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Este material foi preparado com finalidade exclusiva para informar e servir de suporte para as apresentacdes de Investidores (conforme definido abaixo) relacionadas a emisséo de certificados de recebiveis do agronegécio em até 2 (duas) séries da
2342 (ducentésima trigésima quarta) da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A., lastreados em direitos creditérios do agronegécio devidos pela Vale do Pontal Aclcar e Etanol S.A. (“Emisséo”, “Emissora” e “CRA”, e “Devedora”,
respectivamente), de acordo com o disposto no artigo 12 da Resolugcdo da Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 160, de 13 de julho de 2022, conforme em vigor (“Resolu¢gdo CVM 160”). Este material foi elaborado com base em informacdes
prestadas pela Devedora, pela Companhia Mineira de Aclcar e Alcool Participacdes (“CMAA”) pela Vale do Tijuco Aclcar e Alcool S.A. (“Vale do Tijuco” e, em conjunto com a CMAA, as “Fiadoras”).

Os CRA serao distribuidos por meio de oferta publica de valores mobiliarios, sob rito de registro automatico, nos termos da Resolucdo CVM 160, da Resolugdo CVM n° 60, de 23 de dezembro de 2021, conforme em vigor, € demais leis e
regulamentacg@es aplicaveis (“Oferta”). A Oferta sera intermediada pela XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Coordenador Lider”), que realizara a distribuicdo dos CRA para investidores profissionais e investidores
qualificados, conforme definidos no artigo 11 e 12, respectivamente, da Resolu¢gao CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme em vigor (“Investidores”).

Este material apresenta informacgfes resumidas, nao tendo intencédo de ser completo e ndo deve ser tratado por potenciais investidores como uma recomendacao de investimento nos CRA objeto da Oferta. Este material também ndo deve ser
considerado como assessoria de investimento, legal, tributaria ou de outro tipo aos seus receptores, e tampouco deve ser interpretado como base para uma decisdo embasada de investimento, visto que ndo leva em consideracao os objetivos de
investimento especificos, situacdo financeira e necessidades particulares de qualquer pessoa especifica que possa ter recebido este material. Ainda, este material ndo deve ser interpretado como um prospecto ou uma lamina da Oferta da Oferta.

Este material foi preparado pela Devedora e pelas Fiadoras e a andlise nele contida é baseada, em parte, em determinadas presunc¢des e informagdes obtidas da Devedora, pelas Fiadoras e/ou de outras fontes publicas. Certas informag8es constantes
deste material, no que diz respeito a tendéncias econdmicas e performance do setor, sdo baseadas em ou derivam de informacdes disponibilizadas por consultores independentes e outras fontes do setor. As informagfes deste material nao foram
verificadas de forma independente pelo Coordenador Lider.

Este material pode conter consideragdes referentes as perspectivas futuras do negécio e do crescimento da Devedora e das Fiadoras, bem como estimativas de resultados operacionais e financeiros, baseadas exclusivamente nas expectativas em
relagcdo ao futuro do negdcio e seu continuo acesso a capitais para financiar o plano de negdécios. Tais consideragdes futuras podem ser afetadas por mudancgas nas condi¢Bes de mercado, regras governamentais, desempenho do setor, economia
brasileira, entre outros fatores e circunstancias, e, por isso, poderdo ocorrer ou ndo. Os resultados futuros e a criagédo de valor para os Investidores poderéo diferir de maneira significativa daqueles expressos ou sugeridos. O mercado e as informagdes
de posicdo competitiva, deste material foram obtidas por meio de pesquisas internas da Devedora e das Fiadoras, pesquisas de mercado, informag6es de dominio publico e publicacdes empresariais. O Coordenador Lider ndo verificou de forma
independente a posigdo competitiva, posi¢cdo de mercado, taxa de crescimento ou qualquer outro dado fornecido por terceiros ou outras publicagdes da industria.

Quaisquer termos e condigBes dos CRA que sejam aqui citados sdo meramente indicativos. Qualquer deciséo de investimento pelos Investidores devera se basear Unica e exclusivamente nas informagdes contidas no “Termo de Securitizagdo de
Direitos Creditérios do Agronegocio para Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio, em até 2 (Duas) Séries, da 2342 (Ducentésima Trigésima Quarta) Emissao da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A.,
Lastreados em Direitos Creditorios do Agronegdécio Devidos pela Vale do Pontal Aglucar e Etanol S.A.” (“Termo de Securitizagdo”), no “Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica em Até 2 (Duas) Séries da 2342 (Ducentésima Trigésima Quarta)
Emisséo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do Agronegdcio S.A., Lastreados em Direitos Creditérios do Agronegdécio devidos pela Vale do Pontal Agucar e Etanol S.A.” (“Prospecto Preliminar”),
no “Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica da 12 (primeira) e da 22 (segunda) Séries, da 2342 (Ducentésima Trigésima Quarta) Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio
S.A., Lastreados em Direitos Creditérios do Agronegdcio Devidos pela Vale do Pontal Aglcar e Etanol S.A.” (“Prospecto Definitivo” e, em conjunto com o Prospecto Preliminar, “Prospectos”), quando disponivel, e na “Lamina da Oferta Publica de
Distribuicdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da 2342 (Ducentésima Trigésima Quarta) Emissdo, em até 2 (Duas) séries, da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A., Lastreados em Direitos Creditorios do
Agronegocio Devidos pela Vale do Pontal Agucar e Etanol S.A. (“Lamina”), os quais contém informa¢des detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA, da Devedora, das Fiadoras, suas respectivas atividades, situagdo econdmico-financeira e riscos
relacionados a fatores macroecondmicos, as atividades da Devedora e das Fiadoras e aos CRA, especialmente a se¢éo relativa aos fatores de risco, além das demonstracdes financeiras da Devedora e das Fiadoras, constantes nos anexos dos
Prospectos, e ndo com base no conteddo deste material.

Os Investidores deverdo tomar a decisdo de investimento nos CRA considerando sua situacéo financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacéo e perfil de risco (suitability). Ao decidir subscrever os CRA no ambito da Oferta, potenciais
investidores deverao realizar sua propria analise e avaliagdo da condigdo financeira da Emissora, da Devedora, das Fiadoras e de seus ativos, bem como dos riscos decorrentes do investimento nos CRA.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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A decisao de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de exclusiva responsabilidade dos Investidores, que devem recorrer a assessores em matérias legais, regulatérias, tributarias, negociais, de investimentos ou financeiras, até a extensao
gue julgarem necessaria para formarem seu julgamento para o investimento nos CRA. Para tanto, deverdo, por conta propria, ter acesso a todas as informagdes que julguem necessarias a tomada da decisdo de investimento nos CRA. O investimento
em CRA néo é adequado aos investidores que (i) necessitem de liquidez com relagéo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociagdo dos CRA no mercado secundario destina-se somente a investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12
da Resolugcao CVM n° 30 de 11 de maio de 2021, conforme em vigor; (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos relacionados a Devedora e ao setor agropecuario; e/ou (iii) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operagéo ou que
nao tenham acesso a consultoria especializada. Ademais, o desempenho passado da Devedora e das Fiadoras néo é indicativo de resultados futuros.

Os Investidores devem se identificar, inclusive por meio de informacgdes pelas quais possam ser contatados, bem como explicitar a sua ligagdo com a Devedora e o Coordenador Lider e o fato de que esta participando, ou espera participar, do esforco
de venda da Oferta.

Este material pode conter medidas financeiras nao contabeis (non-GAAP). Qualquer medida financeira ndo contabil contida neste material ndo é medida de performance financeira calculada de acordo com medidas contdbeis e ndo deve ser
considerada como substituicao ou alternativa ao lucro ou prejuizo liquido, fluxo de caixa de operacdes ou outra medida contabil (GAAP) de performance de operagéo ou liquidez. Medidas financeiras ndo contabeis devem ser avaliadas adicionalmente
a, e ndo como substitutas de analises dos resultados da Devedora e das Fiadoras divulgados de acordo com suas medidas contabeis. Ndo obstante tais limitacdes, e em conjunto com outras informagfes contabeis e financeiras disponiveis, a
administracdo da Devedora e das Fiadoras considera tais medidas financeiras ndo contabeis indicadores razoaveis para a comparacao da Emissora com seus principais concorrentes. Os documentos de oferta preliminares da Emissora contém certas
reconciliacdes de medidas financeiras ndo contabeis as demonstracdes financeiras auditadas da Devedora e das Fiadoras. O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que devem ser observados pelo potencial Investidor.

A Oferta ndo esta sujeita a analise prévia da CVM e seu registro sera obtido de forma automatica, nos termos do artigo 26, inciso VI, alinea b, da Resolugcao CVM 160. Nesse sentido, os documentos relativos aos CRA e a Oferta,
incluindo, sem limitacéo, os Prospectos, o Termo de Securitizagdo, a Lamina e o presente material, nao foram e ndo serado objeto de revisao pela CVM.

ANTES DE TOMAR DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRA QUE VENHAM A SER DISTRIBUIDOS NO AMBITO DA OFERTA, OS INVESTIDORES DEVEM LER O PROSPECTO PRELIMINAR E O PROSPECTO DEFINITIVO, QUANDO
DISPONIVEL, A LAMINA, ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO.

ESTE MATERIAL NAO DEVE SER UTILIZADO COMO BASE PARA QUALQUER ACORDO OU CONTRATO, BEM COMO NAO IMPLICA ANUENCIA DE RESERVA OU COLOCACAO DE ORDEM POR PARTE DO INVESTIDOR.

O Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, quando disponivel, poderéo ser obtidos junto & Emissora, ao Coordenador Lider, & B3 e & CVM. Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre a Oferta, os CRA e este material poderédo ser
obtidas no formulario de referéncia da Emissora, ou junto ao Coordenador Lider, ou junto & OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, n° 3.434, bloco 7, sala 201, bairro Barra da Tijuca, CEP 22640-102, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica sob o n° 36.113.876/0001-91, na qualidade de agente fiduciario da Emissao
(https://www.oliveiratrust.com.br/).

PARA MAIS INFORMACOES SOBRE O HISTORICO DE EMISSOES DE VALORES MOBILIARIOS DA EMISSORA, DE SUAS CONTROLADAS, CONTROLADORAS, SOCIEDADES COLIGADAS OU INTEGRANTES DO MESMO GRUPO EM
QUE O AGENTE FIDUCIARIO ATUE PRESTANDO SERVICOS DE AGENTE FIDUCIARIO DA EMISSAO, VIDE ANEXO IX DO TERMO DE SECURITIZACAO.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Fonte: Unica, Acompanhamento de Safra, Relatério quinzenal de acompanhamento da safra atual na regido centro-sul’ ((http://www.unicadata.com.br/),); Czapp
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A analise do Ciclo Otto leva em consideracao apenas o consumo da gasolina C (gasolina + anidro) e hidratado. O consumo total de combustiveis demonstrou
crescimento em 2022 porém deu continuidade a queda de participacdo do hidratado no ciclo otto devido a baixa competitividade do combustivel ao longo de

todo o ano.

Fonte: ANP (https://www.gov.br/anp/pt-br/centrais-de-conteudo/dados-estatisticos) & Czapp
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Mercado de Etanol VS. Mercado de Acucar
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Fonte: Aclcar Nol1: https://www.theice.com/products/23/Sugar-No-11-Futures/data?marketld=6348106

Etanol Hidratado: https://www.cepea.esalg.usp.br/br/indicador/etanol-diario-paulinia.aspx
Ddlar: https://www3.bcb.gov.br/sgspubl/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelalL ocalizarSeries
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Fonte: Czapp (https://app.czapp.com/auth/interactive-reports/7 )
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Mundo
= O mercado permanece = Producao estimada de = Producdo estimada de = Producdo estimada de
apertado, 0 consumo ja 35.5mmt 10mmt em 2023 16,5mmt de acucar
ultrapassou a producéo produzidas (incluindo

=  6mmt de acucar aprovado = Preocupacdes com secas
para exportacéo até o

= A demanda global precisa em Guangxi
que as exportacdes da momento = Clima adverso para
India cheguem a 8mmt desenvolvimento da

Reino Unido)

=  Aumento do custo de

producao do aclcar beterraba.
= Maximizagao de acucar no desincentiva os
CS Brasil produtores = Déficit na relacéo
producao/consumo

Fonte: Czapp (https://www.czapp.com/analyst-insights/december-2022-sugar-market-video)
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Acucar | Evolugédo do Consumo mundial
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Fonte: Czapp Sugar Balance Sheets (https://czapp.com/report/7 )
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A producéo mundial esta
estagnada por mais de uma
década em torno de 175mmt.
Por outro lado, o consumo global
de acuUcar continua aumentando
e agora esta em torno de
176mmt por ano, ultrapassando
a média de producao dos ultimos
anos.

