MATERIAL PUBLICITARIO

OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DA 12 E DA 22 SERIES DA 202 EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO DA

VERT

VERT COMPANHIA SECURITIZADORA

Companhia Aberta - CVM n° 23.990 - CNPJ/MF n° 25.005.683/0001-09
Rua Cardeal Arcoverde, n° 2.365, Pinheiros, 7° andar, CEP 05407-003- Sao Paulo - SP

Lastreado em Créditos do Agronegocio devidos pela

ﬂ Ipiranga

IPIRANGA PRODUTOS DE PETROLEO S.A.

CNPJ/MF sob o n°® 33.337.122/0001-27
Rua Francisco Eugénio, n° 329, parte, Sao Cristovao, CEP 20.941-
900, Rio de Janeiro - RJ

No valor total de, inicialmente,

RS 750.000.000,00

(setecentos e cinquenta milhdes de reais)

Classificacdo Preliminar de Risco da Emissao dos CRA feita pela Moody’s América Latina Ltda.:
“Aaa.br”
(;ODIGO ISIN DOS CRA DI: BRVERTCRA104
CODIGO ISIN DOS CRA IPCA: BRVERTCRA112
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Distribuido publicamente por

Coordenador Lider

f“S bradesco bbi

BANCO BRADESCO BBI S.A.

Instituicao Financeira
CNPJ/MF n° 06.271.464/0103-43

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.064, 10° andar, Itaim Bibi,
CEP 01451-000

Os potenciais investidores, antes de decidirem adquirir os CRA, conforme definido abaixo, devem analisar cuidadosamente
todas as informacoes contidas no Prospecto Preliminar, com especial atencao aos Fatores de Risco a que estao expostos,
nas paginas 119 a 153 do Prospecto Preliminar. Um exemplar do Prospecto Preliminar podera ser obtido nos enderecos
indicados em “Informagdes Adicionais” abaixo. Os termos aqui utilizados em letras mailsculas, mas ndo expressamente
definidos, terdo os mesmos significados a eles atribuidos no Prospecto Preliminar.

Securitizadora/Emissora

Coordenador Lider

Participantes Especiais

Valor Mobiliario objeto da
Oferta Pubica

Série e Emissao

PRINCIPAIS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA

VERT Companhia Securitizadora (“Securitizadora” ou “Emissora”)

Banco Bradesco BBI S.A.

As outras instituicées financeiras autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro,
que poderdo ser contratadas pelo Coordenador Lider para participar da Oferta na
qualidade de participante especial, mediante celebracao de Termos de Adesao entre o
Coordenador Lider e cada participante especial, nos termos do Contrato de Distribuicao.

Os certificados de recebiveis do agronegocio da 12 (primeira) e da 22 (segunda) séries da
207 (vigésima) emissdo da Emissora, que terao como lastro as Debéntures (“CRA”).

12 e 2° séries da 20®° emissao de certificados de recebiveis do agronegocio da
Securitizadora. A quantidade de CRA a ser alocada em cada série sera definida no
Procedimento de Bookbuilding, em sistema de vasos comunicantes.
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Cédigo ISIN 0 codigo ISIN dos CRA DI é BRVERTCRA104. O codigo ISIN dos CRA IPCA é BRVERTCRA112
Valor Nominal Unitario RS 1.000,00 (mil reais), na Data de Emissao, conforme definida abaixo.

Inicialmente, R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais), observado que
o valor originalmente ofertado, podera ser aumentado em até 20% (vinte por cento), de
comum acordo entre o Coordenador Lider, a Emissora e a Devedora, sendo referido
aumento em razao do exercicio parcial ou total da Opcao de Lote Adicional.

A garantia firme de colocacao dos CRA esta limitada ao montante de R$750.000.000,00

Valor Total da Emissdo (setecentos e cinquenta milhdes de reais). A colocacdo dos CRA oriundos do exercicio
total ou parcial de Opcao de Lote Adicional sera conduzida sob o regime de melhores
esforcos.

Nao ha distribuicdo parcial da Oferta, tendo em vista que o regime de garantia firme
abarca o montante de R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais),
equivalente ao Valor Total da Emissao, nao considerada a Opcao de Lote Adicional.

Serao emitidos, inicialmente, 750.000 (setecentos e cinquenta mil) CRA, sendo que a
quantidade de CRA originalmente ofertada podera ser aumentada em até 20% (vinte por
Quantidade de CRA cento), de comum acordo entre o Coordenador Lider, a Emissora e a Devedora, de acordo
com a demanda dos Investidores apurada no Procedimento de Bookbuilding, sendo o
referido aumento, mediante o exercicio parcial ou total da Opcao de Lote Adicional.

Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, sendo que a data de emissao dos CRA sera 15

Local e Data de Emissao de dezembro de 2018 (“Data de Emissao”).

Os CRA DI terao prazo de vigéncia de 5 (cinco) anos, vencendo-se, portanto, em 18 de
dezembro de 2023; e (ii) os CRA IPCA terao prazo de vigéncia de 7 (sete) anos, vencendo-

Prazo e Data de Vencimento S€ portanto em 16 de dezembro de 2025, a contar da Data de Emissao, ressalvadas as
hipoteses de liquidagdo dos Patrimonios Separados e/ou de Resgate Antecipado dos CRA
previstas no Termo de Securitizacao.

Todos e quaisquer direitos creditorios, principais e acessorios, devidos pela Ipiranga por
forca das Debéntures, adquiridos pela Emissora, de acordo com a Escritura de Emissdo de
Debéntures, caracterizados como direitos creditorios do agronegdcio, nos termos do
paragrafo primeiro, do artigo 23, da Lei 11.076, que compdem o lastro dos CRA, aos quais
estdo vinculados em carater irrevogavel e irretratavel, por forca dos Regimes Fiduciarios
constituido nos termos do Termo de Securitizagao.

Lastro dos CRA

Devedora e Emissora das

- Ipiranga Produtos de Petréleo S.A. (“Ipiranga” ou “Devedora”).
Debéntures

Créditos do Agronegbeio Em conjunto, os Créditos do Agronegocio DI e os Créditos do Agronegocio IPCA.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
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Os Créditos do Agronegodcio DI consistem em todos e quaisquer direitos creditorios,
principais e acessorios, devidos pela Ipiranga por forca das Debéntures da Primeira Série,
caracterizados como direitos creditorios do agronegocio nos termos do §1°, do artigo 23,
da Lei 11.076, que compdem o lastro dos CRA DI, aos quais estdo vinculados em carater
irrevogavel e irretratavel, por forca do regime fiduciario constituido nos termos do Termo
de Securitizacao

Os Créditos do Agronegdcio IPCA consistem em todos e quaisquer direitos creditorios,
principais e acessorios, devidos pela Ipiranga por forca das Debéntures da Segunda Série,
caracterizados como direitos creditorios do agronegocio nos termos do §1°, do artigo 23,
da Lei 11.076, que compdem o lastro dos CRA IPCA, aos quais estdo vinculados em carater
irrevogavel e irretratavel, por forca do regime fiduciario constituido nos termos do Termo
de Securitizacao.

Os CRA IPCA serao atualizados a partir da primeira data de integralizacao, pela variacao
Atualizacdo Monetaria do IPCA, conforme férmula e procedimento previsto no item 6 do Termo de Securitizacao.
Os CRA DI nao serao objeto de atualizagdo monetaria.

A partir da Data de Integralizacao, os CRA DI farao jus a juros remuneratorios, incidentes,
de forma semestral, ano-base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o Valor
Nominal Unitario, ou seu saldo, conforme o caso, correspondente a percentual da Taxa DI
a ser definido em Procedimento de Bookbuilding (conforme definido abaixo), limitado a,

Remuneracgao dos CRA DI no maximo, 99,00% (noventa e nove por cento) da Taxa DI. A Remuneracdo dos CRA DI
serd calculada de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis, por Dias Uteis
decorridos, desde a Data de Integralizacdo ou desde a Ultima Data de Pagamento da
Remuneragao dos CRA DI, conforme o caso, até a Data de Pagamento da Remuneracao dos
CRA DI, conforme previsto no Termo de Securitizacao.

A partir da Data de Integralizacdo, sobre o Valor Nominal Unitario dos CRA IPCA, ou seu
saldo, atualizado monetariamente conforme o item 6 do Termo de Securitizacao,
incidirdao, de forma anual, juros remuneratorios prefixados correspondentes a um
percentual ao ano, a ser definido de acordo com o Procedimento de Bookbuilding,
limitada a, no maximo, 100% (cem por cento) da taxa interna de retorno do Tesouro IPCA+
com Juros Semestrais, com vencimento em 2026, apurada no 1° (primeiro) Dia Util
imediatamente anterior a data de realizacdo do Procedimento de Bookbuilding (conforme
divulgada pela ANBIMA em sua pagina na rede mundial de computadores
http://www.anbima.com.br), acrescida exponencialmente de 0,10% (dez centésimos por
cento) ao ano, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

Remuneragao dos CRA IPCA

A Remuneracdo dos CRA de cada Série, sera paga da seguinte forma: (i) CRA DI: A
Remuneracao dos CRA DI devera ser paga, sem caréncia, a cada periodo de 6 (seis) meses,
em cada Data de Pagamento da Remuneracao dos CRA DI, conforme previstas no Anexo Il
Pagamento da Remuneracdo  ao Termo de Securitizacao; e (ii) CRA IPCA: A Remuneracédo dos CRA IPCA devera ser paga,
dos CRA sem caréncia, a cada periodo de 12 (doze) meses, em cada Data de Pagamento da
Remuneracao dos CRA IPCA, conforme previstas no Anexo Il ao Termo de Securitizacao.
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0O Valor Nominal Unitario, atualizado, conforme o caso, devera ser pago em uma Unica
parcela na Data de Vencimento, observadas as hipoteses de Resgate Antecipado dos CRA e
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, estabelecidas na Clausula Sétima do Termo de
Securitizacao.

Amortizacdo dos CRA

A Emissora devera, obrigatoriamente, de forma irrevogavel e irretratavel, a qualquer
momento a partir da Data de Integralizacao, realizar oferta de resgate antecipado total
ou parcial dos CRA DI e/ou dos CRA IPCA, caso a Ipiranga realize uma Oferta de Resgate
Antecipado das Debéntures, nos termos previstos na Escritura de Emissao de Debéntures,
que prevé inclusive, mas nao se limitando a, o intervalo minimo de 6 (seis) meses entre
cada Oferta de Resgate Antecipado de Debéntures. A Oferta de Resgate Antecipado dos
CRA devera refletir os mesmos termos e condicdes estabelecidos para a Oferta de Resgate
Antecipado das Debéntures e sera operacionalizada na forma descrita abaixo, de modo
que a Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures da Primeira Série ensejara
exclusivamente a Oferta de Resgate Antecipado dos CRA DI, assim como a Oferta de
Resgate Antecipado das Debéntures da Segunda Série ensejara exclusivamente a Oferta de
Resgate Antecipado dos CRA IPCA.

A Emissora devera comunicar todos os Titulares de CRA DI e/ou os Titulares de CRA IPCA,
por meio do Edital de Oferta de Resgate Antecipado dos CRA, sobre a realizacao da Oferta
de Resgate Antecipado dos CRA, descrevendo os termos e condicdes da Oferta de Resgate
Antecipado dos CRA, incluindo: (i) o valor do prémio proposto, conforme o caso, nos
termos da Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures; (ii) a data em que se efetivara o
Resgate Antecipado dos CRA, que nao podera exceder 45 (quarenta e cinco) dias corridos
a contar da data de envio e/ou publicacao do Edital de Oferta de Resgate Antecipado dos
CRA; (iii) a forma e prazo para manifestacdo do Titular de CRA a Emissora em relacdo a
Oferta de Resgate Antecipado dos CRA; (iv) se o efetivo Resgate Antecipado dos CRA esta
condicionado a adesao da totalidade ou de um nimero minimo titulares de CRA, conforme
determinado pela Devedora; e (v) demais informacoes relevantes para a realizacao do
Resgate Antecipado dos CRA. A apresentacao de proposta de Resgate Antecipado dos CRA,
nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, devera ser realizada pela Emissora em
até 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento de manifestacao da Devedora sobre a
Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures.

Oferta de Resgate
Antecipado

A Emissora devera: (i) na respectiva data de término do prazo de adesdo a Oferta de
Resgate Antecipado dos CRA, confirmar ao Agente Fiduciario dos CRA e a Devedora a
quantidade de CRA que serao objeto do Resgate Antecipado dos CRA, com base na
manifestacao de interesse dos respectivos Titulares de CRA; e (ii) em havendo
confirmacédo da Devedora de que havera o resgate antecipado das Debéntures nos termos
da Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures, com antecedéncia minima de 3 (trés)
Dias Uteis da respectiva data do Resgate Antecipado dos CRA, comunicar, por meio do
envio de correspondéncia neste sentido, a B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO - SEGMENTO
CETIP UTVM (“B3”), informando a respectiva data do Resgate Antecipado dos CRA. O
Resgate Antecipado dos CRA, caso ocorra, seguira os procedimentos operacionais da B3,
sendo todos os procedimentos de aceitacao, validacao dos investidores realizado fora do
ambito da B3.

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



MATERIAL PUBLICITARIO

A Devedora podera optar por nao resgatar antecipadamente as Debéntures caso a
quantidade de CRA a ser resgatada no ambito da Oferta de Resgate Antecipado de CRA
seja inferior a quantidade minima por ela estabelecida no ambito da Oferta de Resgate
Antecipado de Debéntures.

Os pagamentos decorrentes de Resgate Antecipado dos CRA serao realizados de forma pro
rata sobre o valor recebido a titulo de Resgate Antecipado das Debéntures entre todos os
Titulares de CRA ou, na hipétese prevista no primeiro paragrafo acima, entre todos os
Titulares de CRA DI e/ou os Titulares de CRA IPCA, conforme o caso, que tenham aderido
a Oferta de Resgate Antecipado dos CRA e alcangardo, indistintamente, todos os
respectivos CRA, por meio de procedimento adotado pela B3, para os ativos custodiados
eletronicamente na B3.

O Resgate Antecipado dos CRA devera ser comunicado a B3, conforme o caso, com
antecedéncia minima de 3 (trés) Dias Uteis da respectiva data de sua efetivacéo por meio
do envio de correspondéncia neste sentido, a B3, informando a respectiva data do Resgate
Antecipado dos CRA.

Havera o Resgate Antecipado dos CRA na ocorréncia (i) de declaracdo de Vencimento
Antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 5* da Escritura de Emissao de
Debéntures; (ii) do Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures, nos termos da
Clausula 72 do Termo de Securitizacdo; ou (iii) caso nao seja definido o indice Substitutivo
ou Taxa Substitutiva, conforme o caso, de comum acordo entre a Devedora, a Emissora e
os Titulares de CRA.

O valor a ser pago pela Emissora a titulo de Resgate Antecipado dos CRA devera
corresponder ao respectivo Preco de Resgate, acrescido de eventuais Encargos Moratorios,
na medida do recebimento dos recursos pela Emissora.
Resgate Antecipado dos CRA

Os pagamentos decorrentes de Resgate Antecipado dos CRA, conforme o caso, serao
realizados de forma pro rata entre todos os Titulares de CRA e alcancarao,
indistintamente, todos os CRA por meio de procedimento adotado B3, para os ativos
custodiados eletronicamente na B3.

