restrição de incentivos fiscais e o cancelamento ou suspensão de linhas de
financiamento junto a estabelecimentos oficiais de crédito, bem como a proibição de contratar com o poder público, sendo que qualquer dessas sanções pode ter um efeito
adverso relevante para suas atividades, como custos adicionais significativos ou até mesmo paralização de suas atividades, podendo acarretar em um efeito adverso relevante em
seus negócios, sua situação financeira e/ou seus resultados operacionais, o que poderá impactar adversamente sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.
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Mudanças ou alterações nas atuais leis e regulamentações ambientais podem acarretar a necessidade de efetuar investimentos substanciais para a adequação de suas atividades à
nova legislação, o que poderá ter um efeito adverso para a Devedora. Ainda, eventuais demoras ou indeferimentos, por parte dos órgãos ambientais, na emissão ou renovação de
licenças ambientais, assim como a sua eventual impossibilidade de atender às exigências estabelecidas por tais órgãos no curso do processo de licenciamento ambiental, poderão
prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso, a instalação e a operação dos seus empreendimentos. Além disso, o cumprimento de eventuais novas exigências ambientais,
poderá levar a um aumento de despesas da Devedora, resultando na aferição de lucros menores pela Devedora. As exigências ambientais adicionais que venham a ser impostas e a
eventual incapacidade de obter as licenças ambientais exigirão que a Devedora incorra em custos adicionais significativos, podendo acarretar um efeito adverso relevante em seus
negócios, sua situação financeira, seus resultados operacionais, o que poderá impactar adversamente sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Perdas não cobertas pelas apólices de seguro contratadas ou que excedam os limites de indenizações contratados podem causar efeitos adversos nos negócios da Devedora
A Devedora contratou diversas apólices de seguro junto a seguradoras com cobertura para parte de seu patrimônio contra potenciais riscos existentes. Nesse sentido, a Devedora
possui apólices de seguro contratadas com cobertura para danos envolvendo as plantas industriais e demais estabelecimentos por ela ocupados, transporte internacional de
insumos, entre outros.

Não se pode assegurar que as coberturas por ela contratadas sejam suficientes para garantir todas as eventuais perdas e danos decorrentes de sinistros que possam ocorrer no
desenvolvimento de suas atividades cotidianas. Assim, na hipótese de ocorrência de quaisquer eventos não cobertos ou que excedam os limites máximos de indenização previstos
nas apólices de seguro contratadas, a Devedora poderá incorrer em significativos custos adicionais não previstos para a recomposição ou reforma de seus patrimônios, o que
poderá impactar adversamente nos seus resultados operacionais. Além disso, a Devedora não pode assegurar que será capaz de manter apólices de seguro a taxas comerciais
razoáveis ou em termos aceitáveis no futuro, o que também poderá gerar impactos negativos nos seus resultados. Adicionalmente, a Devedora poderá ser responsabilizada
judicialmente pelo pagamento de indenização a terceiros de sinistros ocorridos que não estejam cobertos nas apólices de seguros contratadas.

A ocorrência dos eventos acima descritos poderão afetar a capacidade de pagamento da Devedora das obrigações assumidas no âmbito da Escritura de Emissão, o que pode
implicar em um inadimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

As operações da Devedora dependem da reputação de sua marca, qualquer dano à sua imagem e reputação podem produzir efeitos adversos em seus resultados.

O sucesso da Devedora depende, entre outros fatores, de sua capacidade de manter e aperfeiçoar a imagem e reputação da sua marca perante consumidores e fornecedores.
Manter uma marca forte é essencial para o desenvolvimento de suas atividades e manutenção das relações comerciais. Eventos que prejudiquem a marca da Devedora podem
causar efeito negativo relevante sobre seus negócios e situação financeira.
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A marca da Devedora desempenha um papel relevante na manutenção do seu crescimento e de sua posição competitiva. Consequentemente, os negócios da Devedora e sua
estratégia de crescimento dependem, em grande parte, da reputação e reconhecimento de sua marca.

Além disso, a marca da Devedora e sua identidade corporativa podem sofrer desgastes e depreciação perante o mercado consumidor na hipótese de ocorrências ou eventos que
impactem negativamente sua reputação e/ou imagem. A Devedora também pode ser alvo de publicidade negativa em caso de ações inapropriadas de seus fornecedores (e.g.,
violações de normas de segurança de produtos, normas socioambientais, de trabalho ou uso de trabalho infantil ou trabalho em condições análogas à de escravo, corrupção entre
outras).

Qualquer dano à imagem e reputação da Devedora poderá resultar na redução do volume das vendas e/ou da receita, impactando negativamente os seus resultados operacionais e
financeiros, e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Capacidade creditícia e operacional da Devedora

O pagamento dos CRA está sujeito ao desempenho e à capacidade creditícia e operacional da Devedora, sujeitos aos riscos normalmente associados à concessão de empréstimos e
ao aumento de custos de outros recursos que venham a ser captados pela Devedora e que possam afetar o seu fluxo de caixa, bem como riscos decorrentes da ausência de garantia
outorgada pela Devedora quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros das Debêntures.

Ainda, a Devedora é parte e poderá ser parte de processos judiciais, relacionados a questões de natureza cível, fiscal e trabalhista, bem como de processos administrativos,
incluindo demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas aos seus setores de atuação, sendo que decisões judiciais contrárias aos seus interesses, bem como eventuais
multas arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do Ministério Público e por quaisquer órgãos da Administração Pública, podem gerar atos de constrição sobre os ativos e/ou
recursos da Devedora (dentre eles, dividendos e juros sobre o capital próprio), o que pode dificultar o cumprimento, pela Devedora, de suas obrigações de pagamento no âmbito
das Debêntures.

Adicionalmente, decisões contrárias aos interesses da Devedora, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do Ministério Público e por quaisquer
órgãos da Administração Pública, podem afetar seu negócio ou chegar a valores que não sejam suficientemente cobertos pelas suas provisões.

A ocorrência de eventos que afetem a capacidade creditícia e operacional da Devedora poderá impactar seu negócio, condição financeira e resultados operacionais, podendo,
inclusive, afetar negativamente sua capacidade de pagar os valores devidos no âmbito das Debêntures, e, consequentemente, a capacidade da Emissora de pagar os valores
devidos aos Titulares dos CRA.
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Risco de não Pagamento das Despesas pela Devedora

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

Regulamentação das atividades desenvolvidas pela Devedora

A Devedora está sujeita à extensa regulamentação federal, estadual e municipal relacionada à proteção do meio ambiente, e à saúde e segurança dos trabalhadores, podendo estar
exposta a contingências resultantes do manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da regulamentação ambiental.