Nao houve investimento
suficiente no cultivo e
processamento de
cana-de-acuUcar ou beterraba e
estamos a um evento climatico
adverso de uma situacao de
déficit no mercado de acucar.
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Grupo sucroalcooleiro focado no cultivo de cana-de-agucar e na producao de
acucar VHP, etanol anidro e hidratado, e energia elétrica, com capacidade de
moagem anual total de 9,7 milhdes de toneladas.

A Companhia Mineira de Acucar e Alcool (‘CMAA”), holding do Grupo CMAA,

atualmente possui trés unidades: a Usina Vale do Tijuco, a Usina Vale do 9

Pontal e a Usina Canapolis, todas localizadas em Minas Gerais, nos 9 gy

municipios de Uberaba, Limeira do Oeste e Canapolis, respectivamente. X L J;' 9 Usina

\ 2 )

y - : (1) vale do
Uspnd ::Jsm’a li . Tijuco
Vale do -2napolls
» Receita Bruta: ~R$1,9 bilhdo Pontal

= Capacidade de moagem: 9,7 milhdes de toneladas
= EBITDA: R$ 866 milhGes
» Lucro Liquido: R$ 195,1 milhdes

= Canapropria: ~47% * Dados referentes ao exercicio
encerrado em 31/03/2022

Fonte: CMAA, 2022
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Historico CMAA
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Vinci Partners e E—
Tem inicio o Och-Ziff se juntam VALE DO PONTAL
projeto para a JF Citrus o Inicio do processo Aquisicdo da Usina Incorporagao e
criagdo do desenvolvimento do de expansdo da Vale do Pontal consolidacao da
grupo CMAA projeto da Usina Vale Usina Vale do pelos acionistas. Usina Vale do
pela JF Citrus. do Tijuco. Tijuco. Pontal na CMAA.
@) O O (@) @)
® 2005 2007 2008 2010 20M 2013 2016 2017 2018 2020 o
© O O O O

CMAA implanta o A CMAA inicia Saida da Vinci Aquisicdo da Incorporacao da

primeiro vivieiro de suas atividades Partners e Och-Ziff Usina Canapolis Usina Canapolis

cana-de-agucar na com a Usina e entrada do pelos acionistas. na CMAA.

unidade Vale do Vale do Tijuco. IndoAgri Brazil. Primeira venda

Tijuco. de CBios.

Fonte: CMAA, 2022
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Estrutura Societaria CMAA

—

AJF i

IFAR Brazil Rio Grande

Marseille FIP JF Investimentos S.A. Pte. Ltd. Pte.Ltd.

Vale do Tijuco Acucar Vale do Pontal Acucar
e Alcool S.A. e Etanol S.A.

Canapolis Acucar e ltuiutaba Energia

Etanol S.A. Renovavel Ltda

Agroindustria Agroindustria Agroindustria Energia

Fonte: CMAA, 2022
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Estrutura de Gestdao da CMAA CVMAA
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Conselho de Administracao

Presidente Conselheiro Conselheiro
José Francisco de Fatima Santos Luiz Gustavo Turchetto Santos Hansjorg Suelzle

Conselheiro Conselheiro Conselheiro
Surjadi Tirtarahardja (“Ossy”) Mark Julian Wakeford Moleonoto Tjang
Diretoria Executiva Comité de Auditoria e Gerenciamento de Risco

Presidente Comité CEO
CEO :
Hansjorg Suelzle Carlos Eduardo
Carlos Eduardo
CFO Diretor Comercial Assessor Externo
Jeferson Degaspatri Marcelo Bosquetti Czarnikow
Conselheiro Conselheiro Auditoria Interna e
. . Eduardo Alisson 4 i i
Jeferson Degaspari Marcelo Bosquetti Scandiuzzi colonhey Jose Francisco Mark Compliance
CFO e DRI) (Comercial) P .
( (Agricola) (Industrial) ) _
Conselheiro Conselheiro
Luiz Gustavo “Ossy”

Fonte: CMAA, 2022
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Sinergia e capacidade financeira dos acionistas CVIAA
2

UNIDADE

VALE DO PONTAL

Viséo Geral da JF Citrus Producao de Citrus
= A JF Citrus é uma produtora de laranja. = Diferencial: producdo em areas distintas
= Conta com uma area produtiva de mitiga riscos climéaticos e fitossanitarios.
aproximadamente 10 mil hectares, para = Produtividade média superiora 1.200
producao de laranja caixas/ha.

Certificacao Rainforest

Fonte: CMAA, 2022

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA .
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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Sinergia e capacidade financeira dos acionistas

INDONESIA

A IndoAgri possui propriedades e instalagoes de produgao estrategicamente
localizadas em toda a Indonésia. A area plantada do Grupo ocupa 300.749
hectares. O dendé é a cultura dominante, seguido pela cana-de-agucar,
borracha e outras culturas. Nossas plantagoes estdo localizadas

—

UNIDADE

~Indofood Agri Resources Ltd.

CVIAA

e

VALE DO PONTAL

BRASIL

A IndoAgri tem 36,21% na CMAA, que
opera trés usinas de acucar e etanol.

principalmente em Sumatra e Kalimantan, enquanto nossas refinarias

estdo localizadas principalmente nas principais cidades, incluindo Jacarta,

Medan, Surabaya e Bitung.

Oleo de Palma
250.615

econdmico da Indonésia.

Possui propriedades e
instalacdes localizadas em
toda a Indonésia.

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

Area Plantada (Ha)
Canade Aglcar

14.411

A companhia faz parte da NORTH SUMATRA @ @
holding controlada pelo I
Grupo Salim, um grupo '

SOUTH SUMATRA © @
LR J

MALAYSIA

JAKARTA

WEST JAVA »

Borracha Outras Culturas ‘(‘5
16.228 19.485 ]

‘?jllGlPORE

INDONESIA

s N\
® . ®
SOUTH S SOUTH
EAST ASIA ‘ AMERICA

CENTRAL
KALIMANTAN © ©

WEST
KALIMANTAN © © BRAZIL

SOUTH SULAWESI

> S @M - e
CENTRALJAVA @ EASTIAVA & @ ‘

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”

LEGEND

R&D Centre

0il Palm Estate
Sugar Cane Estate
Rubber

Cocoa

CPO Refinery

Palm Oil Mill

Sugar Mill & Refinery
ea

Timber
Sugar and Ethanol Mill

MINAS GERAIS ® ®
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MATERIAL PUBLICITARIO

Destagues Operacionais CVMAA

—~\~

VALE DO PONTAL

Produtividade agricola acima da média do Centro Sul Cogeracao — Estabilidade do Fluxo de Caixa

Produtividade Média (t.c/ha) - Cana Propria

Com contratos de comercializagao que possibilitam
uma maior flexibilidade em relacdo ao preco e a
entrega de energia, a cogeracao contribui com um
fluxo de caixa estavel e bem precificado.

2019/20 2020/21 2021/22
"L;f L } \.‘l", ',_ I‘»jf,‘a'z' N =\ i V1T Y '.":"-' ALY A % “\
Rl ’;' v - '. A, ‘E-F i ." . ; ! .-, -A 0% ‘ 'l{ . "1 ‘ .‘ ..’) ’ ‘,&.\"‘ll N )
-‘7" .', ‘\" ; e : ‘. et 2 C\ ,/ g y A v"_‘» "

Fonte: CMAA, 2022 e CTC - Centro de Tecnologia Canavieira. Nota (1): Média de produtividade da regido Centro-Sul

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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MATERIAL PUBLICITARIO

Destaques Operacionais

Logistica de escoamento de Producéo

Terminal ferroviario VLI:

Presenca do Terminal ferroviario VLI, préximo a Usina Vale do Tijuco, e
terminal ferroviario da Rumo préximo a Usina Vale do Pontal, garante maior
agilidade no escoamento da producao de acucar da CMAA.

Vantagens competitivas:

= Reducéo de custos de transporte, uma vez que os terminais ferroviarios
encontra-se a 18,7 km e 72 km das usinas Vale do Tijuco e Vale do
Pontal respectivamente.

Reducéo de risco no transporte dos produtos:
= Etanol: Clientes retiram os produtos

= Acucar: Os contratos com as tradings contemplam seguro da
carga pelos terminais ferroviarios no pais de origem, seguro
maritimo e chegada ao destino final.

Custos mais competitivos na aquisicao de matéria prima, pela ampla
variedade de fornecedores na regiao.

Fonte: CMAA, 2022

Usuha,»,@aqmapahe-—-’
""““--Itw}?ﬁgbg \

\

Usina Vale
9‘ do Pontal
+ USINA PONTAL
/Nw”‘
e{‘/

Mh‘-}“"““r (

\9 Terminal

er[\\larlo R
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CVIAA
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VALE DO PONTAL
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MATERIAL PUBLICITARIO

Destaques — CMAA CMAA
—_—

UNIDADE

VALE DO PONTAL

Planta de cogeracéo de energia elétrica com poténcia instalada de 85 MW na Vale do Capacidade de Moagem

Tijuco, 50 MW na Vale do Pontal e 15 MW na Canapolis. Unidade Moagem Milhdes de ton

Vale do Tijuco

Em 2016 a Vale do Pontal foi adquirida da ADM do Brasil pela JFLIM, e incorporada ao
grupo CMAA em Jul/2018. Vale do Pontal 2,7

Canapolis* 2,0

e R s e e A

Facilidade Logistica pela Localizacéo Estratégica no Triangulo Mineiro e a proximidade Moagem (em milhGes de ton)

do terminal ferroviario VLI e Rumo e Alcoolduto Logum (préximo a Usina Vale do Tijuco).

Na safra 21/22, a produtividade agricola do grupo CMAA, foi 11,90% superior a média

7,7
divulgada pelo Centro de Tecnologia Canavieira (UNICA) — CTC, de 75 tc/ha vs. 67 tc/ha ’
do Centro Sul.

6,1
Na safra 21/22, a CMAA realizou um ATR de 137,5 kg por tonelada de cana.
Em Set/2020 a Canapolis Agucar e Etanol S.A. foi adicionada como a mais nova unidade
operacional do Grupo CMAA, juntamente com a Vale do Tijuco e a Vale do Pontal

Fonte: CMAA, 2022 | *A Usina Canapolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. Nota (1): “r” significa nimero realizado, em todos os graficos desta pagina 1
19/20r 20/21r 21/22r
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Destaques — CMAA (Cont.) CMAA

*‘

VALE DO PONTAL
Produtividade Média (t.c/ha) - Cana Prépria Mix de producgao*

2019/20 2020/21 2021/22
B VHP mHidratado Anidro
B TCH CS == CMAA

ATR (kg/tonelada de cana) Fixacao de VHP

2019/20 2020/21 2021/22 22/23 23/24 24/25

— O Fixado e W B T Fix.adc:-l
B ATR CMAA

Fonte: CMAA, 2022 | *A Usina Canapolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. | t Preco em R$/tonela de aclcar, sem acréscimo de Pol e descontado de elevagao.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Resultados Operacionais CMAA CVMAA

— 2

VALE DO PONTAL
Moagem* (MM ton) Volume de VHP* (Mil ton)

6,1
19/20r 20/21r 21/22r
19/20rt 20/21r 21/22r / / /
Volume de etanol* (Mil m3) Volume de energia* (Mil Mwh)

19/20r 20/21r 21/22r 19/20r 20/21r 21/22r

Fonte: CMAA, 2022 | *A Usina Canapolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. Nota (1): “r” significa nimero realizado, em todos os gréaficos desta pagina

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Endividamento — 31/mar/2022 CVMAA

—
—
UNIDADE
VALE DO PONTAL
Por Prazo e Modalidade* Por Moeda*
900.792

usbD

350.154
313.941
208.138 222462 282151 597 415
. . 79.120
Caixa e 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 27/28 28/29em
Aplicacoes diante
B Caixa e Aplicagbes mCRA m CCE/NCE m BNDES/ Linhas Subsidiadas = CPR/CCB  Total Geral =R$ =USD
Por Banco* Por Tipo de Modalidade*

Banco C
1%

Legenda:

Mercado de Capitais: CRA

Banco A: BNDES, CCB e Votorantim

Mercado de Capitais Banco B: BDMG, BBM, Santander e Itau
74% Banco C: Banco ABC e Banco do Brasil

Fonte: CMAA, 2022 | *A Usina Canépolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Resultados Financeiros CMAA

— 2

VALE DO PONTAL
*Receita Liquida (R$ milhdes) e Fat. Lig./Moagem *EBITDA e Margem EBITDA (R$ milhdes e %)

972 625
420
19/20r* 20/21r 21/22r
o 19/20r 20/21r 21/22r
 CMAA Receita liquida/Moagem m EBITDA CMAA Margem EBITDA
*Divida Liquida (R$ milhdes) e Divida Liq./EBITDA *Divida Liquida/Moagem

-
19/20r 20/21r 21/22r 19/20r 20/21r 21/22r
I EBITDA CMAA Divida Liquida/EBITDA
Fonte: CMAA, 2022 | *A Usina Canapolis iniciou a sua primeira moagem na SF 20/21. Nota (1): “r” significa nimero realizado, em todos os graficos desta pagina
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Termos e CondicOes da Oferta CMAA

Coordenador Lider
Devedora

Emissora

Titulo

Valor Nominal Unitéario
Volume da Oferta
SEES

Regime de Colocacéo
Prazo

Amortizacéo

Pagamento da Remuneracéo
Remuneracéo Teto

Data de Vencimento

Garantia

—...p"'

VALE DO PONTAL

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Vale do Pontal Acucar e Etanol S.A.

Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdécio S.A.
Certificados de Recebiveis do Agronegoécio (CRA)

R$ 1.000,00, na Data de Emisséao

Inicialmente, R$ 200.000.000,00, observada a possibilidade de aumento do valor total da emissédo mediante exercicio total ou parcial da opgédo de lote
adicional de até 25%, podendo a oferta chegar a até R$ 250.000.000,00

Até 2 séries em sistema de vasos comunicantes, sendo certo que, para emissdo com 2 séries, cada uma devera atender a um minimo de R$ 80.000.000,00
Garantia firme de colocagéo

8 anos

Anual, ao final do 7° e 8° anos contados a partir da data de emissao

Semestrais, sem caréncia

12 Série: CDI + 1,80% a.a.
22 Série: NTNB30 + 150bps ou IPCA + 7,65 % a.a., dos dois o maior

17 de Fevereiro de 2031

Fianca da (i) Companhia Mineira de Actcar e Alcool Participacdes e (i) Vale do Tijuco Actcar e Alcool S.A.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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Termos e CondicOes da Oferta CMAA

Atualizacdo Monetaria

Covenant Financeiro

Resgate Antecipado Facultativo

Destinacdo dos Recursos

Formador de Mercado
Escriturador

Custodiante

Banco Liquidante
Fiduciario
Distribuicéo e Negociacéo

Cédigo ISIN

Rating Preliminar
Pedido de
Data Estimada do Bookbuilding

Data Estimada da Liquidacéo

“‘

VALE DO PONTAL
Atualizacdo monetéria pela variacdo acumulada do IPCA para a 22 série

(i) Divida Bancéria Liquida / Tonelada de Cana Processada nos ultimos 12 meses < R$ 120,00 (cento e vinte reais)
(ii) Divida Bancaria Liquida / EBITDA < 3,0

A Emissora podera, a seu exclusivo critério, apés 36 meses contados da Data de Emisséao, ou seja, a partir de 15 de fevereiro de 2026 (inclusive), mediante
envio de comunicacao direta a Debenturista, com c6pia ao Agente Fiduciario dos CRA, com antecedéncia minima de 5 Dias Uteis da data do resgate,
realizar o resgate antecipado total das Debéntures da 12 Série e/ou o resgate antecipado total das Debéntures da 22 Série, conforme o caso

Atividades de producédo, comercializacédo, beneficiamento e industrializacdo de cana-de-acucar, bem como seus subprodutos e residuos, em especial 0
custeio da producédo e comercializacao de acucar e etanol pela Devedora, inclusive no que se refere ao processo de cultivo da cana-de-acucar que serve
de matéria prima para ambos os produtos.

Investidor qualificado

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Banco Bradesco S.A.

Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo — Balcdo B3.

Cadigo ISIN dos CRA 12 Série: BRECOACRACP4; e
Cadigo ISIN dos CRA 22 Série: BRECOACRACQ2

brAA(sf) pela S&P

A partir de 08 de fevereiro de 2023 até 02 de marco de 2023
03 de marco de 2023

09 de marco de 2023

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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Cronograma Estimado

Ordem dos Eventos
1.

© ® N gl &~ jWN

P RrRrRrRPF, R
ook~ Wi PO

17.

Eventos

Protocolo do pedido de registro automatico da Oferta na CVM
Divulgacgéo do Aviso ao Mercado

Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar

Divulgacdo do Comunicado ao Mercado referente a reapresentacdo do Prospecto
Preliminar e reapresentacéo do Prospecto Preliminar

Inicio do Roadshow

Inicio do Periodo de Reserva

Divulgagéo do Aviso ao Mercado — Atualizagao Resultado 3T23
Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar — Atualizagdo Resultado 3723
Inicio do Periodo de Desisténcia

Encerramento do Periodo de Desisténcia

Encerramento do Periodo de Reserva

Procedimento de Bookbuilding

Divulgagéo do Anuncio de Inicio

Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo

Data de Liquidacédo dos CRA

Data Maxima para a Divulgagédo do Anuncio de Encerramento

Data Maxima de Inicio da Negociagédo dos CRA na B3

Data Prevista

30/01/2023
30/01/2023
30/01/2023

01/02/2023

02/02/2023
08/02/2023
14/02/2023
14/02/2023
15/02/2023
23/02/2023
02/03/2023
03/03/2023
07/03/2023
08/03/2023
09/03/2023
03/09/2023

CVIAA

—

VALE DO PONTAL

Dia Util seguinte a Divulgagdo do Antncio de
Encerramento

As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a altera¢des, atrasos e antecipagdes sem aviso prévio, a critério da Emissora e dos Coordenadores. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo
devera ser comunicada a CVM e podera ser analisada como modificacdo de Oferta, seguindo o disposto nos artigos 67 e 69 da Resolugdo CVM 160.

Caso ocorram alteragdes das circunstancias, suspensdo, prorrogacao, revogacdao ou modificacdo da Oferta, o cronograma podera ser alterado. Para informacdes sobre manifestacdo de aceitagdo a Oferta, manifestacdo de revogacdo da aceitagdo
a Oferta, modificagdo da Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou revogac¢do da Oferta, ver as se¢des "Suspensdo ou Cancelamento da Oferta” e "Alteragdo das Circunstancias, Revogacdo ou Modificagdo da Oferta" do Prospecto

Preliminar

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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Equipe de Distribuicéao CMAA

S

VALE DO PONTAL
investment
!‘ =, banking

Coordenador Lider
Getulio Lobo
Beatriz Aguiar

Carlos Antonelli
Dante Nutini, CFA
Lara Anatriello
Guilherme Pontes
Gustavo Oxer
Gustavo Padrao
Lucas Sacramone, CFA

(11) 4871-4448
distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Fatores de Risco

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverdo ser observados pelo
potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado,
rentabilidade, regulamentacdo especifica, entre outros, que se relacionam a Emissora, a
Devedora, as Fiadoras e suas respectivas atividades e diversos riscos a que estao sujeitas,
ao setor do agronegécio, as Debéntures, aos Direitos Creditérios do Agronegocio e aos
proprios CRA objeto da Emisséo. O potencial Investidor deve ler cuidadosamente todas as
informacdes descritas no Termo de Securitizagdo, no Prospecto e nos demais documentos
da Oferta, bem como consultar os profissionais que julgar necessarios antes de tomar uma
deciséo de investimento.

Assim, antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, 0s potenciais
Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situacdes
financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as
demais informagbes contidas no Prospecto e em outros documentos da Oferta,
devidamente assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negdcios, situacao financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora,
das Fiadoras e dos demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e
materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados, inclusive os riscos
das Fiadoras aplicaveis a Devedora, conforme abaixo descrito. Caso qualquer dos riscos e
incertezas aqui descritos se concretizem, 0s negoécios, a situacao financeira, os resultados
operacionais da Emissora, da Devedora, das Fiadoras e/ou dos demais participantes da
presente Oferta poderdo ser afetados de forma adversa e, consequentemente, a
capacidade da Emissora, da Devedora e/ou das Fiadoras, conforme o caso, de adimplir
com suas respectivas obrigacdes no ambito dos documentos da Oferta podera ser afetada
de forma adversa.

CVIAA

=~

R

UNIDADE

VALE DO PONTAL
Para os efeitos do Prospecto, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema podera
produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora, a Devedora
e/ou as Fiadoras, quer se dizer que o risco, incerteza ou problema podera, poderia produzir
ou produziria um efeito adverso sobre os negdécios, a posicdo financeira, a liquidez, os
resultados das operacdes ou as perspectivas da Emissora, da Devedora e/ou das Fiadoras,
conforme o caso, exceto quando houver indicacdo em contrario ou conforme o contexto
requeira o contrario. Devem-se entender expressfes similares nesta se¢do como possuindo
também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo sdo exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda néao
conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um efeito
adverso sobre a Emissora, a Devedora sobre as Fiadoras. Na ocorréncia de qualquer das
hipoteses abaixo os CRA podem nao ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando
uma perda para o Investidor.

a) Riscos associados ao nivel de subordinacdo, caso aplicavel, e ao consequente
impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvéncia

a.i.) Riscos associados ao nivel de subordinagéo

N&o aplicavel, considerando que a presente Emissdo dos CRA néo conta com qualquer
subordinacéo entre as Seéries.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
EM ESPECIAL A SEGCAO DE “FATORES DE RISCO”
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Fatores de Risco

a.ii.) Riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador ou cedente para
concesséo de crédito

a.i.l) Os Direitos Creditérios do Agronegdcio constituem a totalidade do Patriménio
Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim
como qualquer atraso ou falha pela Emissora ou a insolvéncia da Emissora, podera afetar
negativamente a capacidade de pagamento das obriga¢cdes decorrentes dos CRA

A Emissora € uma companhia Emissora de créditos, tendo como objeto social a aquisi¢ao e
securitizacdo de créditos por meio da emissao de titulos lastreados nesses créditos, cujos
patrimonios sdo administrados separadamente.

O Patrimbnio Separado tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditorios do
Agronegocio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento dos Direitos
Creditérios do Agronegocio pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade da
Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos respectivos CRA. Caso 0s pagamentos
dos Direitos Creditérios do Agronegdcio tenham sido realizados pela Devedora e/ou pelas
Fiadoras, conforme o caso, na forma prevista na Escritura de Emisséo, a Devedora e/ou as
Fiadoras, conforme o caso, ndo terdo qualquer obrigacdo de fazer novamente tais
pagamentos, afetando negativamente o recebimento pelos Titulares de CRA (conforme
definido no Prospecto) dos pagamentos devidos no ambito dos CRA.

Na hipétese de a Emissora ser declarada insolvente com relacdo as obrigacfes da presente
Emissdo, o Agente Fiduciario devera assumir temporariamente a administracdo do
Patrimbnio Separado. Em assembleia, os Titulares de CRA poderao deliberar sobre novas
normas de administracdo do Patrimonio Separado ou optar pela liquidacdo deste, que
podera ser insuficiente para quitar as obrigacbes da Emissora perante o0s respectivos
Titulares de CRA, de modo que os Titulares de CRA n&o recebam a totalidade dos recursos
esperados no ambito dos CRA.

CVIAA

=~
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VALE DO PONTAL

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

a.ii.2) A Emissora, a Devedora e as Fiadoras poderdo estar sujeitas a faléncia, recuperacao
judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duragéo dos CRA, a Emissora, a Devedora e/ou as Fiadoras poderao
estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperacgéo judicial ou extrajudicial.

Eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas,
poderdo afetar os créditos que compdem o Patrimdnio Separado, principalmente em razéo
da falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia da afetacdo de patriménio, o que
podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes assumidas
junto aos Titulares de CRA.

A faléncia ou recuperacao judicial ou extrajudicial da Devedora e/ou das Fiadoras podera
acarretar o vencimento antecipado das Debéntures e, consequentemente, 0 resgate
antecipado da totalidade dos CRA, e afetard de forma negativa a sua situagdo econémico-
financeira, bem como sua capacidade de pagamento, inclusive dos Direitos Creditorios do
Agronegocio, e, consequentemente, dos CRA. Ainda, as regras estabelecidas em leis
aplicaveis a situacdes falimentares poderdo impactar adversamente a cobranca e atrasar o
pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA.