O Resgate Antecipado dos CRA devera ser comunicado a B3, com antecedéncia minima de
3 (trés) Dias Uteis da respectiva data de sua efetivacdo por meio do envio de
correspondéncia neste sentido, a B3, informando a respectiva data do Resgate Antecipado
dos CRA.

Os CRA serao objeto de distribuicdo publica aos Investidores, ndao havendo fixacao de lotes
maximos ou minimos. O Coordenador Lider, com anuéncia da Devedora, organizara a
colocacao dos CRA perante os Investidores interessados, podendo levar em conta suas
relacoes com clientes e outras consideracées de natureza comercial ou estratégica,
observadas as regras de rateio proporcional na alocacao de CRA em caso de excesso de

Publico-Alvo e
Direcionamento da Oferta
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demanda estabelecidas nos Prospectos.

A Oferta sera destinada a Investidores Qualificados, conforme definido no artigo 9°-B da
Instrucao da CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada.

0O Prazo Maximo de Colocacao dos CRA é de até 6 (seis) meses, contados a partir da data

Prazo Maximo de Colocacéo de divulgacédo do Anlncio de Inicio, nos termos do artigo 18 da Instrucdo CVM 400.

A Emissora contratou a Moody’s América Latina Ltda., com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Avenida das Nacdes Unidas, n° 12.551 16° andar, conj. 1601,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.101.919/0001.05 para a elaboracao dos relatérios de
classificacao de risco para esta Emissao, e para a revisao trimestral da classificacao de

risco até a Data de Vencimento, sendo que a Agéncia de Classificacdo de Risco atribuiu o
rating preliminar “Aaa.br”, escala local, aos CRA.

Classificacdo de Risco

Em conjunto, o Regime Fiduciario DI e o Regime Fiduciario IPCA:

Regime Fiduciario DI: Sera estabelecido regime fiduciario, em favor dos Titulares de CRA
DI, a ser instituido, sobre o Patrimonio Separado DI, nos termos da Lei 11.076 e da Lei

Regime Fiduciario 9.514.

Regime Fiduciario IPCA: Sera estabelecido regime fiduciario, em favor dos Titulares de
CRA IPCA, a ser instituido, sobre o Patrimonio Separado IPCA, nos termos da Lei 11.076 e
da Lei 9.514.

N&o serao constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRA, que gozarao
da garantia fidejussoria da Ultrapar constituida em favor do titular das Debéntures, na
Escritura de Emissdao de Debéntures. Os CRA nao contardo com garantia flutuante da
Emissora, razao pela qual qualquer bem ou direito integrante de seu patrimonio, que nao
componha os Patriménios Separados, ndo sera utilizado para satisfazer as obrigacoes
decorrentes dos CRA.

As Debéntures contam com a garantia fidejussoria, representada pela Fianca prestada
pela Ultrapar, na forma regulada pela Escritura de Emissdo de Debéntures, por meio da
qual a Fiadora se tornou fiadora e principal responsavel pelo fiel, pontual e integral
cumprimento de todas as obrigacdes da Emissora nos termos das Debéntures e da
Escritura de Emissdo de Debéntures.

Garantias

Ainda, nos termos da Escritura de Emissao de Debéntures, a Fiadora renunciou aos
beneficios dos artigos 333, paragrafo Unico, 366, 827, 830, 834, 835, 837, 838 e 839 do
Codigo Civil e 794, caput, do Cddigo de Processo Civil.

A Fianca outorgada no ambito da Escritura de Emissdo de Debéntures cobre a
integralidade dos valores devidos no ambito dos Créditos do Agronegdcio, lastro dos CRA e
de todas as obrigacdes pecuniarias atribuidas a Ipiranga no ambito da Escritura de Emissao
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de Debéntures e das Debéntures.

A Fianca podera ser excutida e exigida pela Emissora quantas vezes forem necessarias até
a integral liquidacdo dos Créditos do Agronegdcio, bem como de todas as obrigacdes
pecuniarias atribuidas a Ipiranga no ambito das Debéntures e da Escritura de Emissao de
Debéntures.

Os recursos obtidos pela Ipiranga em razdo da integralizacdo das Debéntures pela
Securitizadora deverdo ser destinados na forma do artigo 3°, paragrafos 1° e 2°, da
Instrucdo CVM 600, e do artigo 23, paragrafo 1°, da Lei 11.076, integral e exclusivamente
as atividades de compra de etanol diretamente de produtores rurais, substancialmente
nos termos do cronograma estimativo indicado na tabela constante do Anexo Il a Escritura
de Emissao de Debéntures.

A Ipiranga devera prestar contas ao Agente Fiduciario dos CRA, da destinagao de recursos
e seu status, conforme descrito na Escritura de Emissao de Debéntures, na seguinte
periodicidade: (i) a cada 6 (seis) meses a contar da primeira data de integralizacao dos

Destinacéo dos Recursos CRA, exclusivamente, por meio do relatorio, na forma do Anexo Il da Escritura de Emissao
de Debéntures e realizados no semestre imediatamente anterior ou até a alocagao total
do Valor Total da Emissao; (ii) em caso de vencimento (ordinario ou antecipado) das
Debéntures ou nos casos de resgate previstos na Clausula 4.7 da Escritura de Emissao de
Debéntures; e (iii) sempre que solicitado por escrito por Autoridades, pela Emissora ou
pelo Agente Fiduciario dos CRA, para fins de atendimento a Normas e exigéncias de 6rgaos
reguladores e fiscalizadores, em: (a) até 30 (trinta) dias do recebimento da solicitacdo,
copia das notas fiscais ou demais documentos comprobatorios que julgar necessario para
comprovacao da utilizacdo dos recursos objeto do relatério descrito no item “i” acima, ou
(b) prazo menor, se assim solicitado por qualquer Autoridade, pela Emissora ou
determinado por Norma.

Para os investidores pessoas fisicas, os rendimentos gerados por aplicacdo em CRA estdo
isentos de imposto de renda, por forca do artigo 3°, inciso IV, da Lei 11.033 na data de
elaboracédo e apresentacdo do presente material publicitario ao investidor. A isencdo de

Tratamento Fiscal imposto de renda prevista pode sofrer alteracées ao longo do tempo, inclusive sua
eliminagdo, podem ser criadas ou elevadas aliquotas do imposto de renda incidente sobre
os CRA, além de serem criados novos tributos sobre eles incidentes, o que pode afetar
negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares.

A distribuicdo primaria dos CRA sera publica, sob regime de garantia firme de colocacéo,
com intermediacao do Coordenador Lider, conforme previsto no paragrafo 3° do artigo 33
da Instrucao CVM 400, observados os termos e condicoes estipulados no Contrato de

Forma e Procedimento de Distribuicdo, os quais se encontram descritos também no Prospecto Preliminar.

Colocacéo e Distribuicdo dos

CRA Os CRA serdo objeto de distribuicdo pUblica, nos termos da Instrucdo CVM 400 e da
Instrucdo CVM 600, sob regime de Garantia Firme de colocacdo até o limite de
R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhes de reais), nos termos abaixo definidos.
A colocagao dos CRA oriundos do exercicio total ou parcial de Opcao de Lote Adicional

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



MATERIAL PUBLICITARIO

sera conduzida sob o regime de melhores esforcos.

A garantia firme sera prestada, desde que: (i) satisfeitas todas as condigdes precedentes
previstas no Contrato de Distribuicdo; e (ii) haja apés o Procedimento de Bookbuilding,
algum saldo remanescente de CRA nao subscrito, observados os limites de subscricao
previstos acima, sendo certo que o exercicio da garantia firme sera exercida nas
respectivas Taxas Maximas, em qualquer uma das Séries, a exclusivo critério do
Coordenador Lider.

A Oferta tera inicio ap6s (i) o registro da Oferta pela CVM; (ii) a divulgacdo do Anlincio de
Inicio; e (iii) a disponibilizacdo do Prospecto Definitivo aos Investidores.

No ambito da Oferta, qualquer Investidor interessado em investir nos CRA devera realizar
a sua reserva para subscricdo de CRA junto ao Coordenador Lider, durante o Periodo de
Reserva, mediante assinatura do Pedido de Reserva, sem fixacdo de lotes minimos ou
maximos, observadas as limitacdes aplicaveis aos Investidores que sejam Pessoas
Vinculadas. Neste sentido, é admissivel o recebimento de reservas para subscricdo ou
aquisicao dos CRA, uma vez que esta Oferta atende ao que preceitua os artigos 44 e 45 da
Instrucdo CVM 400. O recebimento de reservas ocorrera a partir da data indicada no Aviso
ao Mercado.

Pedidos de Reserva

. Significa o periodo compreendido entre os dias 21 de novembro de 2018 e 30 de novembro
Periodo de Reserva de 2018 (inclusive).

Lotes Maximos ou Minimos  N&o havera fixacdo de lotes maximos ou minimos.

Os CRA serao subscritos no mercado primario e integralizados pelo Preco de
Integralizacao.

O Preco de Integralizacdo sera pago a vista, em moeda corrente nacional, no ato da
subscricao dos CRA, de acordo com os procedimentos da B3, conforme o caso, nos termos
do respectivo Boletim de Subscricao. Todos os CRA deverao ser subscritos e integralizados
na Data de Integralizacao.

Preco de Integralizacao e

Forma de Integralizagio Caso parte dos CRA nao seja integralizada na primeira Data de Integralizacao, o Preco de

Integralizacdo de tais CRA correspondera ao Valor Nominal Unitario atualizado, conforme
o0 caso, acrescido da Remuneracéo entre a primeira Data de Integralizacdo até a data da
efetiva integralizacao dos CRA.

A quantidade de CRA adquirida e o valor estimado a ser pago serao informados aos
Investidores com 2 (dois) Dias Uteis de antecedéncia da primeira data de integralizacao,
pelo Coordenador Lider ou pelo Participante Especial, conforme o caso.

Na data da primeira integralizacdo informada pelo Coordenador Lider, os Investidores
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deverao efetivar a liquidacao dos CRA a eles alocados, no valor informado pelo
Coordenador Lider, por meio de sua conta na B3, observados os procedimentos da B3.

Os CRA serdo emitidos de forma escritural e sua titularidade sera comprovada por extrato
emitido pela B3, considerando a localidade da custddia eletronica dos CRA na B3. Sera
reconhecido como comprovante de titularidade dos CRA o extrato em nome de cada
Titular de CRA emitido pela B3, enquanto estiverem eletronicamente custodiados na B3.
Adicionalmente, sera considerado comprovante, extrato emitido pelo Agente Escriturador,
em nome de cada Titular de CRA, considerando as informacoes prestadas pela B3,
enquanto estiverem eletronicamente custodiados na B3.

Forma e Comprovacao de
Titularidade dos CRA

O Procedimento de Bookbuilding sera realizado pelo Coordenador Lider, nos termos do
artigo 23, paragrafos 1° e 2°, e dos artigos 44 e 45 da Instrucdao CVM 400, e sem fixacao de
lotes minimos ou maximos, e definira (i) a Remuneracdo dos CRA DI; (ii) a Remuneracéo
dos CRA IPCA; (iii) a eventual emissao do Lote Adicional; e (iv) o nimero de CRA alocados
na Série IPCA ou na Série DI, por meio do sistema de vasos comunicantes.

Procedimento de
Bookbuilding

Serdo consideradas “Pessoas Vinculadas” no ambito da Oferta, os Investidores que sejam
(i) controladores ou administradores da Emissora ou outras pessoas vinculadas a Emissao e
a Oferta, bem como seus conjuges ou companheiros, seus ascendentes, descendentes e
colaterais até o 2° grau; (ii) controladores ou administradores Instituicées Participantes da
Oferta; (iii) empregados, operadores e demais prepostos das Instituicdes Participantes da
Oferta diretamente envolvidos na estruturacdo da Oferta; (iv) agentes auténomos que
prestem servicos as Instituicdes Participantes da Oferta; (v) demais profissionais que
mantenham, com as Instituicoes Participantes da Oferta, contrato de prestacao de
servicos diretamente relacionados a atividade de intermediacao ou de suporte operacional
no ambito da Oferta; (vi) sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelas
Instituicoes Participantes da Oferta; (vii) sociedades controladas, direta ou indiretamente
por pessoas vinculadas as Instituicdes Participantes da Oferta desde que diretamente
envolvidos na Oferta; (viii) conjuge ou companheiro e filhos menores das pessoas
mencionadas nos itens “ii” a “v”; e (ix) clubes e fundos de investimento cuja maioria das
cotas pertenca a pessoas vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por terceiros
nao vinculados; todos desde que sejam Investidores Qualificados.

Pessoas Vinculadas e
Excesso de Demanda

Caso seja verificado, pelo Coordenador Lider, excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) dos CRA (sem considerar os CRA objeto de exercicio da Opcéao de Lote Adicional),
nao sera permitida a colocacdo de CRA perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de
Reserva realizados por Pessoas Vinculadas serao automaticamente cancelados, nos termos
do artigo 55 da Instrucao CVM 400, exceto pelas ordens encaminhadas pelo Formador de

Mercado.
Ambiente para Deposito, Os CRA serao depositados (i) para distribuicdo no mercado primario por meio do MDA,
Distribuicao, Negociacao, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a liquidacao financeira realizada por meio
Custddia Eletronica e da B3; e (ii) para negociacao no mercado secundario (mercados organizados), por meio do
Liquidacao Financeiras dos  CETIP21 - Titulos e Valores Mobiliarios, administrado e operacionalizads pela B3, sendo as
CRA negociacdes liquidadas financeiramente e os eventos de pagamento e a custodia
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eletronica dos CRA realizada por meio da B3.

0 investimento em CRA nao é adequado aos investidores que (i) necessitem de liquidez
com relacdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociacdo de certificados de
recebiveis do agronegoécio no mercado secundario brasileiro é restrita; e/ou (ii) nao
estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor agricola; e/ou (iii) nao

Inadequacéo do estejam dispostos a correr o risco de crédito corporativo da Devedora e do seu setor de

Investimento atuacdo. Portanto, os investidores devem ler cuidadosamente a secao "Fatores de Risco"
do Prospecto Preliminar, que contém a descricdo de certos riscos que podem afetar de
maneira adversa o investimento em CRA, antes da tomada de decisao de investimento. A
oferta ndo é destinada a investidores que necessitem de liquidez em seus titulos ou
valores mobiliarios.

Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., instituicdo financeira
com domicilio na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Joaquim Floriano,
1.052, 13° andar, Itaim Bibi, Inscrita no CNPJ/MF sob o n° 36.113.876/0004-34, na
qualidade de agente fiduciario e representante dos titulares de CRA, no ambito da
Emissao. Os potenciais Investidores poderao ser atendidos por meio do telefone (21) 3514-
0000, por meio do website http://www.oliveiratrust.com.br, ou por meio do e-mail:
antonio.amaro®@oliveiratrust.com.br / gerl.agente@oliveiratrust.com.br. O Agente
Fiduciario atua como agente fiduciario em outras emissées da Emissora, conforme
indicadas no Anexo X do Termo de Securitizacdo e na secdao “Relacionamentos - Entre
a Emissora e o Agente Fiduciario” do Prospecto Preliminar.

Agente Fiduciario

Custodiante e Escriturador  Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Banco Liquidante Banco Bradesco S.A.