Em caso de descumprimento da regulamentação, ou caso a regulamentação venha a ser alterada pelos entes competentes, a Devedora poderá sofrer impactos adversos em seus
resultados operacionais, condição financeira e prejudicar a sua reputação, o que poderá afetar negativamente sua capacidade de cumprir com as obrigações no âmbito da Escritura
de Debêntures, e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Risco de Concentração e efeitos adversos na Remuneração e Amortização

Os Direitos Creditórios do Agronegócio são devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRA está concentrado na Devedora, sendo que
todos os fatores de risco a ela aplicáveis são potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, o pagamento da Amortização e Remuneração dos CRA, uma vez que os pagamentos de Remuneração e Amortização dependem do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito das Debêntures. Assim, os riscos a que a Devedora está sujeita podem afetar adversamente a capacidade de
adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operações e situação econômico-financeira, as quais, em decorrência de fatores internos e/ou externos,
poderão afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Invasão e desapropriação dos imóveis destinados à produção agrícola

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

Uma eventual disputa judicial da desapropriação junto ao governo brasileiro geralmente consome tempo e se limitaria a questionamentos referentes ao valor a ser pago a título da
expropriação, cujos são incertos. Além disso, a Devedora pode ser forçada a aceitar títulos da dívida pública (precatórios), que possuem liquidez limitada em vez de dinheiro em
espécie, como compensação por terras desapropriadas.

Qualquer invasão, desapropriação ou ocupação pode afetar o uso das terras e o cultivo de produtos agropecuários, bem como afetar adversamente os negócios, situação financeira
e operacional da Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos
devidos aos Titulares dos CRA.

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

A competitividade e a implementação da estratégia de crescimento da Devedora dependem de sua capacidade de captar recursos para realizar investimentos recorrentes, seja por
dívida ou aumento de capital.

Não é possível garantir que a Devedora será capaz de obter financiamento suficiente para custear seus investimentos e sua estratégia de expansão ou que tais financiamentos
serão obtidos a custos e termos aceitáveis, seja por condições macroeconômicas, seja pelo desempenho da Devedora ou por outros fatores externos ao seu ambiente, o que
poderá afetar adversamente sua estratégia, seu negócio, situação financeira e resultados operacionais, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Rescisão dos Contratos de Arrendamento relativos aos imóveis destinados à produção

Os imóveis utilizados pela Devedora, ou por terceiros com os quais ela mantenha relações de parceria ou arrendamento, para o cultivo da lavoura de cana-de-açúcar são objeto de
contratos de arrendamento rural ou parceria, de forma que, em caso de rescisão, distrato ou qualquer forma de extinção de tais contratos, a Devedora e sua operação podem ser
adversamente afetados, o que poderá impactar sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, consequentemente, impactar negativamente os
pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.
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Riscos Relacionados à Devedora e aos Fiadores

O surto de doenças transmissíveis em todo o mundo pode levar a uma maior volatilidade no mercado global de capitais e resultar em pressão negativa sobre a economia brasileira,
e qualquer surto de tais doenças no Brasil pode afetar diretamente as operações da Devedora e dos Fiadores e o resultado de suas operações

Surtos ou potenciais surtos de doenças, como o novo coronavírus (COVID-19), o zika, o ebola, a gripe aviária, a febre aftosa, a gripe suína, a síndrome respiratória no oriente médio
ou MERS, a síndrome respiratória aguda grave ou SARS e qualquer outra doença que possa surgir, pode ter um impacto adverso nas operações da Devedora e dos Fiadores.
Qualquer surto de uma doença que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas indústrias mundiais, na
economia brasileira e nos resultados da Devedora e dos Fiadores. Surtos de doenças também podem resultar em quarentena do pessoal dos prestadores de serviço da Devedora e
dos Fiadores ou na incapacidade destes em acessar suas instalações, o que prejudicaria a prestação de tais serviços.

Adicionalmente, a ocorrência de tais eventos e o prazo pelo qual perdurarem, podem ter um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira; também
podem resultar em impactos socioeconômicos de longo alcance, incluindo uma possível queda da arrecadação no país e uma elevação da demanda por gastos públicos em setores
fundamentais, cenário em que podem ser promovidas alterações legislativas para impor, ainda que temporariamente, tratamento tributário mais oneroso às atividades da
Devedora e dos Fiadores, podendo afetar adversamente seus negócios e resultados operacionais, e, consequentemente, impactar negativamente o desempenho financeiro dos
CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Risco decorrente da pandemia da Covid-19

A propagação do novo coronavírus (COVID-19) no Brasil, com a consequente decretação de pandemia pela Organização Mundial de Saúde e de estado de calamidade pública pelo
Governo Federal, trouxe instabilidade ao cenário macroeconômico e às ofertas públicas de valores mobiliários em andamento, observando-se uma maior volatilidade na formação
de preço de valores mobiliários, bem como uma deterioração significativa na marcação a mercado de determinados ativos. Os efeitos para a economia mundial para o ano de 2020
já são sentidos em decorrência das ações governamentais que determinaram em diversos países a redução forçada das atividades econômicas nas regiões mais afetadas pela
pandemia. Desde que foi confirmado o primeiro caso de paciente infectado com o coronavírus (covid-19) no Brasil, os governos brasileiros decretaram diversas medidas de
prevenção para enfrentar a pandemia, dentre elas a restrição à circulação de pessoas, que tem potencial para afetar a economia nacional como um todo. Nesse sentido, não há
como prever assertivamente qual será o efeito do alastramento do vírus e das medidas preventivas na economia do Brasil e nos resultados da Devedora e dos Fiadores.
Adicionalmente, tais surtos podem resultar em restrições a viagens, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupções na cadeia de suprimentos, fechamento do
comércio e redução de consumo de uma maneira geral pela população, além da volatilidade no preço de matérias-primas e outros insumos, podendo ocasionar um efeito adverso
relevante na economia como um todo e, consequentemente, na Devedora, nos Fiadores e nos CRA. Qualquer mudança material nos mercados financeiros ou na economia
brasileira como resultado dos eventos descritos acima pode afetar a rentabilidade e os resultados da Devedora, dos Fiadores, e, consequentemente, impactar negativamente os
pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.
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Incerteza quanto à extensão da interpretação sobre os conceitos de caso fortuito, força maior e teoria da imprevisão

Os institutos de caso fortuito, força maior e teoria da imprevisão, se adotados pelos agentes econômicos e reconhecidos por decisões judiciais, arbitrais e/ou administrativas, têm
o objetivo de eliminar ou modificar os efeitos de determinados negócios jurídicos, com frustação da expectativa das contrapartes em receber os valores, bens ou serviços a que
fizerem jus, em prazo, preço e condições originalmente contratados.