Ainda, na hip6tese do resgate previsto acima, os Titulares de CRA terdo seu horizonte
original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma remuneracao buscada pelos CRA, ou sofrer prejuizos em razao de eventual
aplicacédo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela inicialmente esperada
pelos Titulares de CRA, decorrente da reducéo do prazo de investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior
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b) Riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador ou cedente para
concesséo de crédito

N&o aplicavel, considerando que os Direitos Creditorios do Agronegdcio vinculados aos CRA
séo decorrentes das Debéntures, emitidas pela Devedora e subscritas diretamente pela
Emissora, ndo havendo qualquer tipo de concessao ou cessao de créditos.

c) Eventuais restricbes de natureza legal ou_ requlatdéria _que possam _afetar
adversamente a validade da constituicdo e da cessao dos direitos creditérios para
a Emissora, bem como o comportamento do conjunto _dos direitos creditorios
cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados

N&o aplicavel, considerando que os Direitos Creditorios do Agronegocio vinculados aos CRA
sédo decorrentes das Debéntures, emitidas pela Devedora e subscritas diretamente pela
Emissora, ndo havendo qualquer tipo de concessao ou cessao de créditos.

d) Riscos especificos e significativos relacionados com o agente garantidor da
divida, se houver, na medida em que sejam relevantes para a sua capacidade de
cCUuMmprir 0 Seu Compromisso nos termos da garantia

d.i.) Risco relativo a situacao financeira e patrimonial das Fiadoras

Em razdo da Fianca prestada no ambito da Escritura de Emissdo, a deterioracdo da
situacao financeira e/ou patrimonial das Fiadoras, em decorréncia de fatores internos ou
externos, podera afetar de forma negativa o pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegécio e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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Risco relativo a situacéo financeira e patrimonial das Fiadoras

d.ii.)
Em caso de inadimplemento de qualquer uma das obriga¢gbes da Devedora, ndo sanado no
prazo de cura previsto, conforme o0 caso, a Emissora podera excutir a Fianca para o
pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA. Nessa hipétese, caso as Fiadoras
deixem de adimplir com as obrigacdes da Fianca por elas constituida, ou caso o valor obtido
com a execucdo da Fianca ndo seja suficiente para o pagamento integral dos CRA, a
capacidade do Patriménio Separado de suportar as obrigacdes estabelecidas no Termo de
Securitizacgéao frente aos Titulares dos CRA seria afetada negativamente.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

e) Riscos da Oferta

e.i.) Risco de ndo cumprimento das Condi¢cdes Precedentes e o consequente
cancelamento da Oferta

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condicbes Precedentes (conforme definido no
Prospecto) a realizagdo da Oferta, cujo atendimento € condicAdo necessaria para a
liquidagdo dos CRA e o exercicio da Garantia Firme pelo Coordenador Lider, e que deveréo
ser verificadas anteriormente a liquidacdo da Oferta. Na hipétese do ndo atendimento de
tais Condicdes Precedentes, o Coordenador Lider podera decidir pela continuidade ou nao
da Oferta. Caso o Coordenador Lider decida pela ndo continuidade da Oferta, o Contrato de
Distribuicdo sera rescindido, a Oferta ndo sera realizada, ndo produzindo efeitos com
relacdo a quaisquer das partes, e, observado o disposto no artigo 70, paragrafo 4°, da
Resolucdo CVM 160, o registro da Oferta serda cancelado. Em caso de cancelamento da
Oferta, todos os Pedidos de Reserva e Ordens de Investimentos serdo automaticamente
cancelados, observados os procedimentos descritos na Secdo 7.3 acima, e a Emissora, a
Devedora, as Fiadoras e o Coordenador Lider ndo serdo responsaveis por eventuais perdas
e danos incorridos pelos potenciais investidores.
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.ii.) Baixa liqguidez dos certificados de recebiveis do agronegécio no mercado
secundario e restricdes a negociacao

O mercado secundario de certificados de recebiveis do agronegécio apresenta baixa
liquidez e ndo h&d nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociacao
dos CRA que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores mobiliarios, caso
decidam pelo desinvestimento. Nao ha qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRA
conseguira liguidar suas posi¢ées ou negociar seus CRA no mercado secundario, tampouco
pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienacdo dos CRA podera
causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir 0s
CRA deve estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.
Ainda, a Oferta ira adotar o rito de distribuicdo de registro automatico nos termos do artigo
26 da Resolucdo 160, de modo que os CRA estédo sujeitos as restricdes impostas pelo
artigo 86, inciso Ill, da Resolugdo CVM 160, observadas as excecbes aplicaveis
estabelecidas em seus respectivos paragrafos. Nos termos do artigo 7° do Anexo Normativo
Il da Resolucdo CVM 60, a negociacdo dos CRA no mercado secundario ocorrera somente
entre os Investidores Qualificados, conforme definidos no artigo 12 da Resolugdo CVM 30.
Tais restricbes podem diminuir a liquidez dos CRA no mercado secundario. Nestas
hipoteses, o Investidor poderé ter dificuldades em negociar os CRA, podendo resultar em
prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.iii.) Risco da Marcagéo a Mercado

CVIAA

=~

UNIDADE

VALE DO PONTAL

Desde 2 de janeiro de 2023, distribuidores de investimento, como bancos e corretoras,
deverdo disponibilizar para os clientes os valores de referéncia para debéntures,
certificados de recebiveis imobiliarios, certificados de recebiveis do agronegécio e titulos
publicos federais (exceto tesouro direto) que eles possuem. Isso significa que tais titulos,
inclusive os CRA, serdo marcados a mercado, ou seja, tera a atualizacao diaria de seu
preco unitario em funcdo de varios fatores, como mudancas nas taxas de juros e nas
condicbes de oferta e demanda pelo ativo. Desta forma, a realizacdo da marcacdo a
mercado dos CRA visando o célculo de seu preco unitario, pode causar oscilacdes
negativas no valor dos CRA, podera nao refletir necessariamente a rentabilidade tedrica dos
CRA. Dessa forma, os CRA poderdo sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode
impactar negativamente na negociacdo dos CRA pelo Investidor no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.iv.) A Oferta sera realizada em até duas séries, sendo que a alocagdo dos CRA
entre as séries sera efetuada com base no Sistema de Vasos Comunicantes, o que
podera afetar a liguidez de eventual série com menor demanda

A quantidade de CRA alocada em cada Série da Emissédo seré definida de acordo com a
demanda dos CRA pelos investidores, apurada em Procedimento de Bookbuilding,
observado que a alocacdo dos CRA entre as Séries da Emisséo sera realizada por meio do
Sistema de Vasos Comunicantes e que qualquer uma das Séries podera nao ser emitida.
Ademais, a emissdo de cada uma das Séries esta condicionada a observancia do Montante
Minimo por Série, bem como do Montante Minimo da Emissdo. Eventual Série em que for
verificada uma demanda menor podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada
adversamente, bem como, caso ndo haja demanda para determinada Série ou ela néo
observa o Montante Minimo por Série, respectiva Série podera nem mesmo ser emitida.
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Dessa forma, os Titulares de CRA de tal Série poderdo enfrentar dificuldades para realizar a
venda desses CRA no mercado secundario ou até mesmo podem néo conseguir realiza-la
e, consequentemente, podem vir a sofrer prejuizo financeiro. Adicionalmente, os Titulares
de CRA de tal Série poderao enfrentar dificuldades para aprovar matérias de seu interesse
em Assembleias Gerais de Titulares de CRA das quais participem tanto Titulares dos CRA
da 12 Série quanto os Titulares dos CRA da 22 Série.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.wv.) Risco do Resgate Antecipado Obrigatorio dos CRA

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo, a Emissora deverd realizar o Resgate
Antecipado Obrigatério Total dos CRA da 12 Série e/ou dos CRA da 22 Série (conforme
definido no Prospecto), conforme o caso, de forma unilateral, seguindo os procedimentos
operacionais da B3, na ocorréncia: (i) de Resgate Antecipado por Evento de Retencdo de
Tributos das Debéntures, conforme termos previstos na Secdo “10.9. ldentificacdo de
guaisquer eventos, previstos nos contratos firmados para estruturar a operacgdo, que
possam acarretar a liquidacdo ou amortizacdo antecipada dos créditos cedidos a Emissora,
bem como quaisquer outros fatos que possam afetar a regularidade dos fluxos de
pagamento previstos”; (i) de Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures,
conforme termos previstos na Secédo “10.9. Identificacdo de quaisquer eventos, previstos
nos contratos firmados para estruturar a operacao, que possam acarretar a liquidagao ou
amortizacdo antecipada dos créditos cedidos a Emissora, bem como quaisquer outros fatos
gue possam afetar a regularidade dos fluxos de pagamento previstos”; (iii) da declara¢ao de
vencimento antecipado das Debéntures, conforme termos previstos na Secéo “10.9.
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Identificacdo de quaisquer eventos, previstos nos contratos firmados para estruturar a
operagdo, que possam acarretar a liquidagdo ou amortizacdo antecipada dos créditos
cedidos a Emissora, bem como quaisquer outros fatos que possam afetar a regularidade
dos fluxos de pagamento previstos”; (iv) da adesédo de Titulares dos CRA da 12 Série e/ou
dos Titulares dos CRA da 22 Série, conforme o caso, a Oferta de Resgate Antecipado Total
dos CRA da 12 Série e/ou a Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA da 22 Série,
conforme o caso, que representem 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos CRA da 12
Série em Circulacdo e/ou dos CRA da 22 Série em Circulacdo, conforme o caso, conforme
termos previstos na Secao “10.9. ldentificacdo de quaisquer eventos, previstos nos
contratos firmados para estruturar a operagdo, que possam acarretar a liqguidacdo ou
amortizacdo antecipada dos créditos cedidos a Emissora, bem como quaisquer outros fatos
gue possam afetar a regularidade dos fluxos de pagamento previstos” acima; e (v) na
hipotese prevista nas Clausulas 6.3.3 e 6.5.3 do Termo de Securitizagdo, conforme termos
previstos na Secdo “10.9. Identificacdo de quaisquer eventos, previstos nos contratos
firmados para estruturar a operacdo, que possam acarretar a liquidacdo ou amortizagao
antecipada dos créditos cedidos a Emissora, bem como quaisquer outros fatos que possam
afetar a regularidade dos fluxos de pagamento previstos”.

Neste caso, os Titulares dos CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido,
podendo nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao
buscada pelos CRA, ou sofrer prejuizos em razdo de eventual aplicacdo de aliquota do
Imposto de Renda menos favoravel aquela inicialmente esperada pelos Titulares de CRA,
decorrente da reducéo do prazo de investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior
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e.vi.) Os CRA poderdo ser objeto de Oferta de Resgate Antecipado Total dos
CRA. Os Titulares de CRA podem ser obrigados a aceitar a Oferta de Resgate
Antecipado Total dos CRA caso haja a adesdo minima de 95% (noventa e cinco por
cento) dos Titulares de CRA

Nos termos da Clausula 7.2.6 do Termo de Securitizagdo, caso a Emissora realize uma
Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, em decorréncia da realizagdo, pela
Devedora, de uma Oferta Facultativa de Resgate Antecipado Total das Debéntures, e haja a
adesdao de 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos Titulares dos CRA da 12 Série e/ou
dos Titulares dos CRA da 22 Série, conforme o caso, a Oferta de Resgate Antecipado Total
dos CRA da 12 Série e/ou a Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA da 22 Série,
conforme o caso, os demais Titulares dos CRA da respectiva Série ndo aderentes aos
termos da Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA da respectiva Série serdao
vinculados e, consequentemente, resultard no resgate antecipado da totalidade das
Debéntures da 12 Série e/ou das Debéntures da 22 Série, conforme o caso, pela Devedora,
nos termos da Oferta Facultativa de Resgate Antecipado Total das Debéntures da 12 Série
e/ou da Oferta Facultativa de Resgate Antecipado Total das Debéntures da 22 Série,
conforme o caso, e da totalidade dos CRA da 12 Série e/ou dos CRA da 22 Série, conforme
0 caso, pela Emissora, nos mesmos termos.

Neste caso, os Titulares dos CRA, mesmo que ndo tenham, inicialmente, aderido & Oferta
de Resgate Antecipado Total dos CRA, terdo seu horizonte original de investimento
reduzido, podendo n&o conseguir reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma
remuneracdo buscada pelos CRA, ou sofrer prejuizos em razdo de eventual aplicacdo de
aliquota do Imposto de Renda menos favoravel aquela inicialmente esperada pelos Titulares
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de CRA, decorrente da reducéo do prazo de investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.vii.) Riscos relacionados a Operacionalizagcdo dos Pagamentos dos CRA

O pagamento aos Titulares dos CRA decorre, diretamente, do recebimento dos Direitos
Creditérios do Agronegocio na Conta Centralizadora, assim, para a operacionalizacdo do
pagamento aos Titulares dos CRA, haverd a necessidade da participacdo de terceiros,
como o Escriturador (conforme definido no Prospecto), Banco Liquidante (conforme definido
no Prospecto) e a propria B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacéao eletrénico
administrado pela B3. Desta forma, qualquer atraso ou falhas por parte destes terceiros
para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRA acarretara em prejuizos para os titulares
dos respectivos CRA, sendo que estes prejuizos serdo de exclusiva responsabilidade
destes terceiros, podendo a Emissora por conta e ordem do Patrimbnio Separado, conforme
deliberado em Assembleia Especial, utilizar os procedimentos extrajudiciais e judiciais
cabiveis para reaver 0S recursos nao pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais
encargos moratdrios, ndo cabendo a Emissora qualquer responsabilidade sobre eventuais
atrasos e/ou falhas operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior
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e.viii.) Risco de concentracdo da Devedora e dos Direitos Creditérios do
Agronegocio

Os Direitos Creditorios do Agronegocio sao devidos, em sua totalidade, apenas pela
Devedora (e/ou pelas Fiadoras, conforme Fianca outorgada). Nesse sentido, o risco de
crédito do lastro dos CRA esta concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de
risco aplicaveis a ela, a seu setor de atuagdo e ao contexto macro e microeconémico em
gue ela estd inserida sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a
capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdécio e, consequentemente, o0
pagamento dos CRA. A auséncia de diversificacdo de devedores dos Direitos Creditorios do
Agronegdcio traz risco para os Investidores, uma vez que qualquer alteracdo na capacidade
de pagamento da Devedora (e/ou das Fiadoras, conforme o caso) pode prejudicar o
pagamento da integralidade dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente,
dos CRA.