Data Estimada para o

Procedimento de 3 de dezembro de 2018.
Bookbuilding

2EiE) 5T BRI 21 de dezembro de 2018.
Liquidagao

*As datas sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracoes, atrasos e aditamentos, sem aviso prévio, a
critério da Devedora, da Securitizadora e do Coordenador Lider.

FATORES DE RISCO DA OFERTA

Antes de tomar qualquer decisGo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo considerar
cuidadosamente, a luz de suas proprias situacées financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos
abaixo, bem como as demais informacbes contidas no Prospecto e em outros documentos da Oferta, devidamente
assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negocios, situacd@o financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora e dos demais participantes da
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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 negocios, a situacdo financeira, os resultados
operacionais da Emissora e/ou da Devedora de adimplir os Créditos do Agronegdcio e demais obrigacoes previstas na
Escritura de Emissdo de Debéntures poderd ser adversamente afetada sendo que, nesses casos, a capacidade da Emissora
de efetuar o pagamento dos CRA, poderd ser afetada de forma adversa.

O Prospecto contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condicées dos CRA e das obrigacbes assumidas pela
Emissora no dmbito da Oferta. E essencial e indispensdvel que os Investidores leiam o Termo de Securitizacdo e
compreendam integralmente seus termos e condicées, os quais sGo especificos desta operacdo e podem diferir dos termos
e condicbes de outras operacées envolvendo o mesmo risco de crédito.

Para os efeitos desta Secdo, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderd produzir, poderia produzir ou
produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou a Devedora e/ou a Fiadora, quer se dizer que o risco, incerteza
poderd, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdcios, a posi¢cdo financeira, a liquidez, os
resultados das operacées ou as perspectivas da Emissora e/ou da Devedora e/ou da Fiadora, conforme o caso. Devem-se
entender expressoes similares nesta SecGo como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo s@Go exaustivos, outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam
considerados imateriais, também poderdo ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou a Devedora e/ou a Fiadora. Na
ocorréncia de qualquer das hipoteses abaixo os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma
perda para o investidor.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e
ao seu ramo de atuacdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncias nos itens “4.1 Descric@o dos Fatores de Risco”
e “4.2 Descricdo dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia ao Prospecto.

Exclusivamente nesta secdo de Fatores de Risco, referéncias a “Ultrapar” devem ser entendidas como referéncias
a Ultrapar Participagées S.A. e suas subsididrias.

RISCO DA OPERAGAO DE SECURITIZAGAO

A securitizacdo de direitos creditorios do agronegdcio é uma operacdo recente no
mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebiveis do
agronegocio, foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de emissoes de
certificados de recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizacao €
uma operacao mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, ja que envolve
estruturas juridicas que objetivam a segregacéo dos riscos do emissor do valor mobiliario
(securitizadora), de seu devedor (no caso, a Ipiranga) e créditos que lastreiam a emissao.
Dessa forma, por ser recente no Brasil, o mercado de securitizacao ainda nao se encontra
totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situacdes em
que ainda nao existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores,
uma vez que o Poder Judiciario podera, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as
normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses dos
Investidores.

Recente desenvolvimento da
securitizacgdo de direitos
creditorios do agronegdcio
pode gerar riscos judiciais
e/ou financeiros aos
investidores dos CRA

Ndo hd jurisprudéncia A estrutura juridica dos CRA e o modelo desta operacdo financeira consideram um
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consolidada acerca da
securitizac@o
Baixa liquidez dos

certificados de recebiveis do
agronegdcio no  mercado
secunddrio

A alocac@o de CRA entre as
duas Séries no Procedimento
de Bookbuilding pode afetar
a liquidez da Série com
menor demanda

Descasamento entre o indice
da Taxa DI a ser utilizado e a
data de pagamento dos CRA
DI

A participacéo de
Investidores que sejam
considerados Pessoas

Vinculadas no Procedimento

de  Bookbuilding  poderd
afetar adversamente a
formacGo da taxa de

remuneracdo final dos CRA e

conjunto de obrigacoes estipuladas entre as partes por meio de contratos e titulos de
crédito, com base na legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade na
utilizacao desta alternativa de financiamento e da falta de jurisprudéncia no que tange a
este tipo de operacdo financeira, em situacdes de conflito, dlivida ou estresse podera
haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razao do dispéndio de tempo e recursos
para promocao da eficacia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual
necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou
extrajudiciais de quaisquer de seus termos e condicoes especificos.

RISCOS DOS CRA E DA OFERTA

O mercado secundario de certificados de recebiveis do agronegécio apresenta baixa
liguidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para
negociacdo dos CRA que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores
mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Portanto, ndo ha qualquer garantia ou
certeza de que o titular do CRA conseguira liquidar suas posicdes ou negociar seus CRA
pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienacao dos CRA podera
causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os
CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los com terceiros no mercado secundario,
devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

O nimero de CRA alocado em cada Série da Emissao sera definido de acordo com a
demanda dos CRA pelos Investidores, apurada no Procedimento de Bookbuilding,
observado que a alocacdo dos CRA entre as Séries ocorreu por meio do sistema de vasos
comunicantes, de acordo com o plano de distribuicdo elaborado pelo Coordenador Lider, o
que pode vir a afetar a liquidez da Série com menor demanda.

Todos os pagamentos de Remuneracao relacionados aos CRA DI serdo feitos com base na
Taxa DI referente ao periodo iniciado 2 (dois) Dias Uteis antes do inicio de cada periodo
de acimulo da Remuneracao (limitada a data de emissdo das Debéntures) e encerrado 2
(dois) Dias Uteis antes da respectiva Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRA DI.
Nesse sentido, o valor da Remuneracao dos CRA DI a ser pago aos Titulares de CRA DI
podera ser maior ou menor que o valor calculado com base no periodo compreendido
exatamente no intervalo entre a data de inicio de cada periodo de acimulo de
remuneracao e a respectiva Data de Pagamento dos CRA DI.

A remuneracdo dos CRA sera definida apds a conclusao do Procedimento de Bookbuilding.
Nos termos da regulamentacao em vigor, serao aceitas no Procedimento de Bookbuilding
intengdes de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que podera
impactar adversamente a formacdo da Remuneracdo dos CRA e podera promover a
reducdo da liquidez esperada dos CRA no mercado secundario, uma vez que referidas
Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes CRA fora de circulagao. A Emissora nao
tem como garantir que a aquisicdo dos CRA por Pessoas Vinculadas nao ocorrera ou que
referidas Pessoas Vinculadas nao optarao por manter esses CRA fora de circulacao.
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poderd resultar na redugdo
da liquidez dos CRA

Riscos gerais de baixa

produtividade

Risco de Resgate Antecipado
dos CRA

Quérum de deliberacGo em
Assembleias Gerais

Eventual rebaixamento na
classificacdo de risco dos CRA
pode dificultar a captacdo de
recursos pela Devedora, bem
como acarretar reduc@o de
liquidez dos CRA para
negociacdo  no  mercado
secunddrio e impacto

Perdas em decorréncia de condicbes climaticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores
naturais que afetem negativamente os produtos comercializados pela Devedora, reducao
de precos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional,
alteracoes em politicas de concessao de crédito que podem afetar a renda da Devedora e,
consequentemente, a sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econémicas
que podem afetar o setor agropecuario em geral podem afetar a capacidade de producao
de etanol, sua comercializacao e consequentemente resultar em dificuldades ou aumento
de custos para manutencao das atividades da Devedora, o que pode afetar adversamente
sua capacidade de pagamento e a capacidade de honrar as obrigacées assumidas nos
termos das Debéntures.

Havera o Resgate Antecipado, na ocorréncia de (i) declaracdo de Vencimento Antecipado
das Debéntures, nos termos da Clausula 5* da Escritura de Emissdao de Debéntures; (ii)
Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures; ou (iii) ndo definicdo da Taxa Substitutiva
ou indice Substitutivo, de comum acordo, entre a Emissora, os Titulares de CRA DI e/ou
CRA IPCA, conforme o caso, e a Devedora. Ainda, os CRA poderao ser resgatados
antecipadamente em caso de concordancia pelo Titular de CRA com a Oferta de Resgate
Antecipado realizada pela Emissora.

Caso ocorra o Resgate Antecipado dos CRA, a liquidez dos CRA podera ser afetada de
forma adversa, bem como os Titulares de CRA terdao seu horizonte original de
investimento reduzido, ndao havendo ainda, qualquer garantia de que existirao, no
momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA,
inclusive com relacdo a aspectos tributarios.

Algumas deliberacoes a serem tomadas em Assembleias Gerais sao aprovadas por maioria
dos presentes na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quérum minimo ou
qualificado estabelecidos no Termo de Securitizacao. O titular de pequena quantidade de
CRA pode ser obrigado a acatar decisbes da maioria, ainda que manifeste voto
desfavoravel, ndao havendo mecanismos de venda compulsoria no caso de dissidéncia de
Titular do CRA em determinadas matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia Geral.
Além disso, a operacionalizacdo de convocacao e realizacdo de Assembleias Gerais podera
ser afetada negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRA, o que levara a
eventual impacto negativo para os titulares dos respectivos CRA.

A realizacao da classificacao de risco (rating) dos CRA leva em consideracao certos fatores
relativos a Emissora e/ou a Devedora, tais como sua condicéo financeira, administracéo e
desempenho. Sao analisadas, também, as caracteristicas dos CRA, assim como as
obrigacdes assumidas pela Emissora e/ou pela Devedora e os fatores politico-econémicos
que podem afetar a condicao financeira da Emissora e/ou da Devedora. Caso a
classificacao de risco originalmente atribuida aos CRA seja rebaixada, a Devedora podera
encontrar dificuldades em realizar outras emissoes de titulos e valores mobiliarios, o que
podera, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas
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negativo relevante na operacoes da Devedora e na sua capacidade de honrar com as obrigacdes relativas as
Devedora Debéntures, o que, consequentemente, impactara negativamente os CRA.

Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliarios por
meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de previdéncia complementar)
estdo sujeitos a regulamentacdes especificas, que condicionam seus investimentos em
valores mobiliarios com determinadas classificacdes de risco. Assim, o rebaixamento de
classificacoes de risco obtidas com relacdao aos CRA pode obrigar esses investidores a
alienar seus CRA no mercado secundario, podendo afetar negativamente o preco desses
CRA e sua negociacdo no mercado secundario.

Em caso de inadimplemento de qualquer uma das obrigacoes da Devedora, a
Securitizadora podera excutir a Fianca para o pagamento dos valores devidos aos titulares
de CRA. Nessa hipétese, caso a Ultrapar deixe de adimplir com as obrigacdes da Fianca
por ela constituida, ou caso o valor obtido com a execucdo da Fianca nao seja suficiente
para o pagamento integral dos CRA, a capacidade dos Patriménios Separados de suportar
as obrigacoes estabelecidas no Termo de Securitizacao frente aos Titulares de CRA seria
afetada negativamente.

Inadimplemento da Fianca ou
Insuficiéncia da Garantia

A Simula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica enuncia que é nula a clausula
que sujeita o devedor ao pagamento de juros de acordo com a Taxa DI divulgada pela B3.
A referida simula nao vincula as decisées do Poder Judiciario e decorreu do julgamento
de acoOes judiciais em que se discutia a validade da aplicacao da Taxa DI a contratos

Risco relacionado a adocdo da utilizados em operacdes bancarias ativas. No entanto, ha a possibilidade de, numa

Taxa DI para cdlculo da eventual disputa judicial, a Simula n® 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario para

Remuneracdo dos CRA DI considerar que a Taxa DI ndo é valida como fator de remuneracdo dos CRA DI. Em se
concretizando esta hipotese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciario para
substituir a Taxa DI podera ampliar o descasamento entre os juros aplicaveis as
Debéntures e os juros relativos a Remuneracao dos CRA DI e/ou conceder aos Titulares de
CRA DI uma remuneracdo inferior a atual Remuneracdo dos CRA DI, bem como limitar a
aplicacdo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos da legislagao
brasileira aplicavel a fixacao de juros remuneratorios.

A Emissora, na qualidade de adquirente dos Créditos do Agronegocio, e o Agente
Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Instrucdo CVM 583, sao responsaveis por realizar os
procedimentos de execucédo dos Créditos do Agronegdcio, de modo a garantir a satisfacdo

Néo realizagdo adequada dos )
do crédito dos Titulares de CRA.

procedimentos de execucdo e
atraso no recebimento de A realizacao inadequada dos procedimentos de execucédo dos Créditos do Agronegdcio por
recursos decorrentes dos parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislacdo ou
Créditos do Agronegdcio regulamentacéo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranca judicial
dos Créditos do Agronegdcio ou em caso de perda dos Documentos Comprobatdrios
também pode ser afetada a capacidade de satisfacdo do crédito, afetando negativamente
o fluxo de pagamentos dos CRA.

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



MATERIAL PUBLICITARIO

RISCOS TRIBUTARIOS

Os rendimentos gerados por aplicacdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente
isentos de imposto de renda, por forca do artigo 3°, inciso IV, da Lei 11.033, isencao essa
que pode sofrer alteracdes ao longo do tempo. Alteracdes na legislacao tributaria
eliminando a isencdo acima mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de
renda incidentes sobre os CRA, a criacao de novos tributos ou, ainda, mudancas na
interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais poderao afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus
titulares. A Emissora e o Coordenador Lider recomendam que os interessados na
subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de se decidir
pelo investimento nos CRA.

Alteracoes na legislacdo
tributdria aplicdvel aos CRA -
Pessoas Fisicas

Caso a interpretacdo da RFB quanto a abrangéncia da isencéo veiculada pela Lei n® 11.033
venha a ser alterada futuramente, cumpre ainda ressaltar que ndao ha unidade de
entendimento quanto a tributacdo aplicavel sobre os ganhos que passariam a ser
tributaveis no entendimento da RFB, decorrentes de alienacao dos CRA no mercado
secundario. Existem pelo menos duas interpretacdes correntes a respeito do imposto de
renda incidente sobre a diferenca positiva entre o valor de alienacao e o valor de

Interpretacdo da legislacdo aplicacao dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienacao dos CRA

tributdria aplicdvel - Mercado estéo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em

Secunddrio conformidade com as aliquotas regressivas previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de
que os ganhos decorrentes da alienacdo dos CRA sdo tributados como ganhos liquidos nos
termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme
alterada, com a redacao dada pelo artigo 2° da Lei 8.850, de 28 de janeiro de 1994,
conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor
até o ultimo Dia Util do més subsequente ao da apuracdo do ganho, a aliquota de 15%
(quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. Nao ha
jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de
renda devido podem ser passiveis de sancao pela Receita Federal do Brasil.