Considerando que a pandemia do novo coronavírus (COVID-19) tem e terá impacto significativo e adverso nos mercados globais, em particular no Brasil, com redução no nível de
atividade econômica, desvalorização cambial, aumento do déficit fiscal e diminuição da liquidez disponível no mercado, é possível que a Devedora e/ou os Fiadores venham alegar
a ocorrência de caso fortuito, força maior e teoria da imprevisão, ou eventos com efeito similar, com o objetivo de eliminar ou modificar suas prestações devidas no âmbito das
Debêntures, lastro dos CRA. Se esta alegação for aceita, total ou parcialmente, por decisões judiciais, arbitrais e/ou administrativas, os Titulares dos CRA terão alteração das
prestações a que fizer jus no âmbito dos CRA, em comparação com o prazo, o preço e as condições originalmente contratados, ou mesmo a extinção destas prestações, com
impacto significativo e adverso em seu investimento.

Resultados desfavoráveis para a Devedora e para os Fiadores em disputas em processos e procedimentos judiciais, arbitrais e administrativas podem afetar negativamente seus
negócios e situação financeira

A Devedora e os Fiadores, no curso normal dos seus negócios, estão envolvidos em disputas judiciais, arbitrais e administrativas e/ou poderão ser envolvidos em disputas, tais
como disputas fiscais, civis (inclusive ambientais), criminais e trabalhistas, que envolvem reivindicações monetárias significativas. O resultado desfavorável em qualquer processo
ou procedimento poderá resultar na obrigação de desembolso de valores substanciais pela Devedora e/ou pelos Fiadores, que pode afetar a capacidade de pagamento da
Devedora e/ou dos Fiadores das obrigações assumidas pela Devedora e/ou pelos Fiadores no âmbito da Escritura de Emissão, o que pode implicar em um inadimplemento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

A Devedora e os Fiadores estão sujeitos a riscos associados ao não cumprimento da LGPD e poderão ser afetados adversamente pela aplicação de multas e outros tipos de sanções
A Lei nº 13.709, de 14 de agosto de 2018, conforme alterada, denominada Lei Geral de Proteção de Dados (“LGPD”) regula as práticas relacionadas ao tratamento de dados
pessoais no Brasil, por meio de sistema de regras que impacta todos os setores da economia e prevê, dentre outras providências, os direitos dos titulares de dados pessoais,
hipóteses em que o tratamento de dados pessoais é permitido (bases legais), obrigações e requisitos relativos a incidentes de segurança da informação, vazamentos de dados
pessoais e a transferência de dados pessoais, bem como estabelece sanções para o descumprimento de suas disposições.

Ainda, a LGPD autorizou a criação da Autoridade Nacional de Proteção de Dados (“ANPD”), responsável por elaborar diretrizes e aplicar as sanções administrativas, em caso de
descumprimento da LGPD, que na data de elaboração deste documento ainda não havia iniciado as atividades.
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Ademais, é necessário esclarecer que a LGPD entrou em vigor no dia 18 de setembro de 2020 quanto a maior parte de suas disposições, exceto quanto às suas sanções
administrativas (art. 52, 53 e 54), cuja aplicabilidade somente será possível a partir do dia 1º de agosto de 2021, nos termos da Lei nº 14.010, de 10 de junho de 2020.
Todavia, neste cenário (anterior à vigência das sanções administrativas previstas na LGPD), o descumprimento de quaisquer disposições previstas em tal normativa tem como
riscos: (i) a propositura de ações judiciais, individuais ou coletivas pleiteando reparações de danos decorrentes de violações, baseadas não somente na LGPD, mas na legislação
esparsa e setorial sobre proteção de dados ainda vigente; e (ii) a aplicação das penalidades previstas no Código de Defesa do Consumidor e Marco Civil da Internet por alguns
órgãos de defesa do consumidor, uma vez que estes já têm atuado neste sentido, antes mesmo da vigência da LGPD e da completa estruturação da ANPD, especialmente em casos
de incidentes de segurança que resultem em acessos indevidos a dados pessoais. Além disso, com a entrada em vigor das sanções administrativas da LGPD, caso a Devedora e/ou
os Fiadores não estejam em conformidade com a LGPD, estarão sujeitos às sanções, de forma isolada ou cumulativa, de advertência, obrigação de divulgação de incidente,
bloqueio temporário e/ou eliminação de dados pessoais e multa de até 2% (dois por cento) do faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu último exercício,
excluídos os tributos, até o montante global de R$50.000.000 (cinquenta milhões de reais) por infração. Além disso, a Devedora e/ou os Fiadores podem ser reponsabilizados por
danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados, devido ao não cumprimento das obrigações estabelecidas pela LGPD.

Os custos de conformidade podem afetar a Devedora e/ou os Fiadores e podem ter um impacto adverso relevante nos seus resultados operacionais e, consequentemente,
impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Se a Devedora e/ou os Fiadores não cumprirem as leis, regulamentos e políticas destinadas a prevenir atos de corrupção, estarão sujeitos a multas, penalidades ou outras sanções,
bem como, suas vendas e/ou rentabilidade poderão sofrer efeitos negativos e adversos