Uma vez que os pagamentos de Remuneracdo dos CRA e a amortizacdo dos CRA
dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora (e/ou pelas Fiadoras,
conforme o caso), dos valores devidos no ambito das Debéntures, os riscos a que a
Devedora e/ou as Fiadoras, conforme o caso, estdo sujeitas podem afetar adversamente a
capacidade de adimplemento da Devedora e/ou das Fiadoras, conforme o caso, podendo
afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio e, consequentemente,
dos CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execucdo das Debéntures podem
ndo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida decorrente das
Debéntures. Portanto, a inadimpléncia da Devedora (e/ou das Fiadoras, conforme 0 caso)
pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdécio
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e, consequentemente, no pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

e.ix.) A participacdo de Investidores que sejam considerados Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderad afetar adversamente a
formacdo da taxa de remuneracédo final dos CRA e sua participacdo na Oferta podera
resultar nareducéo da liquidez dos CRA

A taxa aplicavel a Remuneragédo dos CRA sera definida apos a conclusdo do Procedimento
de Bookbuilding, no decorrer do qual serdo aceitas intencdes de investimentos de
Investidores que sejam Pessoas Vinculadas (conforme definido no Prospecto). A
participacdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de
Bookbuilding podera impactar adversamente a formacao da taxa final da Remuneragéo dos
CRA e, caso seja permitida a colocacdo perante Pessoas Vinculadas, nos termos na Sec¢éo
5.1 acima, o investimento nos CRA por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas podera
reduzir a liqguidez dos CRA no mercado secundario, uma vez que referidas Pessoas
Vinculadas podem optar por manter estes CRA fora de circulacdo. O Coordenador Lider ndo
tém como garantir que o investimento nos CRA por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou
que referidas Pessoas Vinculadas néo optarédo por manter esses CRA fora de circulagao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média
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e.x.) Pode haver divergéncia entre as informacdes financeiras constantes no
Prospecto e as informacdes financeiras constantes das respectivas demonstragdes
financeiras auditadas por auditores independentes devido a néo verificacdo da
consisténcia de tais informagdes pelos auditores independentes da Emissora, da

Devedora e das Fiadoras

O Cdbdigo ANBIMA para Ofertas Publicas, em vigor desde 02 de janeiro de 2023, prevé a
necessidade de manifestacdo escrita por parte dos auditores independentes acerca da
consisténcia das informacdes financeiras constantes no Prospecto com as demonstracfes
financeiras publicadas pela Emissora, pela Devedora e pelas Fiadoras.

No ambito desta Oferta, os auditores independentes n&o verificaram ou verificardo a
consisténcia das informagdes financeiras referentes & Emissora, a Devedora e as Fiadoras
constantes no Prospecto. Assim, tais informacbes podem ser divergentes com as
respectivas demonstragdes financeiras revisadas ou auditadas pelos respectivos auditores
independentes. Consequentemente, as informacgdes financeiras da Emissora, da Devedora
e das Fiadoras, constantes do Prospecto, cuja consisténcia ndo foi ou sera verificada,
podem conter imprecisdes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de
decisdo de investimento, fazendo com que o Investidor tenha um retorno inferior ao
esperado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média

e.xi.) Auséncia de diligéncia legal das informagdes do Formulario de Referéncia
da Emissora e da CMAA e auséncia de opinido legal relativa as informacgbes do
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Formuléario de Referénciada Emissora e da CMAA

As informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e da CMAA (conforme definido no
Prospecto) ndo foram ou serdo objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e néo foi ou
sera emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes,
obrigacdes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia da Emissora e da
CMAA. Adicionalmente, ndo foi obtido parecer legal dos assessores juridicos da Oferta
sobre a consisténcia das informacdes fornecidas no Formulério de Referéncia da Emissora
e da CMAA com aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora
e na CMAA. Consequentemente, as informacgdes fornecidas no Formulario de Referéncia da
Emissora e da CMAA, incorporados por referéncia ao Prospecto, constantes do Prospecto,
podem conter imprecisfes que podem induzir o Investidor em erro quando da tomada de
deciséo, fazendo com que o Investidor tenha um retorno inferior ao esperado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média

e.xii.) Quorum de deliberacdo em Assembleia Especial de Titulares dos CRA
Algumas deliberagbes a serem tomadas em Assembleias Especiais de Titulares dos CRA
por votos favoraveis de Titulares dos CRA que representem (i) em primeira convocacao, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos Titulares dos CRA em Circulag&o; ou (ii)
em segunda convocacgdo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos Titulares dos CRA
presentes a assembleia, desde que presentes a assembleia, no minimo, 30% (trinta por
cento) dos Titulares dos CRA em Circulagao.
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Em certos casos, ha a exigéncia de quorum qualificado, nos termos do Termo de
Securitizacao e da legislacdo pertinente. O titular de pequena quantidade de CRA pode ser
obrigado a acatar decisfes contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de
resgate dos CRA ou de venda compulséria no caso de dissidéncia do titular do CRA em
assembleias. Além disso, em razdo da existéncia de quéruns minimos de instalagdo e
deliberacdo das Assembleias Especiais de Titulares dos CRA, a operacionalizacdo de
convocacao e realizacdo de Assembleias Especiais de Titulares dos CRA poderédo ser
afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRA, o que levara a eventual
impacto negativo para os Titulares dos CRA que terdo que acatar determinadas decistes
contrarias ao seu interesse.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média

e.xiii.) O risco de crédito da Devedora e/ou das Fiadoras e a inadimpléncia das
Debéntures pode afetar adversamente os CRA

A capacidade do PatrimOnio Separado de suportar as obrigacdes decorrentes dos CRA
depende do adimplemento, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debéntures. O
Patrimbnio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRA, ndo conta com qualquer
garantia ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo, pelos
Titulares dos CRA, dos montantes devidos dependera do adimplemento das Debéntures,
pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, em tempo hébil para o pagamento dos valores devidos
aos Titulares dos CRA.

Ademais, ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial
dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e/ou excussao das Fiancas serdo bem-sucedidos, e
mesmo no caso dos procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial terem um resultado
positivo, ndo h4 garantia que a excussdo das Fiancas sera suficiente para a integral
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quitacdo dos valores devidos pela Devedora, na forma prevista na Escritura de Emissao.
Portanto, uma vez que o pagamento dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo,
pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debéntures, a ocorréncia de eventos internos e/ou
externos que afetem a situacdo econdmico-financeira da Devedora e/ou das Fiadoras e
suas respectivas capacidades de pagamento podera afetar negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA e a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigacoes,
conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo, impactando de maneira adeversa o0s
Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

e.xiv.)
esperado

Riscos relativos ao pagamento condicionado e descontinuidade do fluxo

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores decorrem
direta e indiretamente dos pagamentos dos Direitos Creditorios do Agronegécio. O
recebimento dos recursos decorrentes dos Direitos Creditérios do Agronegécio pode ocorrer
posteriormente as datas previstas para pagamento da Remuneracdo dos CRA e da
amortizacdo dos CRA, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos
CRA. Apos o recebimento de referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos
0S meios legais cabiveis para a cobrancga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios do
Agronegécio, caso o valor recebido ndo seja suficiente para quitar integralmente as
obrigacdes assumidas no ambito dos CRA, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras
fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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€.XV.) Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRA pode dificultar a
captacao de recursos pela Devedora e pelas Fiadoras, bem como acarretar reducao
de liquidez dos CRA para negociacdo no mercado secundario e impacto negativo
relevante na Devedora e nas Fiadoras

A realizacao da classificacédo de risco (rating) dos CRA leva em consideracao certos fatores
relativos a Emissora, & Devedora e as Fiadoras, tais como sua condi¢do financeira,
administracdo e desempenho. Sao analisadas, também, as caracteristicas dos CRA, assim
como as obrigacdes assumidas pela Emissora, pela Devedora e pelas Fiadoras e os fatores
politico-econémicos que podem afetar a condi¢do financeira da Emissora e/ou da Devedora
elou das Fiadoras. Dessa forma, a classificacédo de risco representa uma opinido quanto as
condi¢cbes da Devedora e/ou das Fiadoras de honrar seus compromissos financeiros, tais
como pagamento do principal e juros no prazo estipulado, relativos a amortizagdo e
remuneracdo das Debéntures, que lastreiam os CRA, sendo que, no presente caso, a
classificacdo de risco sera atualizada trimestralmente. Caso a classificagdo de risco
originalmente atribuida aos CRA seja rebaixada, a Devedora e as Fiadoras poderéao
encontrar dificuldades em realizar novas captacdes de recursos por meio de emissdes de
titulos e valores mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo
relevante nos resultados e nas operagcbes da Devedora e das Fiadoras, e na sua
capacidade de honrar com as obrigacbes relativas as 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 regulamentagcfes especificas, que restringem seus investimentos a valores
mobilidrios com determinadas classificacbes de risco. Assim, o rebaixamento de
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classificacfes de risco obtidas com relacdo aos CRA pode obrigar esses investidores a
alienar seus CRA no mercado secundario, podendo afetar negativamente o preco dos CRA
e sua negociacdo no mercado secundario. Caso isso ocorra, 0s investidores que precisarem
vender seus CRA no mercado secundario serdo negativamente afetados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

e.XVi.) Medida Provisérian® 1.137, 22 de setembro de 2022

O Governo Brasileiro publicou a Medida Proviséria n° 1.137, de 22 de setembro de 2022
(“MP 1137”), que pretende alterar determinadas regras de tributagcdo aplicaveis a
investidores nado residentes que invistam no pais por meio de fundos de investimentos,
como Fundo de investimento em Participacdes (FIP) e Fundos de Investimentos em Direitos
Creditérios (FIDC) e/lou em titulos ou valores mobilidrios e letras financeiras, conforme
previsdo do artigo 37 da Lei n° 12.249, de 11 de junho de 2010. Em tese, a eficicia dessa
medida provisoria se iniciou em 01 de janeiro de 2023.

Dentre outros, o artigo 3° da MP 1137 reduz a zero a aliguota do imposto de renda sobre os
rendimentos produzidos por titulos e valores mobiliarios objeto de distribuicdo publica, de
emissao de pessoas juridicas ndo-financeiras e que ndo sejam autorizadas pelo Banco
Central. Tal beneficio, contudo, ndo se aplica as operacdes realizadas entre partes
vinculadas e aos casos em que o investidor esteja domiciliado em jurisdicdo de tributacao
favorecida (JTF) ou seja beneficiario de regime fiscal privilegiado (RFP), nos termos da
legislag&o vigente.
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N&o é possivel, entretanto, assegurar que esse beneficio sera aplicavel aos CRA. Isso
porque, 0 processo legislativo de medidas provisorias envolve determinadas incertezas,
uma vez que dependem de tramites especificos, votacdo e aprovacdo pelo Congresso
Nacional em um prazo maximo de até 120 (cento e vinte) dias contados a partir de sua
publicacdo para que continue produzindo seus efeitos apds esse prazo. Deste modo, na
data de hoje, ndo é possivel prever com antecedéncia se a MP 1137 sera convertida em lei,
ou a redacdo que poderd ser efetivamente aprovada, dado que, eventualmente,
parlamentares podem apresentar emendas sugerindo modificacdes na redacgéo inicialmente
proposta pelo Governo. Ainda, caso a MP 1137 nao seja convertida em lei no prazo
mencionado, a medida provisoria perde a sua eficacia, cabendo ao Congresso Nacional
elaborar decreto legislativo para disciplinar as rela¢des juridicas decorrentes da MP 1137
revogada tacitamente. Desse modo, ndo é possivel prever com antecedéncia os efeitos da
MP 1137 durante o periodo de emissao do CRA, visto que cabera ao Congresso Nacional
disciplinar o tratamento a ser despendido.

Sendo assim, ainda ndo é possivel assegurar os efeitos que a MP 1137 podera gerar sobre
a tributacao efetivamente aplicavel aos investidores nao residentes que invistam em CRA no
Brasil, as quais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus
titulares.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

e.xvii.) Risco relacionado arealizacao de auditoria legal com escopo restrito

No ambito da presente Oferta foi realizada auditoria legal (due diligence) com escopo
limitado a aspectos legais e a documentos e informacdes considerados relevantes
referentes a Emissora, a Devedora e as Fiadoras, com base em operacées de mercado
para operacoes similares.

Assim, considerando o escopo restrito da auditoria legal, € possivel que existam riscos
relacionados a Emissora, a Devedora e as Fiadoras para além dos que constam no
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

e.xviii.) Decisfes judiciais sobre a Medida Provisoria n° 2.158-35 podem
comprometer o regime fiduciario sobre os créditos de certificados de recebiveis do
agronegocio

A Medida Proviséria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em
seu artigo 76, que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer
titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e
aos privilégios que lhes sao atribuidos”. Adicionalmente, o paragrafo Unico 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 separacédo ou afetagao”.