RISCO DAS DEBENTURES E DOS CREDITOS DO AGRONEGOCIO

A capacidade dos Patrimonios Separados de suportar as obrigacdes decorrentes dos CRA
depende do adimplemento, pela Devedora e/ou Fiadora, das Debéntures. Os Patrimonios
Separados, constituidos em favor dos Titulares de CRA, nao contam com qualquer garantia
O risco de crédito da ou coobrigacao da Emissora e de terceiros. Assim, o recebimento integral e tempestivo
Devedora e/ou da Fiadora e a pelos Titulares de CRA dos montantes devidos dependera do adimplemento das
inadimpléncia das Debéntures Debéntures, pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos
pode afetar adversamente os Titulares de CRA. Ademais, nao ha garantias de que os procedimentos de cobranca
CRA judicial ou extrajudicial das Debéntures serao bem-sucedidos. Portanto, uma vez que o
pagamento da Remuneracao e Amortizacao dos CRA depende do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora e/ou Fiadora, das Debéntures, a ocorréncia de eventos
internos ou externos que afetem a situacdo econdmico-financeira da Devedora e/ou
Fiadora e suas respectivas capacidades de pagamento pode afetar negativamente o fluxo
de pagamentos dos CRA e a capacidade do respectivo Patrimonio Separado de suportar
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Risco  de Vedacdo a
Transferéncia das Debéntures

Risco de liquidacdo dos
Patrimonios Separados,
Resgate Antecipado dos CRA e
de  pré-pagamento  e/ou
vencimento antecipado das
Debéntures

Riscos de Formalizacdo do
Lastro da EmissGo e
Constituicdo da Fianca

suas obrigacoes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizacao.

O lastro dos CRA sdo as Debéntures emitidas pela Devedora e subscritas e integralizadas
pela Emissora. A Emissora, nos termos do art. 9° e seguintes da Lei 9.514/97 e art. 39 da
Lei 11.076, criou sobre as Debéntures regimes fiduciarios, segregando-as de seu
patrimonio, em beneficio exclusivo dos Titulares de CRA. Uma vez que a vinculacdo das
Debéntures aos CRA foi condicdo do negocio juridico firmado entre a Devedora e a
Emissora, convencionou-se que as Debéntures nao poderao ser transferidas a terceiros,
sem a prévia anuéncia da Devedora, exceto no caso de: (a) Liquidacao dos Patrimonios
Separados; ou (b) declaracdo de vencimento antecipado das Debéntures. Neste sentido,
caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre a orientacdo a Emissora para alienar
as Debéntures, em um contexto diferente dos itens (a) e (b) acima, os Titulares de CRA
deverdo: (i) além de tratar do mecanismo e das condicoes da alienacao, também
disciplinar a utilizacdo dos recursos para a amortizacao ou resgate dos CRA; e (ii) ter
ciéncia de que, mesmo se aprovada a alienacdo de Debéntures em assembleia geral, a
Emissora ndo podera transferi-las sem a prévia autorizacdo da Devedora.

Caso a deliberacao sobre a alienacdo das Debéntures seja regularmente tomada, ha os
seguintes riscos: (i) em a alienacao ocorrendo, com aprovacao da Devedora, os CRA serao
resgatados ou amortizados extraordinariamente, com a reducao na rentabilidade esperada
em comparacdo com a manutencao das Debéntures até seu vencimento ordinario e, além
disso, sem a garantia de que os Titulares de CRA terdo a sua disposicao investimentos com
caracteristicas similares para realocar seus recursos; e (ii) a Devedora nao autorizar a
alienacdo, com o que a Emissora ficard obrigada a manter as Debéntures até que a
Devedora assim autorize a alienacdo, até que ocorra qualquer das hipoteses autorizadas
(liquidacdo dos Patrimonios Separados ou a declaracdo de vencimento antecipado das
Debéntures) ou o vencimento programado das Debéntures.

Os CRA estéo sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorréncia de qualquer dos
Eventos de Liquidacdo dos Patrimonios Separados, Vencimento Antecipado das Debéntures
e/ou Resgate Antecipado das Debéntures. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de
Liquidacdo dos Patrimonios Separados, podera ndo haver recursos suficientes nos
Patrimonios Separados para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado integral dos
CRA. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos
previstos para cumprimento do processo de convocacao e realizacao da Assembleia Geral
que deliberara sobre os Eventos de Liquidacdo dos Patrimonios Separados, ndo é possivel
assegurar que a deliberacdo acerca da eventual liquidacdo dos Patrimonios Separados
ocorrera em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize
tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA.

0 lastro dos CRA é composto pelas Debéntures, as quais constam com a Fianca da Fiadora.
Falhas na elaboracdo e formalizacdo da Escritura de Emissao de Debéntures, de acordo
com a legislagao aplicavel, e no seu registro na junta comercial competente, bem como
falhas na subscricdo das Debéntures podem afetar o lastro dos CRA e a constituicdo da
Fianca e, por consequéncia, afetar negativamente a emissao dos CRA.
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Risco de concentracGo de
Devedor e dos Créditos do
Agronegdcio

Os Créditos do Agronegdcio
constituem a totalidade dos
Patriménios Separados, de
modo que o atraso ou a falta
do recebimento destes pela
Emissora, assim como
qualquer atraso ou falha pela
Emissora nas suas obrigacoes
ou a insolvéncia da Emissora,
pode afetar negativamente a
capacidade de pagamento das
obrigacées decorrentes dos
CRA DI e/ou dos CRA IPCA,
conforme o caso

Decisdes judiciais sobre a
Medida Proviséria n° 2.158-35
podem  comprometer  0s
regimes fiducidrios sobre os
créditos de certificados de
recebiveis do agronegocio

Os CRA sao concentrados em apenas 1 (uma) Devedora, qual seja a Ipiranga, a qual origina
os Créditos do Agronegdcio, representados pelas Debéntures. A auséncia de diversificacao
da devedora dos Créditos do Agronegodcio pode trazer riscos para os Investidores e
provocar um efeito adverso aos Titulares de CRA, uma vez que qualquer alteracao na
condicdo da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos do
Agronegocio.

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como
objeto social a aquisicao e securitizacao de créditos do agronegocio por meio da emisséo
de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujos patrimonios sdao administrados
separadamente, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076. Os Patrimonios Separados tém
como Unica fonte de recursos os Créditos do Agronegocio. Desta forma, qualquer atraso,
falha ou falta de recebimento destes pela Emissora pode afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigacoes decorrentes dos respectivos CRA, sendo
que caso os pagamentos dos Créditos do Agronegocio tenham sido realizados pela
Devedora na forma prevista na Escritura de Emissdo de Debéntures, a Devedora nao tera
qualquer obrigacao de fazer novamente tais pagamento.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiduciario devera assumir
temporariamente a administracdo dos Patrimonios Separados, conforme previsto no
Termo de Securitizacao. Em assembleia geral, os Titulares de CRA poderao deliberar sobre
as novas normas de administracdo dos Patrimonios Separados ou optar pela liquidacédo
destes, que podera ser insuficiente para quitar as obrigaces da Emissora perante os
Titulares de CRA.

RISCOS DOS REGIMES FIDUCIARIOS

A Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em
seu artigo 76, que “as normas que estabelecam a afetacao ou a separacao, a qualquer
titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica nao produzem efeitos em relacao aos
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias
e aos privilégios que lhes sao atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo Gnico
deste mesmo artigo prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali
referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa
falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacao ou afetacao”. Nesse sentido, as
Debéntures e os Créditos do Agronegocio delas decorrentes, poderédo ser alcancados por
credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade
solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes
em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerao os titulares destes créditos com os Titulares
de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizacdo dos créditos dos Patrimonios
Separados. Nesta hipotese, é possivel que créditos dos Patrimonios Separados nao sejam
suficientes para o pagamento integral dos CRA ap6s o cumprimento das obrigacdes da
Emissora perante aqueles credores.
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A Fiadora é uma companhia
holding e depende do
resultado de suas subsididrias

O nivel de endividamento
pode exigir da Fiadora o uso
de parte significativa do
fluxo de caixa da Fiadora
para cobrir a divida

Os processos de governanca e
compliance da Fiadora podem
ser insuficientes para impedir
penalidades regulatérias e
prejuizos a reputagdo.

Controlador, direto
indireto, ou  grupo
controle da Fiadora

ou
de

RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA E A FIADORA

A Fiadora é uma holding operacional e sua capacidade de honrar obrigacdes financeiras
depende do fluxo de caixa e dos ganhos de suas subsidiarias e da distribuicdo destes
ganhos para a Fiadora na forma de dividendos e juros sobre capital proprio.
Consequentemente, a capacidade da Fiadora em cumprir com suas obrigacoes financeiras
e de pagar dividendos aos seus acionistas depende da distribuicao do fluxo de caixa e dos
lucros de suas subsidiarias e pode ser adversamente afetada caso os resultados e
distribuicao de lucros das subsidiarias sejam inferiores ao esperado.

A divida bruta consolidada da Fiadora (composta por empréstimos e financiamentos,
debéntures e financiamento por arrendamento financeiro circulantes e nao circulantes)
totalizou, em 31 de dezembro de 2017, R$13.590,6 milhdes e divida liquida em R$7.220,7
milhdes. O nivel e a composicdo do endividamento podem trazer consequéncias
significativas, inclusive exigindo que uma parte do fluxo de caixa operacional da Fiadora
seja comprometida para o pagamento de principal e juros de todo o endividamento,
reduzindo assim o caixa disponivel para financiar o capital de giro e investimentos.

A Fiadora esta comprometida em conduzir seus negocios de forma ética e licita em
conformidade com os requisitos legais internacionais e locais e com as normas aplicaveis
as suas atividades. Contudo, os processos de governanca e compliance, que incluem a
revisao de controles internos nas informacdes financeiras, podem falhar na previsao de
futuras violacdes de normas legais, regulatorias (incluindo leis aplicaveis antitruste e
anticorrupcao), contabeis ou de exigéncias governamentais e de governanca. Apesar de
termos programas de compliance e anticorrupcao para detectar e impedir violagdes de
leis anticorrupcao e antitruste, podem estar sujeitos a violacoes legais, regulamentares,
além do Codigo de Etica e Conduta, de politicas anticorrupcao e das normas de conduta
dos negocios, além de casos de comportamentos fraudulentos, pratica de corrupcéo ou
anticompetitivas e desonestidade por parte dos funcionarios, prestadores de servicos e
outros agentes. No passado recente, praticas anticompetitivas tém sido um dos principais
problemas para os mercados de combustiveis e de GLP no Brasil, incluindo a Ipiranga e a
Ultragaz. Existem alegacbes de cartéis envolvendo acordos de precos nos setores de GLP e
de distribuicdo de combustiveis, e o CADE tem acompanhado os participantes desses
setores em diferentes regides do Brasil. O CADE recentemente tem investigado esses
setores e o resultado das continuas investigacdes, procedimentos administrativos e acoes
judiciais podem impactar significativamente e de forma adversa a Ipiranga e a Ultragaz. O
descumprimento das leis aplicaveis e outras normas poderia sujeitar a Fiadora e
Devedora, entre outras coisas, litigios, investigacdes, despesas, multas, perda de licencas
operacionais e prejuizos a reputagao.

Antes da conversao, em 2011, a Ultra S.A. detinha 66% do capital votante da Fiadora. Na
data subsequente a Converséao, a Ultra S.A. passou a deter 24% do capital votante e total
da Ultrapar e hoje detém 22% do capital total da companhia. A Ultrapar, portanto, nao
possui mais um acionista controlador nos termos do artigo 116 da Lei das S.A.
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A familia fundadora e parte
da alta administracao,
através de sua participacdo
na Ultra S.A. e na Parth,
detém parte significativa das
acées da Fiadora e podem

influenciar a gestdo, a
direcGo e as politicas da
Ultrapar, incluindo o
resultado de qualquer

assunto submetido ao voto
dos acionistas.

Nenhum acionista ou grupo
de acionistas detém mais de
50% do capital social, o que
pode aumentar a
possibilidade  de  aliancas
entre acionistas e de outros
eventos que possam ocorrer
como resultado das mesmas.

Detentores de agbes de
emissdo da Fiadora podem
ndo receber dividendo.

A venda de quantidades
significativas de acbes pode
fazer com que o valor de

Embora ndo haja um acionista controlador da Ultrapar, a familia fundadora e certos
membros da alta administracdo, através de sua participacdo na Ultra S.A., detinham
acoes representando 22% do total de acdes ordinarias em circulacdo em 31 de dezembro
de 2017. A familia fundadora e os referidos membros da administracdo sdo signatarios,
junto com a Ultra S.A. e a Parth do Brasil Participacoes Ltda., holding de outra
ramificacdo da familia fundadora, de acordo de acionistas datado de 02 de maio de 2018 e
que engloba 31% das acoes de emissao da Ultrapar. Assim, esses acionistas, atuando em
conjunto, podem exercer influéncia significativa sobre todos os assuntos que requerem a
aprovacao dos acionistas, incluindo a eleicao dos membros do Conselho de Administracao
da Ultrapar. Apesar do Conselho de Administracdo da Ultrapar ser responsavel pela
nomeacao da chapa de conselheiros a serem eleitos pelos acionistas em assembleias
gerais, alguns dos atuais membros do Conselho de Administracao da Ultrapar, que foram
eleitos em assembleia em 19 de abril de 2017, sdao os mesmos que anteriormente atuaram
como membros de Conselho de Administracao da Ultrapar eleitos pela Ultra S.A. em 27 de
abril de 2011, que, a época, detinha aproximadamente 66% das acdes ordinarias.

Nenhum acionista ou grupo de acionistas detém mais de 50% do capital social. Devido a
inexisténcia de acionista controlador, podem estar sujeitos a futuras aliancas ou acordos
entre os acionistas, que podem resultar no exercicio de influéncia significativa sobre a
Ultrapar. Caso um grupo de controle seja formado e decida exercer sua influéncia sobre a
Ultrapar, estarao sujeitos a mudancas inesperadas na governanca corporativa e
estratégias, incluindo a substituicdo de executivos importantes. Qualquer mudanca
inesperada na equipe de gestao, politica de negocios e estratégia, qualquer disputa entre
os acionistas, ou qualquer tentativa de aquisicdo de controle da Ultrapar pode gerar
impacto adverso sobre a companhia. O prazo de mandato dos atuais membros do Conselho
de Administracao da Ultrapar, que foram eleitos na assembleia geral de acionistas de 19
de abril de 2017, ira expirar na assembleia geral de acionistas que ocorrera em 2019.

De acordo com o Estatuto Social devem ser distribuidos aos acionistas dividendo minimo
obrigatdrio equivalente a 50% do lucro liquido ajustado, exceto se houver proposta em
contrario do Conselho de Administracdo, nos termos da Lei das Sociedades por Acdes e
aprovacao pela assembleia geral de acionistas. O lucro liquido pode ser total ou
parcialmente (i) utilizado para compensar prejuizos; (ii) alocado em reservas; e/ou (iii)
capitalizado, conforme previsto na Lei das Sociedades por Acdes Por essa razao pode nao
ser totalmente disponibilizado para distribuicao de dividendos, inclusive na forma de juros
sobre capital proprio. A Lei das Sociedades por Acdes permite que companhias abertas
suspendam a distribuicdo de dividendos obrigatérios em qualquer exercicio, caso seu
conselho de administragao avise aos acionistas que tal distribuicao seria incompativel com
a situacao financeira ou o caixa da Fiadora. Os acionistas da Fiadora podem nao receber
dividendos ou juros sobre capital proprio em qualquer exercicio caso a Assembleia Geral,
por proposta do conselho de administracao, assim decida ou os resultados da companhia
nao gerem lucro liquido.

Os acionistas da Ultra S.A. e de Parth, conforme o Acordo de Acionistas arquivado na
companhia, tém o direito de converter suas acdes de Ultra S.A. ou quotas de Parth em
acoes da Ultrapar e livremente negocia-las no mercado. Outros acionistas, que detém
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mercado das mesmas se
reduza.