As políticas e procedimentos que visam a prevenir a ocorrência de atos ilícitos implementados pela Devedora e/ou pelos Fiadores, conforme o caso, podem não ser efetivos,
havendo o risco de que sua administração, funcionários e/ou representantes venham a violar as Leis Anticorrupção, que proíbem a realização de pagamentos indevidos a
funcionários governamentais com o propósito de obter vantagens comerciais indevidas. Tais violações podem causar efeito adverso relevante sobre os negócios da Devedora e/ou
dos Fiadores, conforme o caso. A Lei nº 12.846, de 1º de agosto de 2013, conforme alterada (“Lei 12.846”), imputa às companhias a responsabilidade pelos delitos causados por
seus empregados, administradores e/ou terceiros que ajam no interesse da companhia ou em seu benefício. As infrações abarcadas pela Lei 12.846 incluem uma série de atos
qualificados como prejudiciais ao governo, incluindo mas não limitado a: (i) subornar funcionários do governo, direta ou indiretamente; (ii) financiar ou suportar os custos
relacionados a atos ilegais; (iii) usar uma companhia ou indivíduo para ocultar ou disfarçar os interesses ou identidades dos responsáveis por atos ilegais; (iv) fraudar ou manipular
leilões e contratos públicos; e (v) interferir em investigações ou inspeções realizadas por autoridades governamentais. De acordo com a Lei 12.846, as companhias consideradas
responsáveis por suborno ou outras infrações podem ser obrigadas a tornar públicos quaisquer efeitos adversos resultantes de tal infração e sujeitar-se a multas administrativas de
até 20% do faturamento bruto anual do ano anterior ao início do processo administrativo, excluindo-se impostos, ou multas que podem variar entre R$6 mil e R$60 milhões, se o
faturamento bruto anual não puder ser estimado. Entre outras sanções, a Lei 12.846 prevê também o confisco de bens obtidos ilegalmente, suspensão ou proibição parcial das
operações comerciais, a dissolução obrigatória da entidade e/ou a proibição de receber incentivos, subsídios, doações ou financiamentos do governo ou de entidades controladas
pelo governo por até cinco anos.
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A adoção de políticas e procedimentos anticorrupção eficazes pode ser levada em consideração pelas autoridades brasileiras ao aplicarem as penalidades previstas na Lei 12.846.
Se a Devedora, os Fiadores, sua administração, funcionários ou terceiros atuando em seu nome, se envolverem em investigações criminais ou processos relacionados aos negócios
da Devedora e/ou dos Fiadores, conforme o caso, ou em qualquer outra jurisdição, os negócios da Devedora e/ou dos Fiadores, conforme o caso, podem ser afetados
adversamente, incluindo a imposição de multas, além de ter um impacto material adverso em sua condição financeira e prejudicar a sua reputação, o que poderá afetar
negativamente sua capacidade de cumprir com as obrigações no âmbito da Escritura de Debêntures, e, consequentemente, impactar negativamente os pagamentos devidos aos
Titulares dos CRA.

Riscos Relacionados ao Setor em que a Devedora Atua

O setor sucroalcooleiro é marcado por períodos de alta instabilidade, com oscilações materiais nos preços e demanda de produto, decorrentes de, por exemplo, alterações nas
condições climáticas e desastres naturais das regiões nas quais a cana-de-açúcar é cultivada pela Devedora, alterações políticas e nas regulamentações governamentais, inclusive
ambientais, e em incentivos e subsídios governamentais de outros países produtores de cana-de-açúcar e seus derivados (açúcar e álcool), bem como na capacidade de produção
de seus concorrentes locais e internacionais.

Qualquer das alterações mencionadas acima pode impactar de forma relevante e adversa a capacidade operacional e financeira da Devedora e, consequentemente, sua capacidade
de cumprir as obrigações assumidas nas Debêntures, tal como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, por conseguinte, impactar negativamente
os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Desenvolvimento do Agronegócio

Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro: (i) manterá a taxa de crescimento e desenvolvimento que vem sendo observado nos últimos anos; e (ii) não
apresentará perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis, redução de preços de commodities do setor agrícola nos mercados nacional e internacional, alterações
em políticas de concessão de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de órgãos governamentais quanto de entidades privadas, que possam afetar o desempenho
financeiro da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas e políticas que possam afetar o setor agrícola em geral. A
redução da capacidade de pagamento da Devedora poderá impactar negativamente sua capacidade de cumprir as obrigações assumidas nas Debêntures, tal como sua capacidade
de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, por conseguinte, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

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

A Devedora não pode mensurar, nem tampouco se proteger contra a exposição que tem aos impactos que podem ser causados pelos diversos fenômenos da natureza, nem os
possíveis prejuízos que poderá sofrer em razão de variações climáticas.

Eventos climáticos podem resultar em aumento de custos, dificuldades ou impedimento da continuidade das atividades da Devedora relacionadas ao agronegócio e,
consequentemente, afetar a receita da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, por conseguinte, impactar negativamente os
pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Baixa Produtividade

A falha ou impossibilidade no controle de pragas e doenças pode afetar negativamente a produtividade da lavoura de produto. A Devedora poderá não obter sucesso no controle
de pragas e doenças da lavoura, seja por não aplicar corretamente insumos adequados - defensivos agrícolas - seja pelo surgimento de uma nova praga ou doença ainda sem
diagnóstico.

A produtividade da Devedora pode ser afetada também pela não utilização da mínima quantidade necessária de fertilizantes devido à flutuação do preço desses insumos, ou pela
falta de crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e qualidade do produto.

Adicionalmente, a falha, imperícia ou ineficiência na efetiva aplicação de tais insumos nas lavouras pode afetar negativamente a produtividade da lavoura.

Os eventos de baixa produtividade podem comprometer a sua capacidade de honrar com suas obrigações, em especial o pagamento dos Direitos Creditórios, o que impactaria os
pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Volatilidade do Preço do Produto

A variação do preço da cana-de-açúcar e/ou de seus subprodutos – quais sejam, açúcar, etanol – pode exercer um grande impacto nos resultados da Devedora.
Tal como ocorre com outras commodities, os subprodutos da cana-de-açúcar e a própria cana-de açúcar estão sujeitos a flutuações em seu preço em função da demanda interna e
externa, do volume de produção e dos estoques mundiais (conforme aplicável).



MATERIAL PUBLICITÁRIO

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

Fatores de Risco
A flutuação do preço dos subprodutos da cana-de-açúcar pode ocasionar um grande impacto na rentabilidade da Devedora se a sua receita com a venda de cana-de-açúcar e/ou
subprodutos estiver abaixo do seu custo de produção e, consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e, por
conseguinte, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Correlação entre os Preços do Etanol Hidratado Carburante e do Açúcar

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

Assim, uma redução dos preços do açúcar também poderá impactar na redução dos preços do etanol hidratado carburante, com redução nas receitas da Devedora, com
consequente impacto no pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, por conseguinte, nos pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

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

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

O aumento na produção e venda de veículos flex decorreu, em parte, da menor tributação sobre tais veículos, desde 2002, em relação a veículos movidos a gasolina apenas. Este
tratamento fiscal favorável poderá ser eliminado e a produção de veículos flex poderá diminuir, o que poderá impactar de forma adversa a demanda por Etanol Hidratado
Carburante.