A Lei n® 14.430, de 3 de agosto de 2022, conforme em vigor (“Lei 14.430”), estabeleceu no
paragrafo 4° de seu artigo 27 que “Os dispositivos desta Lei que estabelecem a afetacao ou
a separacao, a qualquer titulo, de patriménio da companhia Emissora a emissao especifica
de Certificados de Recebiveis produzem efeitos em relacdo a quaisquer outros débitos da
companhia Emissora, inclusive de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial
quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”, mas como referida lei n&o
revogou expressamente a Medida Provisoria n® 2.158-35, ndo podemos garantir que as
Debéntures e os Direitos Creditorios do Agronegocio delas decorrentes, ndo obstante
comporem o Patrimbnio Separado, ndo poderdo 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 econémico da
Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de
empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos.
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Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes direitos creditorios com os Titulares dos
CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizacdo do Patrimonio Separado. Nesta
hipotese, € possivel que os recursos do Patriménio Separado ndo venham a ser suficientes
para 0 pagamento integral dos CRA ap6s o cumprimento das obrigagcbes da Emissora
perante aqueles credores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

e.xix.) Risco de liquidac&o do Patrimdnio Separado

Na ocorréncia de qualquer Evento de Liguidagéo do Patriménio Separado podera ndo haver
recursos suficientes no Patrimonio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento
antecipado integral dos CRA. Na hipdtese de a Emissora ser destituida da administragéo do
Patriménio Separado, o Agente Fiduciario dos CRA devera assumir, temporariamente, a
custodia e administracéo do Patriménio Separado.

Em Assembleia Especial, os Titulares dos CRA deverao deliberar sobre as novas normas de
administracdo do Patrimonio Separado, inclusive para os fins de receber os Direitos
Creditérios do Agronegdcio, bem como suas respectivas garantias, ou optar pela liquidacédo
do Patrimbnio Separado, que poderd ser insuficiente para a quitacdo das obrigacdes
perante os Titulares dos CRA. Adicionalmente, a Emissora podera promover, a qualquer
tempo e sempre sob a ciéncia do Agente Fiduciario, o resgate dos CRA mediante a dacao
em pagamento dos bens e direitos integrantes do Patrimonio Separado aos Titulares dos
CRA nas seguintes hipéteses: (i) caso a Assembleia Especial de Titulares mencionada ndo
seja instalada, por qualquer motivo, em segunda convocacédo; ou (ii) caso a Assembleia
Especial de Titulares mencionada seja instalada e os Titulares de CRA n&o decidam a
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respeito das medidas a serem adotadas.

Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos
para cumprimento do processo de convocacao e realizacdo de referida Assembleia
Especial, ndo € possivel assegurar que a deliberacdo acerca da eventual liquidagdo dos
Patrimdnio Separado ocorrerd em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRA
se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

€.XX.) Riscos associados a guarda dos documentos comprobatorios

A Emissora contratou o Custodiante, que sera responséavel pela guarda dos documentos
comprobatoérios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegoécio. A
perda e/ou extravio dos documentos comprobatorios podera dificultar a cobranca dos
Direitos Credit6rios do Agronegdcio e resultar em perdas para os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior
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e.xxi.) Risco de adoc¢édo da Taxa DI para célculo da Remuneracdo dos CRA

A Sumula n°® 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica, enuncia que € nula a clausula
contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela B3, tal como o é a Taxa DI
divulgada pela B3. A referida sumula decorreu do julgamento de acdes judiciais em que se
discutia a validade da aplicacdo da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em
operacgles bancarias ativas. H4 a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Sumula
n° 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario para considerar que a Taxa DI ndo é valida
como fator de Remuneracao dos CRA, ou ainda, que a Remuneracao dos CRA devem ser
limitadas a taxa de 1% (um por cento) ao més. Em se concretizando referida hipétese, o
indice que vier a ser indicado pelo poder judiciario para substituir a Taxa DI podera conceder
aos Titulares dos CRA juros remuneratoérios inferiores a atual taxa da Remuneragéo, bem
como limitar a aplicacao de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos
da legislacdo brasileira aplicavel a fixagdo de juros remuneratorios, prejudicando a
rentabilidade do investimento para os investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

e.xxii.) O objeto da companhia Emissora e o Patrimonio Separado

A Emissora é uma companhia Emissora de Direitos Creditorios do Agronegdcio, tendo como
objeto social a aquisicdo e securitizagdo de quaisquer direitos creditérios do agronegdcio
passiveis de securitizacdo por meio da emissdo de -certificados de recebiveis do
agronegoécio, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 14.430, cujos patrimbnios sao
administrados separadamente. Os patrimonios separados de cada emissdo tém como
principal fonte de recursos os respectivos Direitos Creditérios do Agronegécio e suas
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garantias. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegécio por parte dos devedores poderd fazer com que a Emissora tenha sua
capacidade de honrar as obrigacbes assumidas junto aos titulares de certificados de
recebiveis do agronegdcio reduzida.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.xxiii.) Risco de Estrutura

A presente Emissdo tem o carater de “operagédo estruturada”’. Desta forma, e pelas
caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econémico e
juridico considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte, estipulados por
meio de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislacdo em vigor. Em razédo da
pouca maturidade e da falta de tradicao e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro,
no que tange a operacbes de CRA, em situacBes de estresse, podera haver perdas por
parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do
arcabouco contratual.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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e.xxiv.) Risco Decorrente do descasamento da Remuneragcao das Debéntures e da
Remuneracédo dos CRA.

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares dos CRA deverdo respeitar o
intervalo minimo de 1 (um) Dia Util contado do recebimento dos Direitos Creditérios do
Agronegécio pela Emissora. Todos os pagamentos de remuneragdo relacionados as
Debéntures seréo feitos com base na Taxa DI ou no IPCA, conforme o caso, divulgado na
data de calculo para cada uma das datas de pagamento da remuneracado das Debéntures.

Todos os pagamentos de Remuneracéo relacionados aos CRA seréo feitos com base em tal
indice, divulgados com 1 (um) dia de defasagem em relacdo a data de célculo para cada
uma das datas de pagamento da Remuneracéo dos CRA. Em razéo disso, a Taxa DI ou o
IPCA utilizado para o calculo do valor da Remuneracdo dos CRA a ser pago ao Titular dos
CRA podera ser menor do que a Taxa DI ou o IPCA divulgado nas respectivas datas de
pagamento da Remuneracao dos CRA, o que pode impactar no retorno financeiro esperado
pelo Titular de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

€.XXV.) Interpretacdo da legislacao tributaria aplicavel a negociacdo dos CRA em
mercado secundario

N&o h& unidade de entendimento da RFB quanto a tributacdo aplicavel sobre os ganhos
decorrentes de alienacdo 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 aplicacdo dos CRA, quais sejam: (i) a de que os
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ganhos decorrentes da alienacdo dos CRA estdo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais
como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas regressivas
previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienacdo dos
CRA séo tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei n°
8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme em vigor, com a redacao dada pelo artigo 2°
da Lei n® 8.850, de 28 de janeiro de 1994, conforme em vigor, sujeitos, portanto, ao imposto
de renda a ser recolhido pelo alienante até o ultimo Dia Util do més subsequente ao da
apuracdo do ganho, a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso
II, da Lei 11.033. N&o ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no
recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de sancdo pela RFB.
AlteracBes na interpretacdo ou aplicacdo da legislacao tributéria por parte dos tribunais ou
autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liqguido dos CRA
para seus titulares. A Emissora e o Coordenador Lider recomendam aos Investidores que
consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de se decidir pelo investimento
nos CRA, especialmente no que se refere ao tratamento tributario especifico a que estardo
sujeitos com relagéo aos investimentos em CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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e.xxvii.) Alteracdes na legislacao tributaria aplicavel aos CRA ou na interpretacao
das normas tributarias podem afetar o rendimento dos CRA

Poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares: (i)
eventuais alteracdes na legislacdo tributéria, criando ou elevando aliquotas do imposto de
renda incidentes sobre os CRA; (i) a criagdo de novos tributos; (ii) mudancas na
interpretacdo ou aplicacdo da legislagéo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais; (iv) a interpretacdo desses tribunais ou autoridades sobre a estrutura de
outras emissdes semelhantes a emissdo dos CRA anteriormente realizadas de acordo com
a qual a Emissora, os Titulares de CRA ou terceiros responsaveis pela retencao de tributos
figuem obrigados a realizar o recolhimento de tributos relacionados a essas operagdes
anteriores; ou (v) outras exigéncias fiscais, a qualquer titulo, relacionadas a estruturacao,
emissao, colocacgdo, custodia ou liquidacdo dos CRA e que podem ser impostas até o final
do quinto ano contado da data de liquidacdo dos CRA. Adicionalmente, de acordo com o
Termo de Securitizacdo, os impostos diretos e indiretos aplicaveis conforme legislacao
tributaria vigente constituirdo despesas de responsabilidade dos Titulares de CRA, e nao
incidirdo no Patrimonio Separado. Dessa forma, a auséncia de recursos para fazer frente ao
pagamento de tais eventos podera afetar o retorno dos CRA planejado pelos investidores. A
Emissora e o Coordenador Lider recomendam aos Investidores que consultem seus
assessores tributarios e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA,
especialmente no que se refere ao tratamento tributario especifico a que estardo sujeitos
com relagcéo aos investimentos em CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.xxvii.) Na&o realizacdo ou realizagcéo inadequada dos procedimentos de execucao
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e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditorios do
Agronegoécio

A Emissora, na qualidade de titular dos Direitos Creditérios do Agronegécio, e o Agente
Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Resolu¢cdo CVM 17 e artigo 29, paragrafo 1°, inciso ll,
da Lei 14.430, s&o responsaveis por realizar os procedimentos de execucdo dos Direitos
Creditérios do Agronegécio, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Titulares dos
CRA.

A realizacéo inadequada ou a néo realizacado dos procedimentos de execucao dos Direitos
Creditérios do Agronegocio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, conforme o
caso, em desacordo com a legislacdo ou regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o
fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, a capacidade de satisfacdo dos Direitos Creditérios do Agronegdcio
também podera ser afetada: (i) pela morosidade do Poder Judiciario brasileiro, caso
necessdria a cobranca judicial dos Direitos Creditorios do Agronegdcio; ou (ii) pela eventual
perda de documentos comprobatérios, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos
CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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e.xxviii.) Risco da originacéo e formalizag&o do lastro dos CRA e da Fianca

O lastro dos CRA é composto pelas Debéntures. Falhas na elaboracdo e formalizacdo da
Escritura de Emissdo, de acordo com a legislacdo aplicavel, e no seu registro na junta
comercial competente e nos competentes cartorios de registro de titulos e documentos
podem afetar o lastro dos CRA e a constituicdo da Fianca e, por consequéncia, afetar
negativamente a emissao dos CRA, inclusive, conforme o caso, resultando em seu
vencimento antecipado.

Eventuais mudancas na interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo aplicavel as emissbes de
debéntures e aos certificados de recebiveis do agronegécio por parte dos tribunais ou
autoridades governamentais de forma a considerar a descaracterizacdo das Debéntures
como lastro dos CRA, podem causar impactos negativos aos Titulares de CRA. Além disso,
mudancas na interpretacdo ou aplicacdo da legislagéo tributaria por parte dos tribunais ou
autoridades governamentais, ou outras exigéncias fiscais, a qualquer titulo, relacionadas a
estruturacdo, emissdo, colocacdo, custdédia dos CRA para seus titulares podem afetar
negativamente os pagamentos a serem realizados aos Titulares de CRA, uma vez que, de
acordo com o Termo de Securitizacdo, esses tributos constituirdo despesas de
responsabilidade dos Titulares de CRA, e néo incidirdo no Patrimbnio Separado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.xxix.) Risco relacionado ao registro dos CRA na CVM por meio do rito automatico
A Oferta serd distribuida nos termos da Resolugdo CVM 160 por meio do rito automatico, de
forma que as informacdes prestadas pela Devedora, pelas Fiadoras, pela Emissora e pelo
Coordenador Lider ndo foram e ndo serao objeto de analise prévia pela CVM, podendo esta
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Autarquia, caso analise a Oferta, fazer eventuais exigéncias e até mesmo determinar seu
cancelamento, o que podera afetar adversamente o potencial Investidor. Neste sentido, 0s
Investidores interesados em adquirir os CRA, no ambito da Oferta, devem ter conhecimento
sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente par conduzir sua prépria pesquisa,
valiagédo e investigacao independentes sobre a Emissora, a Devedora e as Fiadoras, bem
como suas atividades e situagéo financeira, tendo em vista que as informagdes contidas nos
Documentos da Operacdo ndo foram nem serdo submetidas a prévia apreciacdo e revisao
da CVM.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.XXX.)
IPCA

Risco de resgate antecipado dos CRA na hipotese de indisponibilidade do

No caso de indisponibilidade temporaria ou auséncia de apuracao do IPCA por mais de 10
(dez) Dias Uteis consecutivos ap0s a data esperada para sua apuracéo e/ou divulgacéo, ou,
ainda, no caso de sua extingdo ou impossibilidade de sua aplicacdo por imposicao legal ou
determinacd@o judicial, deverd ser aplicada, em sua substituicdo: (i) a taxa que vier
legalmente a substitui-la; ou (ii) no caso de inexistir substituto legal para o IPCA, o IGP-M,;
ou (iii) exclusivamente na auséncia deste, o Agente Fiduciario ou a Emissora devera
convocar, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data em que tomar conhecimento de
quaisquer dos eventos referidos acima, Assembleia Geral de Titulares dos CRA, a qual tera
como objeto a deliberagéo pelos Titulares dos CRA, de comum acordo com a Emissora e a
Devedora, sobre 0 novo parametro de Remuneracdo, parametro este que devera preservar
o valor real e os mesmos niveis da Remuneracdo. Tal Assembleia Geral de Titulares dos
CRA deveré ser realizada dentro do prazo estabelecido no Termo de Securitizagao.
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Até a deliberagéo da taxa substitutiva, serd utilizado, para o céalculo do valor de quaisquer
obrigacdes previstas no Termo de Securitizagéo, o ultimo IPCA divulgado oficialmente, até a
data da definicdo ou aplicacéo, conforme o caso, do novo parametro, ndo sendo devidas
guaisquer compensacgoes financeiras entre a Emissora e os Titulares dos CRA quando da
divulgacéo posterior da taxa/indice de Remuneracéo/atualizacdo que seria aplicavel.