A producdo, o
armazenamento e o
transporte de GLP,
combustiveis e  produtos

petroquimicos sdo atividades
inerentemente perigosas

As apolices de seguros da

Ultrapar podem ser
insuficientes  para  cobrir
potenciais  despesas  que

poderdo incorrer

Como resultado das
aquisicoes relevantes, pela
Fiadora, da Ipiranga, Unido
Terminais, Texaco e
Extrafarma, assim  como
outras aquisicbes menores e
possiveis futuras aquisicées,
a Fiadora assumiu e poderd
assumir no futuro certas
obrigacées relacionadas aos
negdcios adquiridos e riscos

parcela significativa de acoes remanescentes, podem negociar livremente as suas agoes
ordinarias. A venda de um nlmero significativo de acdes de emissao pode afetar
negativamente o valor de mercado das acoes. O valor de mercado das acdes pode reduzir
significativamente se os detentores de acdes venderem suas participacées ou se o
mercado perceber alguma intencao de venda.

As operacoes que a Ultrapar realiza em suas plantas envolvem riscos de seguranca e
outros riscos operacionais, incluindo o manuseio, a producao e o transporte de materiais
altamente inflamaveis, explosivos e toxicos. Estes riscos podem resultar em les&o corporal
ou morte, danificacao ou destruicao de instalacoes ou equipamentos, e danos ambientais.
Um acidente suficientemente grande em uma das plantas da Ultrapar, postos de servicos
ou instalacées de armazenagem podera forcar a suspensao temporaria de suas atividades
no local e podera resultar em custos de remediacao significativos, perda de receitas e
passivos contingentes. Em adicdo, a cobertura de seguro da Ultrapar pode nao ser
disponibilizada tempestivamente ou ser insuficiente para cobrir todas as perdas. Ademais,
a quebra de equipamentos, desastres naturais e atrasos na obtencdo de produtos
importados ou de pecas de reposicdo ou de equipamentos também poderdo afetar
processo produtivo e, consequentemente, o resultado das operacoes da Ultrapar, podendo
afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Por exemplo, no dia 2 de abril de 2015, uma parte das instalacbes de armazenamento
operada pela Ultracargo em Santos, no estado de Sao Paulo, sofreu um incéndio de nove
dias que atingiu seis tanques de gasolina e etanol. Nao houve vitimas nesse acidente e,
apos as investigacoes pelas Policias Civil e Federal sobre o acidente e seus impactos na
regiao, a causa do acidente foi determinada como inconclusiva.

A operacdo de qualquer planta quimica, o varejo e a distribuicdo de produtos
petroquimicos, bem como operacdes de logistica de petroleo, produtos quimicos, GLP,
combustiveis e produtos farmacéuticos, envolvem riscos substanciais de danos ambientais
e pessoais, e, consequentemente, podem resultar em custos e obrigacdes materiais. A
ocorréncia de danos que nao estejam cobertos por apolices da Ultrapar ou que excedam a
sua cobertura pode resultar em custos adicionais inesperados significativos, o que pode
afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

A Fiadora assumiu certas obrigacées dos negocios adquiridos nos Ultimos anos e, por isso,
algumas obrigacdes financeiras existentes, obrigacdes legais ou outras contingéncias ou
riscos conhecidos ou desconhecidos dos negocios adquiridos passaram a ser de
responsabilidade da Fiadora. A Fiadora podera adquirir novos negocios no futuro e,
consequentemente, estara sujeita a obrigacoes e riscos adicionais.

Além disso, a Ultrapar esta sujeita a riscos relativos as aquisicoes que realiza de tempos
em tempos. Esses riscos incluem que a aprovacao dessas transacdes pode ser, em ultima
instancia, negada pelos orgaos regulatorios pertinentes, incluindo o CADE. Essas
obrigacées podem fazer com que a Fiadora tenha que efetuar pagamentos, incorrer em
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relativos a essas aquisicoes, despesas ou tomar decisoes que podem afetar negativamente a posicao financeira, os

inclusive riscos regulatorios  resultados e o preco das acdes de emissdao da Fiadora, o que, conforme o caso, pode
afetar adversamente sua capacidade de pagamento e consequentemente, o pagamento
das Debéntures e dos CRA.

A principal estratégia da Fiadora de crescimento para a Extrafarma consiste na abertura
acelerada de novas farmacias no Brasil, que inclui acesso pela Fiadora aos pontos de
revendas da Devedora e da Ultragaz (postos de combustiveis e revendas de GLP). A
capacidade da Fiadora de abrir novas farmacias pode ser afetada se a Fiadora nado
conseguir encontrar locais apropriados suficientes para abertura das novas farmacias, ou
se os investimentos necessarios para adaptar a propriedade as necessidades da Fiadora
forem muito altos. Regulamentagdes mais rigidas, incluindo as relativas ao uso do terreno
e leis de zoneamento nas regides em que a Fiadora atua podem também resultar em um
aumento nas despesas e assim tornar mais dificil de encontrar locais adequados para
aberturas de farmacias da Fiadora.

Ainda, farmacias novas ou abertas recentemente podem nao atingir os niveis de vendas
esperados no periodo tipico de maturacdo. Adicionalmente, as farmacias novas ou abertas
recentemente podem afetar negativamente a rentabilidade da Fiadora, o que pode afetar
0 negocio e os resultados consolidados da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar o

Se a Fiadora ndo for bem- f|,xo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

sucedida na implantacdo de

sua estratégia de crescimento
orgdnico na Extrafarma, os Além disso, equipes qualificadas de lojas sdo um fator chave para o sucesso no negocio de

resultados operacionais varejo farmacéutico e a Fiadora podera ser negativamente afetada se ndo conseguir
futuros da Fiadora poderdo contratar, treinar e reter os seus funcionarios. A estratégia de negocio da Fiadora requer
ndo corresponder as @ abertura de novas farmacias, aumentado a necessidade de contratar, treinar e reter
expectativas dos investidores funcionarios. Se a Fiadora ndo conseguir fazer, o processo de abertura de novas lojas e
seus resultados operacionais e financeiros podem ser impactados negativamente, o que,
conforme o «caso, pode afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, a escassez de farmacéuticos no Brasil, em
decorréncia de continuo crescimento do mercado, pode gerar aumentos salariais ou
limitar a capacidade da Fiadora de manter ou recrutar novos farmacéuticos e,
consequentemente, limitar a sua capacidade de abrir novas farmacias no longo prazo.

Outros riscos associados a abertura de novas farmacias incluem (i) a entrada de novos
competidores no negocio de varejo farmacéutico, (ii) o conhecimento limitado sobre
novas regides nas quais a Fiadora podera abrir novas farmacias e (iii) a queda da demanda
por produtos da Fiadora como resultado de restricoes nos gastos do consumidor ou de
outros fatores. Qualquer desses riscos pode afetar negativamente capacidade da Fiadora
de implantacdo da sua estratégia organica de crescimento para a Extrafarma e, portanto,
0 negocio e os resultados operacionais e financeiros da Fiadora, o que, conforme o caso,
pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.
Isso pode levar ao nao atingimento das expectativas dos investidores e de metas da
Fiadora de resultados operacionais e financeiros para o negocio de farmacia.
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Falhas na tecnologia da
informacdo podem causar
uma ruptura nas operacées
da Fiadora e da Devedora

A Petrobras é a principal

fornecedora de GLP e
combustiveis derivados de
petréleo no  Brasil. As

distribuidoras de
combustiveis e GLP, incluindo
a Devedora e a Ultragaz,
possuem contrato formal com
a Petrobras para o
fornecimento de derivados de
petroleo. Qualquer
interrupgdo no suprimento de
GLP ou combustiveis
derivados de petréleo pela
Petrobras afetard
imediatamente a capacidade
da Ultragaz de distribuir GLP
ou da Devedora de distribuir
combustiveis derivados de
petréleo aos seus clientes

A Fiadora e da Devedora dependem cada vez mais dos sistemas de tecnologia da
informacdo para processar, transmitir e armazenar informacdes eletronicas. Uma parcela
significativa da comunicacdo entre os funcionarios, clientes e fornecedores da Fiadora e
da Devedora depende da tecnologia da informacado. Além disso, os sistemas de
faturamento da Fiadora e da Devedora dependem muito da infraestrutura de tecnologia.
Como em todos os grandes sistemas, os sistemas de informacao da Fiadora e da Devedora
podem ser vulneraveis a uma variedade de interrupcoes devido a eventos além do
controle, incluindo, mas nao limitados a desastres naturais, ataques terroristas, falhas de
telecomunicagdes, virus de computador, ataques de hackers ou outros problemas de
seguranca. Essas ou outras interrupcoes similares podem ter um efeito adverso em
negocios, resultados, fluxos de caixa ou condicao financeira.

Até 1995, a Petrobras detinha, constitucionalmente, o monopoélio sobre a producéo e
importacdo de derivados de petrdleo no Brasil. A Petrobras permanece como a principal
fornecedora de GLP e combustiveis derivados de petroleo no Brasil. Atualmente, todas as
distribuidoras de GLP no Brasil, incluindo a Ultragaz, compram todo, ou praticamente
todo, o GLP necessario para suas operacdes da Petrobras. As receitas liquidas das vendas
e dos servicos prestados pela Ultragaz representaram 7% da receita liquida consolidada de
vendas e servicos da Fiadora no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2016 e 7% no
primeiro semestre de 2017. Os procedimentos de compra de GLP da Petrobras sao,
geralmente, comuns a todas as distribuidoras de GLP, inclusive a Ultragaz.

Com relacéo a distribuicdo de combustiveis, a Petrobras também forneceu em 2017 ao
maior parte do volume de combustiveis derivados de petréleo necessario para a Devedora
e outros distribuidores. O fornecimento da Petrobras a Devedora é regido por um contrato
anual, no qual o volume fornecido é estabelecido com base no volume adquirido no ano
anterior. As receitas liquidas das vendas e dos servicos prestados pela Ipiranga
representaram 85% da receita liquida ndo consolidada das vendas e servicos da Fiadora no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2017. A Petrobras esta atualmente sob
investigacdo da CVM, pela SEC, pelo Departamento de Justica dos EUA (DoJ), Policia
Federal do Brasil e outras autoridades publicas brasileiras em funcdo de denincias de
corrupcao (as investigacées conhecidas como operacao “Lava Jato”) que consistem, entre
outras coisas, em pagamentos ilegais realizados a executivos, diretores e outros
funcionarios da Petrobras com o intuito de influenciar decises comerciais. Além disso, a
Petrobras esta enfrentando litigios envolvendo valores mobiliarios de sua emisséo
(incluindo agdes coletivas) nos Estados Unidos. Tais investigacdes e litigios tiveram um
efeito desestabilizador para a Petrobras, e ¢é dificil determinar qual impacto as
investigacoes e os litigios terdo sobre o fornecimento de GLP e combustiveis derivados de
petroleo para a Fiadora e a Devedora.

Interrupgoes significativas de fornecimento de GLP e combustiveis derivados de petroleo
podem ocorrer. Qualquer interrupcao no suprimento de GLP ou combustiveis derivados de
petroleo pela Petrobras afetara imediatamente a capacidade da Ultragaz e da Devedora
de distribuir GLP e combustiveis derivados de petrdleo aos seus consumidores. Se a
Devedora e a Fiadora nao forem capazes de obter um suprimento adequado de GLP ou de
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combustiveis derivados de petroéleo da Petrobras em condicdes aceitaveis, a Devedora e a
Fiadora terdo que satisfazer as suas necessidades de GLP ou combustiveis derivados de
petroleo no mercado internacional. A infraestrutura logistica brasileira para importacao
do GLP e combustiveis derivados de petroleo é limitada, e é praticamente toda controlada
pela Petrobras. Qualquer interrupcao de fornecimento pode aumentar os custos da
Fiadora e reduzir o volume de vendas, consequentemente, pode afetar o fluxo de
pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Antes de 18 de maio deste ano, a ultima interrupcéo significativa no fornecimento de
derivados de petrdleo pela Petrobras as distribuidoras de GLP e combustiveis ocorreu em
1995, em virtude de uma greve trabalhista de 15 dias realizada pelos funcionarios da
Petrobras. Todavia, em 21 de maio de 2018, os caminhoneiros brasileiros iniciaram uma
greve nacional do setor para reivindicacao de reducao de tributos incidentes sobre o
diesel e alteracdo da politica de precos de combustiveis atualmente praticada pela
Petrobras. As paralisacoes, que também envolveram o bloqueio de rodovias e outras vias
publicas em todo o Pais, afetaram a entrega de todos os tipos de carga, impedindo o
regular exercicio das atividades da Devedora e Fiadora. Em meio aos impactos da greve, a
ANP emitiu uma série de medidas excepcionais vigentes enquanto perdurou a paralisacao
dos caminhoneiros, para evitar o desabastecimento. O Governo Federal também anunciou
medidas em atendimento as reivindicacdes dos caminhoneiros, visando encerrar a
paralisacao.

A paralisacao teve impacto negativo nos negdcios da Devedora e Fiadora. Novas
paralisacoes e eventuais medidas adicionais que venham a ser adotadas pelo Governo ou
agéncias reguladoras poderao afetar as operacoes da Devedora e consequentemente
impactar seus resultados.

A Petrobras realizou diversas mudancgas na composicao de sua administracao e tem
implementado um plano de desinvestimento de longo prazo que pode alterar a estrutura e
a perspectiva de longo prazo no mercado de combustiveis. Nao é possivel prever qual sera
o resultado das investigacdes da operacao Lava Jato sobre o mercado de combustiveis e,
mais especificamente, na disponibilidade, ou na capacidade da Devedora de acesso ao
fornecimento de GLP e combustiveis derivados de petréleo pela Petrobras.

Qualquer interrupcao de fornecimento poderia aumentar os custos e reduzir o volume de
venda, afetando adversamente as margens operacionais da Devedora e da Fiadora, o que
pode afetar adversamente o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente,
dos CRA.

O eteno, uma das principais Todas as empresas brasileiras de segunda geracao que utilizam o eteno como principal
matérias-primas  utilizadas matéria prima, inclusive a Oxiteno, compram eteno de fornecedores brasileiros.
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nas operacbes petroquimicas
da Oxiteno, provém de fontes
de fornecimento limitadas.
Qualquer redugdo no
fornecimento de eteno teria
um impacto imediato na
producdo da Oxiteno e nos
resultados das operagbes da
Oxiteno e da Fiadora

A concorréncia intensa é
inerente aos mercados de
varejo e distribuicao,
incluindo os de GLP, além do
varejo farmacéutico e de
farmdcias, pode afetar as

Aproximadamente 3% das receitas liquidas decorreram da venda de produtos quimicos
derivados do eteno manufaturados no Brasil em 2017. A Oxiteno compra eteno de duas
das trés unidades craqueadoras de nafta do Brasil, que representam as Unicas fontes de
eteno no Brasil. Em conformidade com contratos de longo prazo, a Braskem é a Unica
fornecedora de toda a demanda de eteno localizadas em Camacari e Maua. Em virtude de
suas caracteristicas quimicas, o armazenamento e o transporte do eteno sao dificeis e
dispendiosos, o que desestimula a sua importacao. Consequentemente, a Oxiteno
depende quase que exclusivamente do eteno produzido pela Braskem para o
abastecimento das suas plantas. No ano encerrado em 31 de dezembro de 2017, as
importacdes brasileiras de eteno totalizaram aproximadamente 17 toneladas,
representando menos de 0,01% da capacidade instalada no Brasil.