Ainda, qualquer redução na porcentagem de Etanol Hidratado Carburante que deve ser adicionada à gasolina ou mudança na política do Governo Brasileiro quanto ao uso do
Etanol Hidratado Carburante, assim como o crescimento da demanda por gás natural veicular ou outros combustíveis como alternativa ao uso do Etanol Hidratado Carburante,
pode ter um efeito adverso significativo sobre os negócios da Devedora e, consequentemente, afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, por
conseguinte, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.
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Políticas Governamentais Relacionadas ao Preço da Gasolina podem afetar Negativamente o Preço do Etanol Hidratado Carburante
Historicamente, o preço do etanol combustível no mercado doméstico tem guardado correlação com o preço da gasolina.

A Petrobras, maior importador e comercializador de gasolina no mercado brasileiro, pode influenciar a formação do preço da gasolina no mercado doméstico.

Políticas de contenção do preço da gasolina no mercado doméstico implementadas pela Petrobras podem influenciar negativamente o preço do etanol hidratado carburante e,
portanto, a margem de comercialização desse produto e os resultados da Devedora. Nesses casos, a capacidade financeira da Devedora pode ser afetada adversamente, o que pode
impactar negativamente sua capacidade de honrar com suas obrigações, em especial com o pagamento dos Direitos Creditórios, e, consequentemente, os pagamentos devidos aos
Titulares dos CRA pode ser afetada adversamente.

Riscos Comerciais

Os subprodutos da cana-de-açúcar são commodities importantes no mercado internacional, sendo que o açúcar é um componente importante na dieta de várias nações e o etanol
hidratado carburante compõe parcela relevante da matriz energética brasileira e de diversos outros países.

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

Variação Cambial

Os custos, insumos e preços internacionais dos subprodutos da cana-de-açúcar sofrem influência da paridade entre moedas internacionais (sobretudo o dólar norte-americano) e o
real.

A variação decorrente do descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a Devedora em relação à receita pela venda do etanol pode impactar negativamente
a capacidade de produção do etanol pela Devedora.
Desta forma, qualquer oscilação no preço de moedas internacionais (sobretudo o dólar norte-americano) pode afetar potencialmente os preços e custos de produção, e, assim,
dificultar ou impedir o adimplemento das obrigações previstas na Escritura de Emissão pela Devedora, o que pode, por consequência, impactar negativamente os pagamentos
devidos aos Titulares dos CRA
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Risco de Armazenamento

A armazenagem inadequada dos produtos produzidos pela Devedora, como cana-de-açúcar, cereais, soja, oleaginosas e outras plantas de lavoura temporária, bem como açúcar,
álcool, aguardente e derivados pode ocasionar perdas decorrentes de: (i) excesso de umidade; (ii) altas temperaturas; (iii) falha nos sistemas de controle do ambiente no armazém;
e (iv) falhas no manuseio dos produtos agrícolas. As perdas podem ocorrer por falhas da Devedora. Os mesmos impactos poderão ocorrer se a Devedora mantiver seus produtos
agrícolas em bolsões armazenados em suas fazendas. A redução do preço dos produtos agrícolas decorrente da armazenagem inadequada poderá afetar dificultar ou impedir o
adimplemento das obrigações previstas na Escritura de Emissão pela Devedora, o que pode, por consequência, impactar negativamente os pagamentos devidos aos Titulares dos
CRA.

Risco de Transporte

A cadeia de distribuição da Devedora tem forte dependência do transporte rodoviário, o qual pode ser negativamente afetado, ou mesmo paralisado, devido a condições climáticas
adversas, como alagamentos, desabamentos de terra e desmoronamentos causados por chuvas, dentre outras. Dessa forma, caso certas estruturas viárias sejam obstruídas ou
prejudicadas, a Devedora poderá ter que utilizar-se de rotas alternativas, até o momento de sua desobstrução ou reconstrução, o que poderá afetar negativamente seus custos
operacionais. As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem manutenção, insuficiência de ferrovias, principalmente nas
regiões mais distantes do porto, ocasionam altos custos de logística e, consequentemente, perda da rentabilidade dos produtos agrícolas produzidos pela Devedora, como cana-de-
açúcar, cereais, soja, oleaginosas e outras plantas de lavoura temporária, bem como açúcar, álcool, aguardente e derivados.

Da mesma forma, a falha ou imperícia no manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou embarcações, pode acarretar perdas de produção, desperdício de quantidades ou
danos aos produtos agrícolas produzidos pela Devedora. Outra deficiência são os portos, que, em certas ocasiões, podem apresentar dificuldades de escoamento. Com as filas e a
demora na exportação, pode ocorrer quebra de contrato de comercialização dos referidos produtos.

Dessa forma, o valor final dos produtos agrícolas entregues pela Devedora podem ser inferiores ao planejado, potencialmente afetando a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos CRA, causando impactos negativos os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Risco da originação e formalização do lastro dos CRA

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

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares dos CRA deverão respeitar o intervalo mínimo de 1 (um) Dia Útil contado do recebimento dos CRA pela Emissora. Todos os
pagamentos de remuneração relacionados às Debêntures serão feitos com base no IPCA divulgado com 1 (um) Dia Útil de defasagem em relação à data de cálculo para cada uma
das datas de pagamento da Remuneração das Debêntures. No mesmo sentido, todos os pagamentos de Remuneração relacionados aos CRA serão feitos com base no IPCA
divulgado com 1 (um) Dia Útil de defasagem em relação à data de cálculo para cada uma das datas de pagamento da Remuneração dos CRA previstas no Anexo II do Termo de
Securitização. Em razão disso, o IPCA utilizado para o cálculo do valor da Remuneração dos CRA a ser pago ao Titular dos CRA poderá ser menor do que o IPCA divulgado nas
respectivas datas de pagamento da Remuneração dos CRA, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo Titular dos CRA.

Políticas e Regulamentações Governamentais para o Setor Agrícola

Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas governamentais que afetam o setor
agrícola, tais como políticas relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e restrições sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e
commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de determinadas safras em comparação a diferentes usos dos recursos agrícolas, a localização e o tamanho das
safras, a negociação de commodities processadas ou não processadas, e o volume e tipos das importações e exportações.

Futuras políticas governamentais no Brasil e no exterior podem causar efeito adverso sobre a oferta, demanda e preço dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de
fechar negócios no mercado em que atua e em mercados que pretende atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar
a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Os preços do açúcar, assim como os preços de outras commodities no Brasil, estiveram sujeitos a controle pelo Governo Brasileiro até 1997. Medidas de controle de preços podem
ser impostas novamente no futuro. Quaisquer alterações nas políticas e regulamentações governamentais em relação ao etanol, açúcar ou cana-de-açúcar poderão afetar
adversamente a Devedora, o que poderá afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Atualmente, não há legislação ou regulamento vigente que dê ao Governo Brasileiro o poder de determinar diretamente os preços do petróleo, produtos derivados do petróleo,
etanol hidratado carburante ou gás natural veicular – GNV.