Caso néao haja acordo sobre a taxa substitutiva entre a Emissora, a Devedora e os Titulares
dos CRA ou caso nédo seja realizada a Assembleia Geral por falta de quérum de instalacéo,
em segunda convocacgdo, ou por falta de quérum de deliberacdo, na forma prevista no
Termo de Securitizagdo, a Emissora devera informar & Devedora, o que acarretara o
Resgate Antecipado Obrigatorio Total das Debéntures pela Devedora em conformidade com
os procedimentos descritos na Escritura e, consequentemente, o resgate antecipado dos

CRA.

Caso ocorra o resgate antecipado dos CRA na hipotese descrita acima, os Titulares dos
CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo n&o conseguir
reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma remuneragéo buscada pelos CRA ou sofrer
prejuizos em razdo de eventual tributacdo em decorréncia do prazo de aplicacdo dos
recursos investidos. Adicionalmente, a inadimpléncia da Devedora podera resultar na
inexisténcia de recursos suficientes no Patriménio Separado para que a Emissora proceda
ao pagamento integral dos valores devidos em caso de resgate antecipado dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.XXXi.)
Taxa DI

Risco de resgate antecipado dos CRA na hipétese de indisponibilidade da

Na auséncia da apuracao e/ou divulgacéo e/ou limitacdo da Taxa DI por prazo superior a 10
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(dez) Dias Uteis, apdés a data esperada para apuracdo e/ou divulgacdo, ou em caso de
extingcdo ou inaplicabilidade por disposicao legal ou determinacao judicial da Taxa DI, devera
ser aplicada, em sua substituicdo, a taxa que vier legalmente a substitui-la ou, no caso de
inexistir substituto legal para a Taxa DI, devera ser convocada, pela Emissora ou pelo
Agente Fiduciario dos CRA, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data em que este
tomar conhecimento de quaisquer dos eventos referidos acima, Assembleia Especial de
Titulares dos CRA, a qual tera como objeto a deliberacdo pelos Titulares dos CRA,
conforme procedimentos e quéruns previstos neste Termo de Securitizagdo, de comum
acordo com a Emissora, sobre a taxa substitutiva, que devera preservar o valor real e 0s
mesmos niveis da Remuneracéo dos CRA.

Até a deliberacdo desse novo parametro de remuneracao, a Ultima Taxa DI divulgada sera
utilizada na apuracéo do “Fator DI” e serd aplicada para todos os dias relativos ao periodo
no qual ndo tenha sido possivel sua afericdo, ndo sendo devidas quaisquer compensacdes
financeiras entre a Emissora, a Devedora os Titulares dos CRA quando da divulgacao
posterior da taxa/indice de remuneracao que seria aplicavel ou da deliberacdo desse novo
parametro de remuneragao em Assembleia Especial de Titulares dos CRA.

Caso nao haja acordo sobre a taxa substitutiva entre a Emissora, a Devedora e os Titulares
dos CRA ou caso nédo seja realizada a assembleia por falta de quérum de instalagdo, em
segunda convocacao, ou por falta de quérum de deliberacédo, a Emissora devera informar a
Emissora, que realizara o resgate antecipado obrigatério da totalidade das Debéntures, em
conformidade com o0s procedimentos descritos na Escritura de Emissédo e,
consequentemente, a Emissora devera realizar o resgate antecipado da totalidade dos
CRA, no prazo de (i) 30 (trinta) dias (a) contados da data de encerramento da respectiva
assembleia, (b) contados da data em que tal assembleia deveria ter ocorrido ou (c) em outro
prazo que venha a ser definido em referida assembleia, ou (ii) na Data de Vencimento, o
que ocorrer primeiro.
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Caso ocorra o resgate antecipado dos CRA na hipétese descrito acima, os Titulares dos
CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo n&o conseguir
reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma remuneragéo buscada pelos CRA ou sofrer
prejuizos em razdo de eventual tributagdo em decorréncia do prazo de aplicacdo dos
recursos investidos. Adicionalmente, a inadimpléncia da Devedora podera resultar na
inexisténcia de recursos suficientes no Patriménio Separado para que a Emissora proceda
ao pagamento integral dos valores devidos em caso de resgate antecipado dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

e.xxxii.)
oferta

Insuficiéncia do patrimoénio liquido da Emissora frente ao valor total da

A insuficiéncia dos bens do Patriménio Separado ndo dara causa a declaracdo de sua
guebra, cabendo, nessa hipotese, ao Agente Fiducidrio convocar Assembleia Especial de
Titulares dos CRA para deliberar sobre as normas de administracdo ou liquidagdo do
Patrimonio Separado.

A Emissora respondera pelos prejuizos ou por insuficiéncia do Patriménio Separado em
caso de descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou por
administracdo temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patriménio Separado, bem
como em caso de descumprimento das disposicOes previstas no Termo de Securitizagao,
desde que devidamente comprovado em sentenca judicial transitada em julgado. Dessa
forma, o patriménio liquido da Emissora podera ndo ser suficiente para fazer frente aos
prejuizos que causar, 0 que podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obrigacfes assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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e.xxxiii.) Auséncia de coobrigacdo da Emissora

O Patriménio Separado constituido em favor dos Titulares de CRA ndo conta com qualquer
garantia flutuante ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo
pelos Titulares dos CRA dos montantes devidos conforme o Termo de Securitizagdo
depende do recebimento das quantias devidas em funcdo dos Direitos Creditorios do
Agronegécio, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRA. A
ocorréncia de eventos que afetem a situagdo economico-financeira da Devedora e/ou das
Fiadoras, como aqueles descritos nesta sec¢do, podera afetar negativamente o Patrimonio
Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

pY

e.xxxiv.) Risco relacionado a inexisténcia de
inadimplementos, perdas e pré-pagamento

informagbes estatisticas sobre

Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente
no ambito da emissdo dos CRA e da presente Oferta, ndo existem informagdes estatisticas
sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio
que compdem o Patrimbénio Separado. Referida inexisténcia de informacfes estatisticas
precisas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na
andlise criteriosa da qualidade dos Direitos Creditorios do Agronegdcio decorrentes das
Debéntures e poderdo gerar um impacto negativo sobre a adimpléncia dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA, podendo afetar de forma
negativa o fluxo de pagamentos dos CRA e, consequentemente, gerar um impacto negativo
para os Investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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e.xxxv.) Risco de integralizagcdo dos CRA com &gio ou desagio

Os CRA poderdo ser integralizados com agio ou deséagio, conforme definido pelo
Coordenador Lider, no ato de subscricdo dos CRA, sendo certo que, caso aplicavel, o agio
ou deségio (i) sera aplicado de forma igualitaria a totalidade dos CRA da respectiva série e,
consequentemente, a totalidade das Debéntures da respectiva série, em cada Data de
Integralizacao; e (ii) ndo tera impacto nos valores recebidos pela Devedora no ambito das
Debéntures. O 4gio ou o deséagio, conforme o caso, serdo aplicados na ocorréncia de uma
ou mais condi¢cOes objetivas de mercado, incluindo, mas néo se limitando a, as seguintes: (i)
alteracdo na taxa SELIC; (i) alteracdo nas taxas de juros dos titulos do tesouro nacional; ou
(iii) alteracdo no IPCA e/ou na Taxa DI, sendo certo que o pre¢co da Oferta sera unico e,
portanto, eventual 4gio ou deséagio devera ser aplicado de forma igualitaria a totalidade dos
CRA (e, consequentemente, a totalidade das Debéntures) da respectiva série integralizados
em cada Data de Integralizagao, nos termos do artigo 61 da Resolu¢cdo CVM 160.

Além disso, os CRA, quando de sua negociacdo em mercado secundario e, portanto, sem
qualquer responsabilidade, controle ou participagdo da Emissora e/ou dos Coordenador
Lider, poderdo ser adquiridos pelos novos Investidores com &gio, calculado em funcéo da
rentabilidade esperada por esses Investidores ao longo do prazo de amortizacdo dos CRA
originalmente programado. Em caso de antecipacdo do pagamento dos Direitos Creditérios
do Agronegocio nas hipéteses previstas na Escritura de Emissdo, os recursos decorrentes
dessa antecipacéo serdo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRA, nos
termos previstos no Termo de Securitizagdo, hipétese em que o valor a ser recebido pelos
Investidores poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento
realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o pagamento do agio.
Neste caso, nem o Patriménio Separado, nem a Emissora, dispordo de outras fontes de
recursos para satisfacéo dos interesses dos Titulares dos CRA.
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

e.xxxvi.) O recente desenvolvimento da securitizacdo de direitos creditérios do
agronegocio pode gerar riscos judiciais e/ou financeiros aos investidores de CRA

A securitizacao de direitos creditorios do agronegdécio é uma operacao 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 emissfes de
certificados de recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizagdo é
uma operacdo mais complexa que outras emissfes de valores mobiliarios, j& que envolve
estruturas juridicas que objetivam a segregacdo dos riscos do emissor do valor mobiliario (a
Emissora), de seu devedor (a Vale do Pontal), das Fiadoras (a CMAA e a Vale do Tijuco) e
créditos que lastreiam a emissdo. Em razdo da gradativa consolidacdo da legislacdo
aplicavel aos certificados do agronegécio ha menor previsibilidade quanto a sua aplicagéo e
interpretacdo ou a eventuais divergéncias quanto ao disposto na legislagdo e nos
normativos aplicaveis (disposi¢cfes da Resolucdo CVM 60 e da Lei 14.430, por exemplo).
Dessa forma, por ser recente no Brasil, 0 mercado de securitizagéo ainda ndo se encontra
totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situagcdes em que
ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim um risco de inseguranca juridica
aos Investidores, uma vez que o Poder Judiciario poderd, ao analisar a Oferta e os CRA e
interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses
dos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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e.xxxvii.) Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizagéo

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Emissédo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos
de crédito, tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Em raz&o da pouca maturidade e da
falta de tradicéo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo
de operacédo financeira, em situa¢gfes de conflito, duvida ou estresse podera haver perdas
por parte dos Titulares de CRA em razao do dispéndio de tempo e recursos para promogao
da eficicia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual necessidade de
buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de
qguaisquer de seus termos e condi¢des especificos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

e.xxxviii.) Riscos associados aos prestadores de servigcos da Emissao

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 aumentem significantemente seus precos
ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser
necessaria a substituicdo do prestador de servigo. Esta substituicdo, no entanto, podera néo
ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da Emissora, bem como criar 6nus
adicionais ao Patrimonio Separado.

A capacidade da Emissora de manter uma posi¢cao competitiva e a prestacéo de servigos de
gualidade depende em larga escala dos servi¢cos de sua alta administracéo. Nesse sentido,
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a Emissora ndo pode garantir que terd sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para
integrar sua alta administragéo.