Em virtude das caracteristicas quimicas do eteno, a Oxiteno ndo mantém estoques deste
produto. Por esta razao, reducdes ou interrupcoes de fornecimento pela Braskem, Unico
fornecedor de eteno da Oxiteno no Brasil, afetariam imediatamente a producao e
resultados das operacoes da Oxiteno. No caso de ampliacdo futura da capacidade de
producdo, a Oxiteno ndo podera assegurar que conseguira suprir as necessidades
adicionais de eteno por meio da Braskem. Adicionalmente, a Petrobras é a principal
fornecedora de nafta as craqueadoras brasileiras, de modo que qualquer interrupgao no
fornecimento de nafta pela Petrobras as craqueadoras pode prejudicar a capacidade de
fornecimento de eteno a Oxiteno, e, consequentemente, afetar adversamente as margens
operacionais da Oxiteno e da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar o fluxo de
pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Adicionalmente, os mercados brasileiros estao enfrentando niveis mais elevados de
volatilidade em decorréncia da incerteza originada pelas investigacdes da operacao Lava
Jato e de outras investigacoes, que estao sendo conduzidas pela Procuradoria Geral da
Republica, e a Policia Federal, e seus impactos na economia brasileira e no ambiente
politico.

Membros do governo federal brasileiro e do poder legislativo, bem como ex-diretores da
Petrobras, tém enfrentado alegagdes de corrupcao. Esses membros do governo e diretores
da Petrobras supostamente aceitaram subornos através de propina em contratos
negociados pela Petrobras com diversas empresas de infraestrutura, petréleo e gas e
construtoras, incluindo a Odebrecht S.A., acionista controladora da Braskem. Nao é
possivel prever como as investigacdes e quaisquer acoes e decisdes futuras das
autoridades em relacao aos acionistas da Braskem podem impactar a Braskem ou, o
fornecimento de eteno da Oxiteno.

O mercado brasileiro de GLP apresenta elevada competicao em todos os seus segmentos:
residencial, comercial e industrial. A Petrobras, fornecedora de GLP da Ultragaz, e outras
grandes empresas participam do mercado brasileiro de distribuicao de GLP. A intensa
concorréncia no mercado de distribuicdo de GLP podera reduzir o volume de vendas do
GLP e aumentar as despesas da Ultragaz com marketing e, consequentemente, afetar
adversamente as margens operacionais da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar o
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margens operacionais da fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.
Ultrapar

O mercado brasileiro de distribuicdo de combustiveis é altamente competitivo nos
segmentos atacado e varejo. A Petrobras, fornecedora de combustiveis derivados de
petroleo da Ultrapar e outras grandes empresas com recursos significativos participam do
mercado brasileiro de distribuicdo de combustiveis. A intensa concorréncia no mercado de
distribuicdo de combustiveis podera reduzir o volume de vendas e aumentar as despesas
com marketing e, consequentemente, afetar adversamente as margens operacionais da
Ultrapar. Adicionalmente, alguns pequenos distribuidores locais e regionais entraram no
mercado de distribuicdo no final dos anos 90, ap6s a desregulamentacdo do mercado, o
que aumentou a concorréncia nesse mercado.

O mercado brasileiro de farmacias também é altamente competitivo. A Extrafarma
compete em ambito nacional, regional e local com redes de farmacias, drogarias
independentes, servicos de televenda, empresas de marketing direto, farmacias
exclusivas de medicamentos com receita, fornecedores online de produtos farmacéuticos
e de beleza, e outros varejistas como supermercados, lojas de produtos de beleza e lojas
de conveniéncia. Além disso, novos varejistas podem entrar no mercado e competir com a
Extrafarma. A concorréncia no mercado de farmacias é determinada por diversos fatores,
como localizagdo, gama de produtos, propaganda, praticas comerciais, preco, qualidade
dos servicos e forca da marca, entre outros. Se a Extrafarma e a Fiadora nao forem
capazes de antecipar, prever e atender as preferéncias dos clientes, a Extrafarma e a
Fiadora poderao perder receitas e a participacao de mercado para os seus concorrentes, o
que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

No passado recente, praticas anticompetitivas tém sido um dos principais problemas para
os distribuidores de combustiveis no Brasil, incluindo a Devedora. Geralmente essas
praticas envolvem uma combinacdo de evasao fiscal e adulteracdo de combustiveis, tais
como a diluicao de gasolina pela mistura de solventes ou pela adicao de etanol anidro em
proporcoes superiores as permitidas pela lei vigente.

Prdticas anticompetitivas no

segmento de distribui¢do de |mpostos constituem uma parcela significativa dos custos de combustiveis vendidos no

combustiveis podem distorcer Brasil. Por esta razio, evasao fiscal tem sido uma pratica recorrente de alguns

0s pregos de mercado distribuidores, permitindo-os cobrar precos menores comparados com os precos praticados
grandes distribuidores como a Devedora. Como os precos finais para os produtos vendidos
por distribuidores, incluindo a Devedora, sao calculados com base nos impostos incidentes
na compra e venda de combustiveis, entre outros fatores, praticas anticompetitivas como
a evasao fiscal podem reduzir o volume de vendas e afetar adversamente as margens
operacionais da Devedora e da Fiadora. Caso haja aumento nos impostos incidentes em
combustiveis, a evasao fiscal podera aumentar, resultando em uma maior distorcéo nos
precos dos combustiveis vendidos e, consequentemente, afetar adversamente as margens
operacionais da Devedora e da Fiadora, o que pode afetar o fluxo de pagamento das
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O GLP e os combustiveis

derivados de petroleo
concorrem com fontes
alternativas de energia. A
competicdo  com  fontes

alternativas de energia e o
desenvolvimento de novas
fontes no futuro poderdo

afetar adversamente o
mercado de GLP e
combustiveis derivados de
petréleo

Os precos do eteno e do oleo
de  palmiste, principais
matérias-primas da Oxiteno,
estdo sujeitos a flutuacées no
mercado internacional

Novas reservas de gds
natural, principalmente na
América do Norte, podem
reduzir o preco global do
eteno derivado de gds

Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

0O GLP concorre com fontes alternativas de energia, como o gas natural, a lenha, o dleo
diesel, o 6leo combustivel e a energia elétrica. Atualmente, o gas natural é a principal
fonte de energia que concorre com o GLP. O gas natural é atualmente mais barato que o
GLP para consumidores industriais, porém mais caro para a grande maioria dos
consumidores residenciais. Variacoes no preco relativo ou o desenvolvimento de fontes
alternativas de energia podem afetar o mercado de distribuicato de GLP e,
consequentemente, os negocios, situacdo financeira e resultado das operagdes da
Fiadora, o que pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA. Os combustiveis derivados de petroleo também competem
com fontes alternativas de energia, como a energia elétrica.

O preco do eteno, que é o principal componente do custo dos produtos vendidos da
Oxiteno, esta diretamente relacionado ao preco da nafta, que, por sua vez, esta em
grande parte relacionado ao preco do petréleo. Por conseguinte, o preco do eteno esta
sujeito as variagdes do preco internacional do petroleo. Um aumento no preco do
petrdleo, e, em consequéncia, da nafta e do eteno, podera aumentar os custos e,
consequentemente, afetar adversamente os resultados das operacées da Oxiteno e,
consequentemente, da Fiadora, sobretudo no Brasil.

0 oleo de palmiste é uma das principais matérias-primas da Oxiteno, utilizado na
producdo de alcoois graxos e seus coprodutos na unidade oleoquimica. A Oxiteno importa
o oleo de palmiste dos principais paises produtores, especialmente Malasia e Indonésia,
logo, os precos do 6leo de palmiste estdo sujeitos aos efeitos causados pela variacéo
cambial. O 6leo de palmiste € um oleo vegetal, também comumente utilizado pela
industria alimenticia. Consequentemente, os precos do 6leo de palmiste estdo sujeitos a
variagdes ambientais e climaticas que afetam as plantacées de palma, a variagdes do
periodo de colheita, ao ambiente econdomico dos principais paises produtores e a
variagdes em sua demanda pela industria alimenticia. O aumento significativo do preco do
o6leo de palmiste combinado com a variacdo cambial do Real pode aumentar os custos da
Oxiteno, podendo afetar materialmente o resultado operacional da Oxiteno e,
consequentemente, da Fiadora, sobretudo no Brasil, o que, conforme o caso, pode afetar
adversamente o pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

0 eteno utilizado na industria quimica e petroquimica pode ser obtido através de etano,
que é derivado do gas natural, ou de nafta, que é derivada do petroleo. Durante os
Ultimos anos, o eteno derivado de nafta tem sido mais caro que o eteno derivado de gas
natural, uma vez que o preco do petroleo tem sido maior que o do gas natural. A
descoberta de novas reservas de gas de xisto na América do Norte e os avangos na

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



MATERIAL PUBLICITARIO

natural, o que pode afetar a
competitividade da Oxiteno
com relacado a produtos
petroquimicos importados

A industria  petroquimica
brasileira é influenciada pelo
desempenho da industria
petroquimica internacional e
pela sua ciclicidade

A diminuicdo dos impostos de
importacao sobre os produtos
petroquimicos pode reduzir a
competitividade da Ultrapar
perante 0s produtos
importados

A Devedora e a Ultrapar
podem ser adversamente
afetadas por mudangas nas
leis e regulamentacées
especificas em seus setores
de atuacdo

tecnologia de extracdo de gas natural do gas de xisto tém intensificado a diferenca de
precos entre o eteno derivado de gas natural e o derivado de nafta. A maioria do eteno
produzido no Brasil é derivado de nafta. Como a Oxiteno compete no mercado brasileiro
principalmente com produtos importados, custos mais baixos de matéria-prima dos
competidores internacionais pode afetar a competitividade da Oxiteno, podendo afetar
materialmente o resultado da Oxiteno e, consequentemente, da Fiadora, sobretudo no
Brasil, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

O mercado petroquimico internacional tem natureza ciclica, alternando periodos
tipicamente caracterizados por oferta restrita, aumento de precos e margens altas, ou
por periodos de excesso de capacidade, precos em declinio e margens baixas. A
diminuicdo das aliquotas brasileiras para importacdo de produtos petroquimicos, o
aumento da demanda destes produtos no Brasil e a continua integracdo dos mercados
regionais e mundiais de commodities quimicas contribuiram para a insercao da industria
petroquimica brasileira no mercado petroquimico internacional. Consequentemente,
eventos que afetam a industria petroquimica mundialmente podem afetar de maneira
relevante a Oxiteno, sua situacao financeira e o resultado das suas operacoes, impactando
os resultados da Fiadora, o que pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

Os precos finais pagos pelos importadores de produtos petroquimicos incluem os impostos
de importacao. Consequentemente, os impostos de importacao definidos pelo Governo
Brasileiro afetam os precos que a Oxiteno pode cobrar por seus produtos. A negociacao de
acordos comerciais conduzida pelo Governo Brasileiro podera resultar em diminuicdo nos
impostos brasileiros incidentes sobre as importacées de produtos petroquimicos, que, a
depender do produto, geralmente variam entre 12% e 14% na data do Prospecto,
reduzindo a competitividade dos produtos da Oxiteno em relacdo aos produtos
petroquimicos importados, o que, conforme o caso, pode afetar o resultado da Oxiteno,
impactando os resultados da Fiadora e, consequentemente, o pagamento das Debéntures
e dos CRA. Adicionalmente, a competitividade da Oxiteno pode ser reduzida caso haja
aumento dos impostos de importacdo nos paises para os quais a empresa exporta seus
produtos.

A Devedora e a Ultrapar estao sujeitas a uma extensa legislacao federal, estadual e
municipal e regulacdo de agéncias governamentais associacdes do setor das indUstrias em
que a Devedora e a Ultrapar atuam. As normas referentes a qualidade dos produtos, dias
de armazenamento do produto, regime de trabalho, entre outras, podem se tornar mais
rigidas com o passar do tempo, e exigirem novos investimentos ou o aumento de despesas
para adequar as operacdes da Devedora e da Ultrapar as novas exigéncias. As alteragoes
em leis e regulamentos especificos nos setores em que atua podem afetar negativamente
as condicoes em que atuam a Devedora e a Ultrapar, podendo ocasionar efeitos materiais
negativos para os negocios e resultados da Devedora e da Fiadora, o que, conforme o
caso, pode afetar a capacidade de pagamento da Devedora e da Ultrapar e
consequentemente, o pagamento das Debéntures e dos CRA.
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A suspensdo, o cancelamento

ou a ndo renovacdo de
incentivos  fiscais  podem
afetar  adversamente  os

resultados da Fiadora

A condicdo  regulatoria,
politica, econémica e social
nos paises em que a Devedora
e a Fiadora tém operacées ou
projetos  pode  impactar
negativamente seus negdcios
e os precos das suas acées no
mercado

Em 21 de maio de 2018, os caminhoneiros brasileiros iniciaram uma greve nacional do
setor para reivindicacao de uma greve nacional do setor para reivindicacao de reducao de
tributos incidentes sobre o diesel e alteracdo da politica de precos de combustiveis
atualmente praticada pela Petrobras. As paralisagoes, que também envolveram o bloqueio
de rodovias e outras vias publicas em todo o Pais, afetaram a entrega de todos os tipos de
carga, impedindo o regular exercicio das atividades e operagoes. Em meio aos impactos
da greve, a ANP emitiu uma série de medidas excepcionais vigentes enquanto perdurou a
paralisacao dos caminhoneiros, para evitar o desabastecimento. O Governo Federal
também anunciou medidas em atendimento as reivindicacdes dos caminhoneiros, visando
encerrar a paralisacao.

A paralisacdo teve impacto negativo nos negocios da Devedora e Fiadora. Novas
paralisacoes e eventuais medidas adicionais que venham a ser adotadas pelo Governo ou
agéncias reguladoras poderao afetar as operagoes da Devedora e consequentemente
impactar seus resultados.

A Ultrapar é titular de incentivos fiscais federais que garantem reducdo do imposto de
renda nas operacoes da Ultrapar na regiao nordeste do Brasil. Tais incentivos possuem
prazo definido e podem ser cancelados ou suspensos a qualquer momento, caso os valores
do imposto que deixou de ser pago em virtude do beneficio fiscal sejam distribuidos aos
acionistas da Fiadora, ou as autoridades fiscais competentes resolvam nao mais conceder
estes incentivos. Como consequéncia, a Ultrapar podera ser obrigada a pagar a aliquota
integral dos tributos. Em caso de suspensao ou cancelamento desses beneficios, ou caso a
Ultrapar nao consiga renova-los, ou apenas renova-los em condigées substancialmente
menos favoraveis que as esperadas, os resultados da Fiadora serdao adversamente
afetados, o que pode afetar a capacidade de pagamento da Ultrapar e,
consequentemente, o pagamento das Debéntures e dos CRA. No primeiro semestre de
2017, os incentivos de imposto de renda totalizaram RS 14,2 milhdes. Nos exercicios
sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 2016, os incentivos fiscais totalizaram,
respectivamente, R$48,6 milhdes e R$98,9 milhdes.