Desta forma, considerando que a variação do preço do petróleo impacta diretamente o preço do etanol hidratado carburante, na medida em que este precisa se manter
competitivo em relação àquele principalmente no mercado interno, a redução no preço do petróleo poderá impactar adversamente a capacidade da Devedora de pagar os Direitos
Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, a remuneração aos Titulares dos CRA. Não é possível garantir que não haverá, no futuro, a imposição de regulamentações de
controle de preços ou limitação na venda de petróleo ou Etanol Hidratado Carburante.
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Riscos Relacionados à Securitizadora

A Securitizadora dependente de registro de companhia aberta

A Emissora foi constituída com o escopo de atuar como companhia securitizadora de créditos do agronegócio, por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio.
Para tanto, depende da manutenção de seu registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso a Securitizadora não atenda aos requisitos
exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, seu registro poderá ser suspenso ou mesmo cancelado, afetando assim a Emissão.

O objeto da companhia securitizadora e o patrimônios separados

A Securitizadora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer direitos creditórios do agronegócio
passíveis de securitização por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio, nos termos das Leis 11.076 e Lei 9.514, cujos patrimônios são administrados
separadamente. Os patrimônios separados de cada emissão têm como principal fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio e suas eventuais garantias. O Patrimônio
Separado da presente Emissão tem como única fonte de recursos os respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio, bem como todos os recursos deles decorrentes e as
respectivas garantias vinculadas, na forma prevista no Termo de Securitização. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos créditos do agronegócio por parte da
Devedora, a Securitizadora não terá capacidade de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA, o que poderá acarretar em um Evento de Vencimento Antecipado
das Debêntures, e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA poderá ser adversamente impactada.

Não aquisição de créditos do agronegócio

A Securitizadora não possui a capacidade de originar créditos para securitização, sendo suas emissões realizadas com créditos originados por terceiros. Portanto, o sucesso na
identificação e realização de parcerias para aquisição de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A Securitizadora pode ter dificuldades em identificar
oportunidades atraentes ou pode não ser capaz de efetuar os investimentos desejados em termos economicamente favoráveis. A falta de acesso a capital adicional em condições
satisfatórias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Securitizadora, o que pode prejudicar sua situação financeira, assim como seus resultados
operacionais, o que terminaria por impactar suas atividades de administração e gestão do Patrimônio Separado. Em tal hipótese, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas
parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

Riscos associados aos prestadores de serviços da Emissão
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A Securitizadora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades, como auditores, agente fiduciário, agente de cobrança, dentre outros. Caso,
conforme aplicável, alguns destes prestadores de serviços aumentem significantemente seus preços ou não prestem serviços com a qualidade e agilidade esperada pela
Securitizadora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço. Esta substituição, no entanto, poderá não ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da
Securitizadora, bem como criar ônus adicionais ao Patrimônio Separado. Isso poderá trazer consequências negativas que impactem adversamente os Titulares dos CRA no
recebimento de seus créditos e/ou informações a respeito dos CRA de sua titularidade.

Riscos associados à guarda física dos Documentos Comprobatórios

A Securitizadora contratará o Custodiante, que será responsável pela guarda das vias físicas dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência dos Direitos Creditórios
do Agronegócio. A perda e/ou extravio dos Documentos Comprobatórios poderá resultar em perdas para os Titulares dos CRA.

Administração e desempenho da Securitizadora e a existência de uma equipe qualificada

A capacidade da Securitizadora de manter uma posição competitiva e a prestação de serviços de qualidade depende em larga escala dos serviços de sua alta administração. Nesse
sentido, a Securitizadora não pode garantir que terá sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar sua alta administração.

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

Insuficiência do patrimônio líquido da Emissora frente ao valor total da oferta

A insuficiência dos bens do Patrimônio Separado não dará causa à declaração de sua insolvência, cabendo, nessa hipótese, ao Agente Fiduciário e/ou à Securitizadora convocar
Assembleia Geral de Titulares dos CRA para deliberar sobre as normas de administração ou liquidação do Patrimônio Separado. A Securitizadora somente responderá por prejuízos
ou por insuficiência do Patrimônio Separado em caso de descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da
finalidade do mesmo patrimônio, bem como em caso de descumprimento comprovado das disposições previstas no Termo de Securitização.
A totalidade do patrimônio da Securitizadora responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência, imprudência,
imperícia ou por administração temerária ou, ainda, por desvio de finalidade do Patrimônio Separado, praticados com culpa ou dolo. Dessa forma, o patrimônio líquido da
Securitizadora poderá não ser suficiente para fazer frente aos prejuízos que causar, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar as obrigações
assumidas junto aos Titulares dos CRA.
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Limitação da responsabilidade da Emissora e os Patrimônios Separados

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer direitos creditórios do agronegócio
passíveis de securitização por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 9.514, respectivamente, cujos patrimônios são
administrados separadamente. Os patrimônios separados de cada emissão têm como única fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio e suas garantias.

Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento, à Emissora, dos créditos do agronegócio por parte dos devedores ou coobrigados, poderá afetar negativamente a capacidade
da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA, tendo em vista, inclusive, o fato de que, nas operações de que participa, o patrimônio da Emissora não
responde, de acordo com os respectivos termos de securitização, pela solvência dos devedores ou coobrigados. Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita ao que dispõe o
parágrafo único do artigo 12, da Lei 9.514, em que se estipula que a totalidade do patrimônio da Emissora (e não os Patrimônios Separados) responderá pelos prejuízos que esta
causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade dos Patrimônios Separados. O
patrimônio líquido da Emissora é inferior ao Valor Total da Oferta, e não há garantias de que a Emissora disporá de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos
decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo 12, da Lei 9.514, o que poderá afetar o pagamento de valores devidos aos Titulares dos CRA.

 O Patrimônio Líquido da Emissora é positivo em R$ 945.000,00 (novecentos e quarenta e cinco mil reais), em 31 de março de 2020.

Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem o Patrimônio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou
falha pela Emissora ou a insolvência da Emissora, poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigações decorrentes dos CRA

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a aquisição e securitização de créditos do agronegócio por meio da emissão de
certificados de recebíveis do agronegócio, cujo patrimônio é administrado separadamente do patrimônio da Securitizadora. O Patrimônio Separado tem como única fonte de
recursos os Direitos Creditórios do Agronegócio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores pela Emissora poderá afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos respectivos CRA. Caso os pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio tenham sido realizados pela
Devedora e/ou pelos Fiadores, na forma prevista na Escritura de Emissão, a Devedora e/ou os Fiadores não terão qualquer obrigação de fazer novamente tais pagamentos.

Assim, o cumprimento das obrigações previstas no âmbito desta Oferta, bem como os pagamentos dos Titulares dos CRA, poderá ser materialmente adversa por eventual atraso,
falha ou a falta do recebimento do pagamento devido pela Emissora, ou a insolvência da Emissora.
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A Emissora poderá estar sujeita à insolvência, falência, recuperação judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da
Emissora, em especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais créditos do agronegócio, principalmente em razão da falta de jurisprudência no Brasil sobre a
plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA, como, por
exemplo, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA poderá ser adversamente impactada.

Ausência de processo de diligência legal (due diligence) e de opinião legal sobre o Formulário de Referência da Securitizadora

O Formulário de Referência da Securitizadora não foi objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com relação às
obrigações e/ou contingências e/ou informações constantes do Formulário de Referência da Securitizadora, incluindo, mas não se limitando, a conformidade do Formulário de
Referência da Emissora com os termos da Instrução da CVM 480, e demais disposições legais, regulatórias e autorregulatórias aplicáveis, de forma que a consistência das
informações contidas no Formulário de Referência da Securitizadora podem não possuir o mesmo grau de asseguridade que teriam caso o procedimento fosse realizado, podendo
impactar a análise feita pelos Titulares dos CRA acerca de referidas informações.

Riscos Relacionados à Fiança

Inadimplemento ou Insuficiência da Fiança

Em caso de inadimplemento de qualquer uma das obrigações da Devedora, não sanado no prazo de cura previsto, conforme o caso, a Securitizadora poderá excutir a Fiança para o
pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA. Nessa hipótese, caso os Fiadores deixem de adimplir com as obrigações da Fiança por eles constituídas, ou caso o valor
obtido com a execução da Fiança seja suficiente para o pagamento integral dos CRA, a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações estabelecidas no Termo de
Securitização frente aos Titulares dos CRA seria afetada negativamente.

COVID-19
O avanço da pandemia causada pelo Novo Coronavírus (COVID-19) pode impactar, significativa e adversamente, a atividade econômica
A Organização Mundial de Saúde declarou a pandemia do Novo Coronavírus (COVID-19), em 11 de março de 2020. Para conter seu avanço, governos ao redor do mundo, inclusive
no Brasil, têm adotado, em níveis diferentes, medidas que incluem restrição, total ou parcialmente, à circulação de pessoas, bens e serviços (públicos e privados, inclusive
jurisdicionais), bem como ao desenvolvimento de determinadas atividades econômicas, inclusive fechamento de determinados estabelecimentos privados e repartições públicas.
Adicionalmente, os governos têm atuado, mais fortemente, em suas economias, inclusive por meio de regulações e disponibilidade de liquidez, em resposta aos impactos
econômicos derivados do avanço da pandemia.
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Esses eventos têm efeito negativo e significativo sobre a economia mundial e, especial, o Brasil, e incluem ou podem incluir:
• Redução no nível de atividade econômica
• Desvalorização cambial
• Aumento do déficit fiscal e redução da capacidade da Administração Pública de realizar investimentos, realizar pagamentos e contratar serviços ou adquirir bens
• Diminuição da liquidez disponível no mercado internacional e/ou brasileiro
• Atrasos em processos judiciais, arbitrais e/ou administrativos, sobretudo aqueles que não são eletrônicos

Estes eventos, se ocorrerem, e o prazo que perdurarem, podem impor dificuldades no recebimento da remuneração dos CRA, o que poderia prejudicar seu preço de mercado dos
certificados de recebíveis do agronegócio e afetar, direta ou indiretamente a Securitizadora e os Titulares dos CRA.

Redução de liquidez dos CRA
A pandemia do Novo Coronavírus (COVID-19) tem e terá impacto significativo e adverso nos mercados globais, em particular no Brasil, com redução no nível de atividade
econômica, desvalorização cambial, aumento do déficit fiscal e diminuição da liquidez disponível no mercado. Nesse cenário, é possível haver redução ou inexistência de demanda
pelos CRA nos respectivos mercados, devido à iliquidez que lhes é característica, da ausência de mercados organizados para sua negociação ou precificação e/ou de outras
condições específicas. Em virtude de tais riscos, os Titulares dos CRA poderão encontrar dificuldades para vender os CRA, em prazo, preço e condições desejados ou contratados.
Até que a venda ocorra, os Titulares dos CRA permanecerão expostos aos riscos associados aos CRA.

Redução da capacidade de pagamento da Devedora e dos Fiadores
A pandemia do Novo Coronavírus (COVID-19) tem e terá impacto significativo e adverso nos mercados globais, em particular no Brasil, com redução no nível de atividade
econômica, desvalorização cambial, aumento do déficit fiscal e diminuição da liquidez disponível no mercado. Nesse contexto, a Devedora e/ou os Fiadores sofrerão maior pressão
sobre sua liquidez e, para preservar seu caixa e suas atividades, podem não pagar os valores devidos no âmbito das Debêntures, lastro dos CRA, impactando negativamente os
pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

Interferência do Governo Brasileiro na economia
O governo federal poderá intervir na economia brasileira e realizar modificações significativas em suas políticas e normas monetárias, creditícias, tarifárias, fiscais e outras de
modo a influenciar a economia brasileira. As medidas tomadas pelo governo federal para controlar a inflação, além de outras políticas e normas, implicaram, no passado, em
controles de preços e salários, desvalorização do Real, bloqueio ao acesso a contas bancárias, controles sobre remessas de fundos para o exterior, intervenção do Banco Central
para afetar as taxas básicas de juros, entre outras. A Devedora poderá vir a ser negativamente afetada por modificações nas políticas ou normas que envolvam ou afetem certos
fatores, tais como:
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• variação cambial;
• expansão ou contratação da economia brasileira e/ou internacional, conforme medida pelas taxas de crescimento do PIB;
• inflação;
• taxas de juros;
• flutuações nas taxas de câmbio;
• reduções salariais e dos níveis econômicos;
• aumento do desemprego;
• políticas cambiais, monetária e fiscal;
• mudanças nas leis fiscais e tributárias;
• racionamento de água e energia;
• liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; e
• outros fatores políticos, sociais, diplomáticos e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

Acontecimentos e percepção de riscos nos mercados internacionais
O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países,
inclusive economias desenvolvidas e emergentes. Embora a conjuntura econômica desses países seja significativamente diferente da conjuntura econômica do Brasil, a reação dos
investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários das companhias brasileiras. Crises em
outros países de economia emergente ou políticas econômicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias brasileiras,
incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu preço de mercado dos certificados de recebíveis do agronegócio e afetar, direta ou indiretamente a Securitizadora e da Devedora, e
consequentemente, implicar em um efeito adverso para a negociação dos CRA pelos seus respectivos titulares.