O desempenho financeiro e operacional da Devedora e da Fiadora pode ser afetado
negativamente pela condicao regulatoria, politica, econdmica e social dos paises em que
tém operacdes ou projetos. Em algumas dessas jurisdicoes, a Devedora e a Fiadora estao
expostas a varios riscos como potencial renegociacao, anulacao ou modificacdo forcada de
contratos existentes, expropriacao e nacionalizacao de propriedades, controles cambiais
estrangeiros, mudancas nas leis, regulacdes e politicas locais, controle e tarifas sobre o
comércio exterior tarifas, além de e instabilidade politica e social. Também enfrentam o
risco de ter de submeter a Fiadora a jurisdicdo de um tribunal ou painel de arbitragem
estrangeiro ou de ter de executar uma sentenca contra uma nacao soberana dentro de seu
proprio territorio. Além disso, a Ultrapar atua em setores com uso intensivo de mao-de-
obra intensiva e que estao sujeitos a instabilidades no mercado de trabalho, dentre as
quais: greve, interrupcdes das operacdes, protestos, mudancas regulatorias trabalhistas,
aumentos salariais e condicoes de acordos coletivos que podem afetar substancialmente
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seus resultados de forma adversa. Os setores em que a Ultrapar atua ja passaram por tais
instabilidades e ndo é possivel garantir que elas ndo voltardo a acontecer.

Mudancas politicas e sociais efetivas ou potenciais e mudancas na politica econémica
podem prejudicar a confianca do investidor, o que pode dificultar o investimento e,
assim, reduzir o crescimento econémico, ou pode afetar negativamente as condicées
econdmicas e outras condicoes sob as quais a Devedora e a Fiadora operam, de forma a
causar um efeito material negativo sobre seu negocio, o que, conforme o caso, pode
afetar adversamente o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos
CRA.

A Ultrapar esta sujeita a uma extensa legislacdo federal, estadual e municipal e regulacdo
por agéncias governamentais responsaveis pela implementacdo de leis e politicas
ambientais e de salde no Brasil, no México, nos Estados Unidos, no Uruguai e na
Venezuela. A Devedora e a Ultrapar deverao obter licencas para as suas unidades junto
aos 6rgaos ambientais competentes, que podem, adicionalmente, prescrever condutas
especificas como condicdo para regular a execucdo das atividades da Devedora e da
A Ultrapar poderd ser Ultrapar. Os regulamentos ambientais aplicam-se, em particular, a emissao, ejecao e
afetada adversamente pela €Manacao de produtos e subprodutos resultantes da atividade industrial da Ultrapar, sob a
imposicdto de  leis e formasolida, liquida ou gasosa.
regulamentos ambientais

s S Mudancas nestas leis e regulamentos ou em sua execucdo, com o fim de torna-los mais

severos, podem afetar adversamente a Devedora e Ultrapar, aumentando os custos de
adequacdo e operagbes. Adicionalmente, é possivel que novas leis e alteracdes na
legislacdo ambiental, bem como interpretacdo mais rigida das autoridades competentes
sobre as leis e regulamentos existentes, exijam investimentos adicionais relativos a
questoes ambientais, para a manutencao de plantas e unidades da Ultrapar e da Devedora
e operacdes de acordo com a legislacao vigente, aumentando os custos e afetando
adversamente os resultados da Fiadora e da Devedora, o que pode afetar negativamente o
pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Devido a preocupacdo quanto ao risco das alteragdes climaticas, uma série de paises,
incluindo o Brasil, adotou ou esta considerando a adocdo de marcos regulatdrios que,
entre outras regras, visam reduzir a emissao de gases do efeito estufa. Isso inclui a
adocdo de limites e regimes de comércio, impostos sobre a emissao de gas carbonico,
aumento nos padrées de eficiéncia, proibicdo de veiculos movidos a combustiveis
derivados de petroleo e incentivos ou obrigacdes do uso de energias renovaveis. Tais
exigéncias podem reduzir a demanda por hidrocarbonetos, assim como levar a uma
substituicao da sua demanda por fontes com menor teor de carbono. Adicionalmente,
muitos governos tém proporcionado vantagens tarifarias e outros subsidios, além da
exigéncia de regras obrigatorias, para tornar as fontes alternativas de energia mais
competitivas que o petroleo ou gas. Os governos também vém promovendo pesquisas na
busca por novas tecnologias para reduzir o custo e aumentar a escala de producao de
fontes alternativas de energia, o que poderia implicar em reducao da demanda pelos
produtos da Devedora e da Ultrapar, o que pode afetar o fluxo de pagamento das

Preocupacgées crescentes com
as alteracées climdticas
podem levar a exigéncia de
medidas regulatdrias
adicionais, que podem
resultar em aumento de
custos operacionais e de
custos para cumprimento
destas regulacées, bem como
em menor demanda por
produtos da Devedora e
Ultrapar
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O objeto da companhia
securitizadora e os
patriménios separados

Manutencdo do registro de
companhia aberta

Néo aquisi¢do de créditos do
agronegocio

A administracdo da Emissora
e a existéncia de uma equipe
qualificada

A Emissora ou Devedora
poderdo estar sujeitas a
faléncia, recuperacdo judicial
ou extrajudicial

Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Ainda, a atual regulamentacao sobre gases de
efeito estufa, ou regulamentacdo que eventualmente venha a ser aprovada, podera
aumentar substancialmente os custos da Devedora e da Ultrapar para que estejam em
conformidade e, consequentemente, aumentar os precos dos produtos que a Devedora e a
Ultrapar produzem ou distribuem.

RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como
objeto social a aquisicdo e securitizacdo de quaisquer direitos creditérios do agronegécio
passiveis de securitizacdo por meio da emissdo de certificados de recebiveis do
agronegocio, nos termos das Leis 11.076 e Lei 9.514, cujos patrimonios sao administrados
separadamente. O patrimonio separado de cada emissdo tem como principal fonte de
recursos os respectivos créditos do agronegdcio e suas garantias. Desta forma, qualquer
atraso ou falta de pagamento dos créditos do agronegocio por parte da Devedora ou da
Fiadora, afetard negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacoes
assumidas junto aos Titulares de CRA.

A atuacdo da Emissora como securitizadora de créditos do agronegocio por meio da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegécio depende da manutencdo de seu
registro de companhia aberta junto a CVM e das respectivas autorizagdes societarias. Caso
a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relacdo as companhias
abertas, sua autorizagdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim a
emissao dos CRA.

A aquisicao de créditos de terceiros para a realizacdo de operacoes de securitizacdo é
fundamental para manutencao e desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de
capacidade de investimento na aquisicdo de novos créditos ou da aquisicdo em condicdes
favoraveis pode prejudicar a situagdo econdmico-financeira da Emissora e seus resultados
operacionais, podendo causar efeitos adversos na administracao e gestao dos patrimoénios
separados.

A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Emissora de atrair e manter
uma equipe especializada, com conhecimento técnico na securitizacao de recebiveis do
agronegocio, podera ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacdo financeira
e resultados operacionais da Emissora, afetando sua capacidade de gerar resultados, o
que pode impactar suas atividades de administracdo e gestao dos patrimonios separados e
afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacoes assumidas junto
aos Titulares de CRA.

Ao longo do prazo de duracao dos CRA, a Emissora e a Devedora poderao estar sujeitas a
eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais
contingéncias da Emissora e da Devedora, em especial as fiscais, previdenciarias e
trabalhistas, poderdo afetar tais créditos do agronegocio, principalmente em razdo da
falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia da afetacdo de patriménio, o que
podera afetar negativamente a capacidade da Emissora e da Devedora de honrar as
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Insuficiéncia do patriménio
liquido da Emissora frente ao
valor total da oferta

Risco Operacional

Riscos associados aos
prestadores de servicos da
Emissdo

Riscos associados a guarda
fisica de documentos pela
Instituicdo Custodiante

Ndo emissdo de carta de
conforto relativa as
demonstragées  financeiras
publicadas da Emissora, da

obrigacoes assumidas junto aos Titulares de CRA.

A totalidade do patriménio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por
descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia, imprudéncia,
impericia ou por administracdo temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade dos
Patrimonios Separados. Dessa forma, o patrimonio liquido da Emissora podera nao ser
suficiente para fazer frente aos prejuizos que causar, o que podera afetar negativamente
a capacidade da Emissora de honrar as obrigacoes assumidas junto aos Titulares de CRA.

A Emissora também utiliza tecnologia da informacdo para processar as informacdes
financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissoes. Os sistemas de
tecnologia da informacdo da Emissora podem ser vulneraveis a interrupcdes. Alguns
processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha significante nos sistemas da
Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impecam seus sistemas de
funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada
patrimonio separado produzindo um impacto negativo nos negocios da Emissora e em suas
operagoes e reputacao de seu negocio.

Além disso, se nédo for capaz de impedir falhas de seguranca, a Emissora pode sofrer danos
financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razao da divulgacao nao-autorizada de
informagdes confidenciais pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes,
consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgacdo de informacgdes sensiveis nao
publicas através de canais de midia externos poderia levar a uma perda de propriedade
intelectual ou danos a sua reputacao e imagem da marca.

A Emissora contrata prestadores de servicos terceirizados para a realizacao de atividades,
como auditores, agente fiduciario, agente de cobranca, dentre outros. Caso, conforme
aplicavel, alguns destes prestadores de servicos sofram processo de faléncia, aumentem
significantemente seus precos ou nao prestem servicos com a qualidade e agilidade
esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico. Esta
substituicdo podera ndo ser bem sucedida e afetar adversamente os resultados da
Emissora, bem como criar 6nus adicionais aos Patrimonios Separados, o que podera afetar
negativamente as operacdes e desempenho referentes a Emissao.

A Emissora contratara o Instituicdo Custodiante, que sera responsavel pela guarda fisica
dos Documentos Comprobatorios que evidenciam a existéncia dos Créditos do
Agronegoécio. A perda e/ou extravio de referidos Documentos Comprobatdrios podera
resultar em perdas para os Titulares de CRA.

0O Codigo ANBIMA prevé entre as obrigacoes do Coordenador Lider a necessidade de envio
a ANBIMA de uma copia da carta conforto e/ou de manifestacdo escrita dos auditores
independentes da Emissora, da Devedora e da Fiadora acerca da consisténcia das
informacdes financeiras constantes do Prospecto Preliminar e/ou do formulario de
referéncia, relativas as demonstragdes financeiras publicadas da Emissora, da Devedora e
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Devedora e da Fiadora da Fiadora. No ambito desta Oferta, ndo havera emissao de carta conforto ou qualquer
manifestacao pelos auditores independentes da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora
sobre a consisténcia das informagdes financeiras da Emissora, da Devedora e/ou da
Fiadora constantes do Prospecto Preliminar e/ou de seu formulario de referéncia, exceto
pela emissao, quando da disponibilizacao do Prospecto Definitivo, de carta conforto dos
auditores independentes da Devedora acerca da consisténcia das informacdes financeiras
obtidas diretamente das demonstracdes contabeis da Devedora auditada; diretamente dos
registros contabeis mantidos pela Devedora e sujeitos aos procedimentos e as politicas da
estrutura de controles internos sobre a elaboracdo de relatorios financeiros da devedora;
de analises elaboradas pela Administracdo da Devedora, cujos valores sdo derivados dos
registros contabeis; e por meio de calculo aritmético do valor ou percentual derivados dos
itens anteriores; no Prospecto e no Prospecto Definitivo. Eventual manifestacao dos
auditores independentes da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora quanto as informagées
financeiras da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora poderia dar um quadro mais preciso
e transmitir maior confiabilidade aos Investidores quanto a situacdo financeira da
Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora.

RISCOS RELACIONADOS AO AGRONEGOCIO

Nao ha como assegurar que, no futuro, o agronegdcio brasileiro (i) mantera a taxa de
crescimento e desenvolvimento observada nos Ultimos anos, e (ii) ndo apresentara perdas
em decorréncia de condicdes climaticas desfavoraveis, alteragcdo adversa nos precos de
commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteracoes em
politicas de concessao de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de o6rgaos
governamentais como de entidades privadas. A ocorréncia de qualquer destes eventos
pode resultar em aumento de custos, dificuldades ou impedimento da continuidade das
atividades da Devedora relacionadas ao agronegdcio e, consequentemente, afetar a
receita da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Créditos do Agronegocio.

Desenvolvimento do
agronegocio

As alteragbes climaticas podem ocasionar mudangas bruscas nos ciclos produtivos de
commodities agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra,
volatilidade de precos, alteracao da qualidade e interrupcao no abastecimento dos

Riscos climadticos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de producdo da matéria prima
dos produtores rurais de cana-de-aclcar pode ser adversamente afetada, gerando
escassez e aumento de precos do etanol, o que pode resultar em aumento de custos,
dificuldades ou impedimento da continuidade das atividades da Devedora relacionadas ao
agronegocio e, consequentemente, afetar a receita da Devedora e sua capacidade de
pagamento dos Créditos do Agronegocio.

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONOMICOS

O Governo Brasileiro e outras O Governo Brasileiro intervém frequentemente na economia brasileira e, ocasionalmente,
entidades da administracdo implementa mudancas substanciais na politica e regulamentacdo econdmica. As medidas
publica tém exercido do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar outras politicas e
influéncia significativa sobre regulamentacdes incluem controle sobre precos e salarios, desvalorizacées da moeda,
a economia brasileira. controles sobre o fluxo de capital e limitacdes a importacdo, entre outras. Os negocios,
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Condicoes politicas e situacao financeira e resultado das operagoes da Emissora, da Devedora e da Fiadora
econémicas no Brasil, poderdao ser adversamente afetados por mudancas de politicas publicas ou
incluindo a atual regulamentacéo, referentes a tarifas publicas e controles sobre o cambio, bem como por

instabilidade politica e a outros fatores, tais como:
percepcdo destas condicoes

no mercado internacional, ° variagoes cambiais;
podem influenciar
adversamente as atividades . inflacao;

da Ultrapar e da Devedora

. taxas de juros;

. politicas cambiais;

. liquidez disponivel nos mercados financeiro e de capitais domésticos;

. regulamentacdes no mercado de petrdleo e gas, incluindo politica de
precos;

. instabilidade de precos;

. Instabilidade politica e social;

. escassez e racionamento de energia e agua;

. liquidez do mercado doméstico financeiro e de capitais;

. politica fiscal; e outros acontecimentos politicos, econdomicos, sociais,

comerciais e diplomaticos e que ocorram no Brasil ou que afetem o Brasil.

A incerteza acerca das possiveis alteracoes politicas e regulatorias que o Governo
Brasileiro podera implementar no futuro, alterando estes ou outros fatores, podem
contribuir para a incerteza do cenario econdmico do Brasil e para uma maior volatilidade
no mercado de valores mobiliarios brasileiro e dos valores mobiliarios emitidos no exterior
por empresas brasileiras, como também para maior volatilidade do Real. Estes e outros
futuros acontecimentos na economia brasileira e na politica governamental podem afetar
adversamente os negocios da Emissora, da Devedora e da Fiadora e o resultado das
operacoes da Emissora, da Devedora e da Fiadora. Adicionalmente, o Governo Brasileiro
podera aprovar novas regulamentacoes que eventualmente poderao afetar adversamente
os negocios da Emissora, da Devedora e da Fiadora.

A presidente do Brasil Dilma Rousseff foi reeleita para um segundo mandato de quatro
anos em outubro de 2014, com inicio em janeiro de 2015. Apds a reeleicao, grandes
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protestos ocorreram por todo o Brasil pedindo pelo impeachment de Dilma Rousseff. Em
17 de abril de 2016, o Congresso Nacional votou a favor da abertura do processo de
impeachment contra Dilma Rousseff e seu consequente encaminhamento ao Senado. Em
maio de 2016, o Senado aprovou o inicio do julgamento do processo de impeachment que
se encerrou em 31 de agosto de 2016 com a aprovacdo do impeachment pelo préprio
Senado. Como resultado o vice-presidente do Brasil, Michel Temer, assumiu a presidéncia
até as proximas eleicdes, programadas para acontecer em outubro de 2018.

Nao é possivel ter controle e tampouco prever quais serao as medidas ou politicas
adotadas pelo Governo Brasileiro. Qualquer um destes fatores pode ter um impacto
adverso na economia do Brasil, nos negocios da Ultrapar, em sua condigao financeiras, nos
seus resultados e operacao, bem como no preco de mercado dos CRA.

Atualmente, o mercado brasileiro vem enfrentando maior volatilidade devido as
incertezas decorrentes da operacdo Lava Jato, que é conduzida pela Justica do Parana e
pela Procuradoria Geral da Uniao, e seus efeitos na economia brasileira e no ambiente
politico. Membros do governo e da esfera legislativa, bem como executivos de grandes
empresas estatais e privadas enfrentam alegacdes de corrupcao, incluindo alegacoes de
suborno através do recebimento de propina em contratos oferecidos pelo governo para
empresas de infraestrutura, 6leo e gas e construcdo civil. O potencial resultado das
investigacoes é incerto, mas ja trouxeram impactos adversos na imagem e reputagao nas
empresas indiciadas, bem como na percepcao geral do mercado da economia brasileira.
Nao ha como prever se estas alegacdes poderdao gerar mais instabilidade politica e
econdmica ou se novas alegacdes contra membros do governo poderdo surgir no futuro.
Adicionalmente, ndo ha como prever as consequéncias de nenhuma destas alegacoes e
nem de seus efeitos na economia do pais. A evolucdo destes casos pode afetar
negativamente os negocios, as condicdes financeiras e os resultados operacionais da
Emissora, da Devedora e da Fiadora.

0 Governo Brasileiro, que historicamente adotou politicas monetarias restritivas e com
altas taxas de juros que diminuem a disponibilidade de crédito e o crescimento
econdmico, podera vir a sofrer pressdes internas para alteracdo de suas politicas
macroeconomicas em busca de indices mais elevados de crescimento econdmico. Nao ha
previsao sobre quais medidas serao adotadas pelo governo.

Eventos politicos ja impactaram a economia brasileira no passado gerando reflexos na
confianca dos investidores e da populacao em geral, afetando adversamente o
desempenho econdomico. Além disso, a indefinicdo do Governo Brasileiro sobre a adocéo
de mudancas em certas politicas ou regulamentacées pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e elevar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro,
bem como dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras.

Nao é possivel estimar com precisdo os impactos do desenvolvimento dos ambientes
politico e macroeconémico brasileiro e global nos negocios da Fiadora e da Devedora.
Adicionalmente, dado o atual cenario de instabilidade politica, existe grande incerteza
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relacionada as futuras politicas econémicas e ndo se pode prever quais serdo as medidas
adotadas pelo Governo Brasileiro, tampouco seu impacto na economia ou em seus
resultados financeiro e operacional. As recentes instabilidades politica e econdmica
resultaram em visao negativa da economia brasileira com aumento da volatilidade no
mercado de valores mobiliarios brasileiro, o que pode afetar negativamente as agoes € a
Fiadora. A manutencdo da instabilidade econémica e incerteza politica pode reduzir a
disponibilidade de crédito e a reducdao do crescimento econdomico pode afetar
substancialmente os negdcios de forma adversa e, portanto, o fluxo de pagamento das
Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

No passado, o Brasil registrou indices de inflacdo extremamente altos. A inflacdo e as
medidas adotadas pelo Governo Brasileiro para combaté-la resultaram em um impacto
negativo significativo sobre a economia brasileira. Desde a introducao do Real, em julho
de 1994, a inflacdo no Brasil foi substancialmente menor do que em periodos anteriores.
Durante os ultimos anos, a economia passou por periodos de aumento das taxas de
inflacdo e as medidas para conté-la, combinadas com a especulacdo sobre possiveis
intervencées governamentais, tém contribuido com a incerteza econdémica no Brasil e com
a alta volatilidade do mercado de capitais brasileiro. A inflacao apurada pelo IGP-M

Riscos relacionados a inflacdo (I'ndice Geral de Precos do Mercado) foi de -0,5% em 2017, 7,2% em 2016, 10,5% em 2015,
3,7% em 2014 e 5,5% em 2013. De janeiro a junho de 2018, o resultado apurado pelo IGP-
M foi de 1,5%. A inflacdo apurada pelo IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo), indice oficial do Governo Brasileiro para estabelecer metas inflacionarias, foi de
2,9% em 2017, 6,3% em 2016, 10,7% em 2015, 6,4% em 2014 e 5,9% em 2013.

0 Brasil pode voltar a enfrentar niveis elevados de inflacdo. As despesas operacionais da
Devedora e da Fiadora sao basicamente denominadas em Reais e tendem a aumentar com
a inflacdo brasileira. Pressdes inflacionarias também podem afetar a habilidade da
Devedora e da Fiadora de acessar mercados financeiros estrangeiros ou resultar em maior
intervencdo governamental na economia, incluindo a adocdo de politicas governamentais
que podem causar danos aos negocios da Emissora, da Devedora e da Fiadora.

Os instrumentos financeiros que sujeitam a Ultrapar a riscos de crédito de contraparte sdo
representados, basicamente, pelas disponibilidades (caixa e bancos), aplicacoes
financeiras, instrumentos de protecao e contas a receber.

A Ultrapar esta exposta a risco de crédito de instituicoes financeiras, caso haja
incapacidade por parte destas instituicoes de cumprirem suas obrigacoes financeiras com
a Ultrapar por insolvéncia, o que podera afetar negativamente o caixa da Ultrapar. A
Ultrapar podera eventualmente aplicar seus recursos disponiveis em titulos publicos
federais, deixando-a exposta a risco de crédito de governos emissores de tais titulos, com
a possibilidade também de afetar adversamente o caixa da Ultrapar.

Riscos de Crédito

Além disso, a Ultrapar esta sujeita ao risco de crédito de seus clientes, que poderao
deixar de honrar seus compromissos financeiros com a Ultrapar e, desta forma, impactar
negativamente o resultado da Ultrapar.

Risco de moedas Durante as ultimas décadas, o Governo Brasileiro implementou varios planos economicos e
diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizacdes repentinas, pequenas
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desvalorizacoes periddicas durante as quais a frequéncia de ajustes variou de diaria para
mensal, sistemas de flutuacdo de cambio, controle de cambio e mercados de cambio
paralelos. Verificou-se, historicamente, curtos periodos de oscilagdes significativas nas
taxas de cambio, particularmente nos ultimos 10 anos. Em 2013, o Real apresentou
desvalorizacdo de 15% frente ao dolar influenciado pelo desempenho da economia
brasileira, pela recuperacao da economia dos Estados Unidos e pela instabilidade
econdmica no mercado internacional. Em 2014, apesar do fraco desempenho da economia
brasileira e da recuperacao da economia norte-americana, o Real se manteve
relativamente estavel em relacdo ao dolar até setembro, quando comecou a desvalorizar,
encerrando o ano com uma desvalorizacao de 13%.

Em 2015, a instabilidade politica, o rebaixamento da nota de crédito soberano do Brasil e
a expectativa de um aumento da taxa de juros pelo Federal Reserve System contribuiram
para uma desvalorizacdo de 47% do Real frente ao dolar. Em 2016, o Real valorizou 17%
frente ao dodlar, marcando o primeiro ano em que o Real se valorizou frente ao dolar
desde 2011, apesar da instabilidade politica remanescente e dos continuos sinais de
retracao da economia brasileira. Isso deveu-se principalmente a melhora do ambiente
politico brasileiro, seguido do impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff e de certas
medidas de estabilizacao propostas pelo atual Presidente Michel Temer, bem como os
esforcos continuos da equipe econémica do governo em controlar a divida e o gasto
publico. Em 2017, o Real desvalorizou 2% frente ao dolar, refletindo a continua
instabilidade politica e as menores expectativas de aprovacdo da reforma previdenciaria,
apesar de uma leve melhora no cenario econdomico brasileiro. De 31 de dezembro de 2017
a 21 de maio de 2018 o Real depreciou 12,1% frente ao dolar. Nao existem garantias que
a taxa de cambio se estabilize nos niveis atuais. Mesmo tendo contratado instrumentos de
cobertura (hedge) com objetivo de diminuir a exposicao a flutuacdo da taxa de cambio,
nao se pode garantir que tais instrumentos serao adequados para proteger totalmente
contra maiores desvalorizagoes do Real, e, como resultado, a Ultrapar pode experimentar
perdas monetarias.

As desvalorizacdes do Real em relacdo ao dolar também criam pressao inflacionaria no
Brasil, o que pode prejudicar a Ultrapar e a Ipiranga. Essas desvalorizacdes geralmente
restringem o acesso da Devedora e da Fiadora aos mercados financeiros internacionais e
podem levar a intervencdao governamental, incluindo a implantacdo de politicas
recessivas. As desvalorizacdes também reduzem os valores em dolares das distribuicdes e
dividendos e do valor de mercado equivalente em dodlares das acdes da Fiadora. Por outro
lado, a valorizacdo do Real em relacdo ao dolar pode deteriorar as contas publicas e o
balanco de pagamentos brasileiro, prejudicando um crescimento sustentado das
exportacoes.

Apesar de grande parte da receita da Ultrapar ser denominada em Reais, os precos e
alguns custos praticados pelo segmento quimico (incluindo, mas nao limitado ao eteno e
ao 6leo de palmiste, adquiridos pela Oxiteno da Fiadora) acompanham os precos
praticados nos mercados internacionais. Os precos dos combustiveis e GLP também
acompanham os precos praticados no mercado internacional, sendo influenciados pelo
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cambio. Portanto, a Fiadora e a Devedora estdo expostas a riscos cambiais que podem
afetar negativamente seus negdcios, situacdo financeira e os resultados das suas
operagdes, bem como sua capacidade de pagar as dividas existentes. A maior parte das
operacdes da Ultrapar se localiza no Brasil e, portanto, a moeda de referéncia para a
gestao do risco de moedas é o Real. A Ultrapar considera como suas principais exposicoes
cambiais os ativos e passivos em moeda estrangeira e o fluxo de curto prazo das vendas
liguidas em moeda estrangeira decorrentes das atividades da Oxiteno. O risco destas
exposicoes é substancialmente transferido para o Real por operacées de derivativos.

As aplicacdes financeiras da Fiadora sao mantidas principalmente em operacoes
vinculadas ao CDI. As captacoes sao principalmente oriundas de financiamentos do Banco
do Brasil, BNDES e outros orgaos de fomento, debéntures e captacdes em moeda
estrangeira.

Risco de juros Em 31 de dezembro de 2017, as dividas da Fiadora atreladas ao CDI e TJLP totalizaram RS
7.987,3 milhdes e RS 301,9 milhdes, respectivamente, equivalente a aproximadamente
61% de divida bruta total. A posicdo de caixa da Fiadora, equivalentes de caixa e
aplicacoes financeiras esta substancialmente indexada ao CDI. Alteracdes significativas
nas taxas de juros podem elevar as despesas financeiras da Ultrapar, além de tornar
captacdes de recursos para fins de fluxo de caixa e investimentos mais onerosas, e desta
forma trazem riscos significativos para os resultados da Ultrapar.

A crise nos mercados financeiros globais e a escassez de crédito em 2008 e 2009 e, em
menor extensdo, a deterioracdo da situacdo financeira de certos paises europeus em
2011, resultaram em perda na confianca dos consumidores, aumento na volatilidade dos
mercados financeiros e em reducdo generalizada da atividade econdmica. Uma
desaceleracdo economica podera afetar materialmente a liquidez, o desempenho dos
negocios e/ou a condicdo financeira dos clientes da Emissora e da Devedora e da Fiadora,
que por sua vez podera resultar nao apenas em menor demanda dos produtos da Devedora
e da Fiadora, mas também em maior inadimpléncia. Adicionalmente, uma eventual nova
crise financeira mundial pode afetar negativamente o custo de captacao e capacidade de
Riscos relacionados g captar recursos futuramente pela Devedora e pela Fiadora. As crises nos mercados
instabilidade e volatilidade financeiros também podem levar a uma redugao na disponibilidade de crédito comercial
nos mercados financeiros €M funcdo de preocupacdes relacionadas a liquidez das contrapartes. Se os produtos da
globais Devedora tiverem sua demanda reduzida ou se houver aumento na inadimpléncia de seus
clientes, ou ainda se nao conseguirem realizar empréstimos para seus negocios, sua
condicao financeira e o resultado de suas operacées podem ser materialmente afetados.

O mercado de valores mobiliarios de emissdao de companhias brasileiras é influenciado
pelas condicées econdmicas e de mercado no Brasil e, em diferentes graus, em outros
paises, incluindo as dos Estados Unidos, dos demais paises latinos americanos e de
mercados emergentes. Ainda que as condicdes econdmicas sejam diferentes em cada pais,
a reacdo dos investidores aos acontecimentos em um desses paises pode causar
instabilidades nos mercados de capitais de outros paises. Acontecimentos ou indicadores
de outros paises, inclusive dos Estados Unidos e economias emergentes, ja causaram
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impactos significativos na disponibilidade de crédito na economia brasileira resultando em
resgates de fundos e reducdo de capital externo investido no Brasil, bem como
restringiram o acesso ao mercado de capitais internacional, resultados que podem afetar
materialmente a capacidade de acesso a fundos com taxas de juros aceitaveis ou realizar
aumento de capital, caso necessario.

Em 2015, 2016 e 2017, houve um aumento na volatilidade em todos os mercados
brasileiros devido a, entre outros fatores, incertezas sobre como os ajustes de politica
monetaria dos Estados Unidos afetariam os mercados financeiros internacionais, a maior
aversdo ao risco em relacdo aos paises emergentes, e as incertezas referentes as
condicoes politicas e macroeconémicas do Brasil. Essas incertezas afetaram
negativamente a Fiadora e a Devedora e os respectivos valores de mercado dos valores
mobiliarios.

Além disso, a Fiadora e as Devedora continuam expostas a distUrbios e volatilidades nos
mercados financeiros globais devido a seus efeitos no ambiente econdmico e financeiro,
especialmente no Brasil, como, por exemplo, desaceleracdo da economia, aumento na
taxa de desemprego, reducao do poder de compra dos consumidores e menor
disponibilidade de crédito.

Disturbios ou volatilidades nos mercados financeiros globais podem aumentar ainda mais
os efeitos negativos no ambiente econémico e financeiro no Brasil, o que poderia ter um
efeito negativo sobre os negdcios da Fiadora e da Devedora, os resultados das respectivas
operacoes e a condicao financeira.
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