A inflação e os esforços do governo brasileiro de combate à inflação podem contribuir significativamente para a incerteza econômica no Brasil
No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e algumas medidas tomadas pelo governo brasileiro no intuito de controlá-las, combinada com a
especulação sobre eventuais medidas governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza
econômica existente no Brasil. As medidas do governo brasileiro para controle da inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas
taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico.
Futuras medidas do governo brasileiro, inclusive redução das taxas de juros, intervenção no mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real poderão desencadear
aumento de inflação. Se o Brasil experimentar inflação elevada no futuro, a Devedora poderá não ser capaz de reajustar os preços que cobra de seus clientes e pagadores para
compensar os efeitos da inflação sobre a sua estrutura de custos, o que poderá afetar sua condição financeira, impactando adversamente sua condição financeira, aumentando
consequentemente os riscos, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.
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A instabilidade cambial

Em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido forte oscilação com relação ao Dólar e outras moedas fortes ao longo das últimas quatro décadas. Durante
todo esse período, o Governo Federal implementou diversos planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, minidesvalorizações
periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a mensal), sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de câmbio duplo. De
tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e outras moedas. Não se pode assegurar que a desvalorização ou a valorização do Real
frente ao Dólar e outras moedas não terá um efeito adverso nas atividades da Securitizadora e da Devedora, impactando adversamente a condição financeira da Devedora e dos
Fiadores, aumentando consequentemente os riscos, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

As desvalorizações 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 preço de mercado dos CRA de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervenções
governamentais, inclusive por meio de políticas recessivas. Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à deterioração das contas correntes do país e da balança
de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado pela exportação, o que também pode impactar o desempenho financeiro, o
preço de mercado dos CRA de forma negativa, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Alterações na política monetária e nas taxas de juros

O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de juros brasileira. A política monetária brasileira possui como função
controlar a oferta de moeda no país e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como os
movimentos dos mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos países desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a política monetária
brasileira tem sido instável, havendo grande variação nas taxas definidas.

Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os
investimentos se retraem, o que pode causar a redução da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de
empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negócios da Securitizadora e da Devedora.

Em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia,
bem como trazendo efeitos adversos ao país, podendo, inclusive, afetar as atividades da Securitizadora e da Devedora, impactando adversamente sua condição financeira,
aumentando consequentemente os riscos, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.



MATERIAL PUBLICITÁRIO

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

Fatores de Risco
Redução de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamente a Securitizadora e a Devedora
Uma redução do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balanço de pagamentos, o que pode forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de
captações de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, praticando uma taxa de juros mais elevada. Uma elevação significativa nos índices de
inflação brasileiros e as atuais desacelerações 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 já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras, incluindo a Securitizadora, e a Devedora, impactando
adversamente sua condição financeira, aumentando consequentemente os riscos, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA, podendo ocasionar perdas
financeiras aos Investidores.

Acontecimentos no Brasil
A economia brasileira enfrentou algumas dificuldades e revezes e poderá continuar a declinar, ou deixar de melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora. O Brasil
enquanto nação atualmente é classificado (sovereign credit rating) como BB- pelas agências Standard & Poor’s Rating Services e Fitch Ratings Brasil Ltda e como Ba2 pela Moody’s,
o que representa um grau especulativo de investimento. Qualquer deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e
consequentemente suas capacidades de pagamento. Qualquer deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e consequentemente
sua capacidade de pagamento das Debêntures. Em tais hipóteses, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor. Assim, o
rebaixamento de classificação de risco obtida em relação ao CRA pode obrigar seus investidores a alienar seus CRA no mercado secundário, podendo vir a afetar negativamente o
preço desses CRA e sua negociação no mercado secundário, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados e operações
A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados e operações, impactando adversamente sua condição financeira, aumentando
consequentemente os riscos, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. O ambiente político brasileiro tem influenciado historicamente, e continua
influenciando o desempenho da economia do país. A crise política afetou e continuará afetando a confiança dos investidores e a população em geral, o que resultou na
desaceleração da economia e aumento da volatilidade dos títulos emitidos por empresas brasileiras.

Além disso, algumas investigações atualmente em curso, conduzidas pela Polícia Federal, pela Procuradoria Geral da República e outras autoridades, tais como a “Operação Lava
Jato” e da “Operação Zelotes”, podem ter um efeito negativo nos negócios da Devedora. Os mercados brasileiros vêm registando uma maior volatilidade devido às incertezas
decorrentes de tais investigações. A “Operação Lava Jato”, por exemplo, investiga o pagamento de propinas a altos funcionários de grandes empresas estatais em troca de
contratos concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petróleo, gás e energia, dentre outros. Como resultado da “Operação Lava Jato” em
curso, uma série de políticos e executivos de diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estão sendo investigados e, em determinados casos, foram desligados de suas
funções ou foram presos. Por sua vez, a “Operação Zelotes” investigou alegações referentes a pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras a
membros do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. Alegou-se que tais pagamentos tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao
descumprimento de legislação tributária aplicadas pela secretaria da receita federal, que estariam sob análise do referido conselho.
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Essas investigações já tiveram um impacto negativo sobre a percepção geral de mercado da economia brasileira. Não se pode assegurar que as investigações não resultarão em
uma maior instabilidade política e econômica ou que novas acusações contra funcionários do governo e de empresas estatais ou privadas não surgirão no futuro no âmbito destas
investigações ou de outras. Além disso, não se pode prever o resultado de tais alegações, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode
afetar adversamente os negócios, condição financeira e resultados operacionais da Devedora e, portanto, sua capacidade de pagar os Direitos Creditórios do Agronegócio, podendo
ocasionar perdas financeiras aos Investidores.
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