Além disso, a perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Emissora de
atrair e manter uma equipe especializada, com conhecimento técnico na securitizagdo de
recebiveis do agronegdcio, podera ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacédo
financeira e resultados operacionais da Emissora, afetando sua capacidade de gerar
resultados, o que poderia impactar suas atividades de administracao e gestao do Patrimonio
Separado e afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacoes
assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

e.xxxix.) Risco de potencial conflito de interesses decorrente de relacionamento
entre a Emissora e o Coordenador Lider

Conforme descrito na secao “Relacionamento e Conflito de Interesses” do Prospecto, o
Coordenador Lider celebrou um acordo de parceria com sociedade do grupo econémico da
Emissora. A existéncia desse relacionamento pode configurar um potencial conflito de
interesses entre tais partes no ambito da Oferta e afetar de forma negativa os investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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f) Riscos da Emissora

f.i.) Manutencdo do registro de companhia aberta junto a CVM

A atuacao da Emissora como Emissora de Direitos Creditérios do Agronegdcio e imobilidrios
por meio da emissdo de certificados de recebiveis do agronegocio e certificados de
recebiveis imobiliarios, e quaisquer outros titulos e valores mobiliarios representativos de
operacdes de securitizacdo bem como de outros titulos e valores mobiliarios no mercado
financeiro e de capitais, tais como, mas ndo se limitando a debéntures, notas comerciais,
etc., depende da manutencdo de seu registro de companhia aberta junto a CVM e das
respectivas autorizacdes societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos
pela CVM em relagdo as companhias abertas, sua autorizacdo podera ser suspensa ou
mesmo cancelada, afetando assim a emissédo dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

f.ii.) Limitacdo da responsabilidade da Emissora e o patrimonio separado

A Emissora é uma companhia securitizadora, tendo como objeto social a aquisicao e
securitizagdo de quaisquer direitos creditérios do agronegécio e créditos imobiliarios
passiveis de securitizacdo por meio da emissdo de -certificados de recebiveis do
agronegocio e certificados de recebiveis imobiliarios e quaisquer outros titulos e valores
mobiliarios representativos de operacbes de securitizacdo bem como de outros titulos e
valores mobiliarios no mercado financeiro e de capitais, tais como, mas nado se limitando a
certificado de recebiveis, debéntures, notas comerciais, etc., nos termos das Leis n° 11.076
e 9.514 e da Lei 14.430, cujos patrimbnios serdo administrados separadamente. O
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patrimdnio separado de cada emissao tem como principal fonte de recursos os respectivos
direitos creditérios e suas garantias.

Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento, & Emissora, dos Direitos Creditorios
do Agronegdcio por parte dos devedores ou coobrigados, podera afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigagbes assumidas junto aos Titulares de
certificados de recebiveis do agronegdcio, tendo em vista, inclusive, o fato de que, nas
operacdes de que participa, o patriménio da Emissora ndo responde, de acordo com 0s
respectivos termos de securitizagao, pela solvéncia dos devedores ou coobrigados.

Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita ao que dispde o paragrafo Gnico do
artigo 28, da Lei 14.430, em que se estipula que a totalidade do patrimonio da Emissora (e
ndo o patriménio separado) responderd pelos prejuizos que esta causar por
descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracéo
temeréria ou, ainda, por desvio da finalidade do patriménio separado, desde que apds
decisao judicial transitada em julgado.

O patriménio liquido da Emissora em 30 de setembro de 2022 era de R$ 8.324.368,93 (oito
milhdes, trezentos e vinte e quatro mil, trezentos e sessenta e oito reais e noventa e trés
centavos), inferior ao Valor Total da Emisséo, e ndo ha garantias de que a Emissora dispora
de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade
acima indicada, conforme previsto no artigo 28, da Lei 14.430.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Alta
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f.iii.) Prestadores de servicos dos CRA

A Emissora contratou diversos prestadores de servigos terceirizados para a realizagcéo de
atividades no ambito da Oferta. Caso qualquer desses prestadores de servicos aumentem
significantemente seus precos ou ndo prestem servicos com a qualidade esperada pela
Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico, 0 que poderia
afetar adversa e negativamente os CRA, a Emissora ou até mesmo criar eventuais 6nus
adicionais ao Patrimonio Separado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

f.iv.) A Administracdo da Emissora e a existéncia de uma equipe qualificada

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

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Baixa

f.v.) Riscos associados a guarda eletr6nica dos Documentos Comprobatorios

A Emissora contratara o Custodiante para a guarda eletrbnica dos Documentos
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Comprobatérios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegdécio. Nao
ha como assegurar que o Custodiante atuard de acordo com os termos em que foi
contratado, o que podera acarretar efeitos materiais adversos para os Titulares de CRA. O
Custodiante tem obrigacdo de permitir a Emissora livre acesso a essa documentacao,
sendo que, se por qualquer motivo, o Custodiante ndo cumprir tal obrigacdo, podera ser

prejudicada a verificacao da regularidade da referida documentacéao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Baixa / Materialidade Média

f.vi.) A Emissora poderd estar sujeita a faléncia, recuperacdo judicial ou
extrajudicial

Ao longo do prazo de duracdo dos CRA, a Emissora podera estar sujeita a eventos de
faléncia, recuperacgdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da
Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderéo afetar tais Direitos
Creditérios do Agronegdcio, principalmente em razao da falta de jurisprudéncia em nosso
pais sobre a plena eficacia da afetacédo de patriménio, o que podera afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Baixa / Materialidade Média
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g) Riscos da Devedora e das Fiadoras

g.i.) O financiamento da estratégia de crescimento da Devedora e das Fiadoras
requer capital intensivo de longo prazo

A competitividade e a implementacdo da estratégia de crescimento da Devedora e das
Fiadoras depende de sua capacidade de captar recursos para realizar investimentos, seja
por divida ou aumento de capital. Ndo € possivel garantir que a Devedora e as Fiadoras
serdo capazes de obter financiamento suficiente para custear seus investimentos ou que
tais financiamentos serdo obtidos a custos e termos aceitaveis, seja por condicdes
macroeconOmicas adversas, acarretando, por exemplo, um aumento significativo das taxas
de juros praticadas no mercado, seja pelo desempenho da Devedora ou por outros fatores
externos ao seu ambiente, o que poderd afetar adversamente de forma relevante as
atividades da Devedora ou das Fiadoras e, consequentemente, prejudicar sua capacidade
em honrar com as obriga¢gfes assumidas no ambito da Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

g.ii.) A Devedora e as Fiadoras estdo sujeitas a intensa concorréncia nos seus
setores de atuacao

Os setores de etanol e aclcar sdo altamente competitivos. Internacionalmente, a Devedora
e as Fiadoras concorrem com produtores globais de etanol e acucar. No Brasil os mercados
de etanol e aclcar permanecem altamente fragmentados e competitivos. Uma possivel
maior consolidagcdo do mercado local pode levar a pressdes competitivas ainda mais
intensas.
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No tocante as vendas de acucar no mercado interno, os maiores competidores da Devedora
e das Fiadoras séo os produtores locais. Caso o governo brasileiro venha a criar incentivos
para as importacbes de aclUcar, a Devedora e/ou as Fiadoras poderdo enfrentar um
aumento da concorréncia de produtores estrangeiros no mercado brasileiro.

Em relacdo as vendas de acUcar para o mercado externo, a competicdo € muito intensa,
com os precos globais sendo altamente influenciados pela producdo em outras regides do
mundo, incluindo india, Tailandia, Unido Europeia, entre outros. A existéncia de produtores
globais de acucar com custos menores do que os dos produtores no Brasil pode levar a
pressdes sobre os pre¢cos mundiais, reduzindo a rentabilidade deste segmento.

J& em relacdo ao etanol, existe uma forte competicdo tanto interna quanto externa com a
producdo de outros paises, especialmente os Estados Unidos. A produgcdo americana €
baseada no etanol de milho e tem uma escala maior do que a brasileira. Desta forma, uma
reducao do preco do milho no mercado internacional pode levar a significativas reducdes no
preco do etanol americano, trazendo presséo de preco para o mercado brasileiro.

Em termos gerais, sdo muitos os fatores que influenciam a posicdo competitiva da
Devedora e/ou das Fiadoras, incluindo a disponibilidade, qualidade e o custo de fertilizantes,
energia, agua, produtos quimicos, e mao-de-obra, além da taxa de cambio. Alguns dos
concorrentes internacionais da Devedora e/ou das Fiadoras tém ou podem vir a ter maior
escala, maior base de clientes e maior variedade de produtos. Se a Devedora e/ou as
Fiadoras ndo permanecerem competitivas em relagdo a esses produtos no futuro, a sua
capacidade de pagar os Direitos Creditérios do Agronegdécio e, consequentemente, a
capacidade da Emissora de pagar os CRA, poderéo ser negativamente afetadas.

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Além disso, na medida em que um ou mais dos concorrentes da Devedora e/ou das
Fiadoras encontrem-se mais capitalizados, apresentem uma variedade maior de produtos
ou adotem uma politica de venda e de fixacdo de precos mais bem-sucedida que a da
Devedora e/ou das Fiadoras e as vendas dos concorrentes poderdao aumentar de maneira
significativa, a Devedora e/ou as Fiadoras podem ser afetadas negativamente.

Medidas adotadas pelos atuais participantes da industria de distribuicdo, incluindo a
ampliacdo de sua rede de distribuicdo e/ou ativos logisticos, ou ainda o ingresso de novos
participantes, poderdo resultar na elevacdo da oferta de combustiveis, o que podera
intensificar a concorréncia que a Devedora e as Fiadoras enfrentam e afetar adversamente
as suas margens e resultados.

A intensa concorréncia no mercado de distribuicdo de combustiveis podera reduzir o volume
de vendas da Devedora e/ou das Fiadoras e, consequentemente, afetar adversamente os
seus negdcios, resultados operacionais e condi¢éo financeira e sua capacidade de honrar
com as obrigacdes assumidas na Escritura de Emisséo, afetando negativamente os CRA e
os Investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

g.iii.) Risco relacionado ao setor das atividades desenvolvidas pela Devedora e
pelas Fiadoras

Tendo em vista as obrigacbes previstas para a Devedora e para as Fiadoras nos
Documentos da Oferta, a deterioracdo da situacao financeira e patrimonial da Devedora,
das Fiadoras e/ou de sociedades relevantes de seu grupo econdmico, em decorréncia de
fatores internos e/ou externos, podera afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos
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CRA. Os riscos a que estéo sujeitos os Titulares dos CRA podem variar significativamente,
e podem incluir, sem limitacdo, perdas em decorréncia de condi¢cdes climaticas
desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente o setor agricola
e sucroenergético, impactando precos de commodities do setor agricola nos mercados
nacional e internacional, alteracfes em politicas de concessao de crédito e outros eventos
gue possam afetar as atividades, o faturamento e/ou despesas da Devedora, das Fiadoras
e/ou das suas controladas e, consequentemente, a sua condicdo econdémico-financeira e
capacidade de pagamento das Debéntures. Crises econ6micas também podem afetar os
setores agricola e sucroenergético a que se destina o financiamento que lastreia os CRA,
objeto da captacao de recursos viabilizada pela Emisséao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

g.iv.) Devedora e as Fiadoras atuam em setores nos quais a demanda e 0 preco
de mercado dos seus produtos sdo ciclicos e sdo afetados pelas condicdes
econdmicas gerais do Brasil e do mundo

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

O etanol é comercializado como um aditivo ao combustivel utilizado para reduzir as
emissfes da gasolina ou para aumentar o nivel de octanagem da gasolina (etanol anidro)
ou como um combustivel substituto da gasolina (etanol hidratado). Dessa forma, 0s precos
do etanol séo influenciados pela oferta e demanda da gasolina. O desempenho financeiro
da Devedora e das Fiadoras, portanto, pode ser adversamente afetado se a demanda e/ou
preco da gasolina diminuirem, conforme detalhado a seguir:
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() a demanda por etanol anidro esta ligada diretamente a demanda por gasolina e ao
percentual da mistura do anidro na gasolina, o qual é definido pelo Governo. Uma
reducdo brusca na demanda por gasolina e/ou alteragbes no mix anidro/gasolina
(atualmente em 27% de etanol anidro no mix com a gasolina comum) podem levar a
guedas substanciais na demanda pelo etanol anidro, impactando precos e
comprometendo o resultado financeiro da Devedora e das Fiadoras; e

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

Os precos de acucar dependem, em grande parte, dos pre¢cos vigentes no mercado
(brasileiro e internacional) e estédo fora do controle da Devedora e das Fiadoras. Tal como
ocorre com outros produtos agricolas, o acucar esta sujeito a flutuacdes de preco em
funcdo de condicdes climaticas, desastres naturais, niveis de safra, investimentos agricolas,
programas e politicas agricolas governamentais, politicas de comércio exterior, producédo
mundial de produtos similares e concorrentes e outros fatores fora do controle da Devedora
e das Fiadoras. Ademais, o acucar é uma commodity negociada em bolsa, estando,
portanto, sujeita a especulacdo, o que pode afetar o preco do aclUcar e os resultados
operacionais da Devedora e das Fiadoras. Como consequéncia dessas variaveis, 0S pre¢os
do acucar séo sujeitos a volatilidade substancial.

Modificacdes nas politicas agricola/comercial (brasileiras ou internacionais) sao fatores que
podem resultar direta ou indiretamente na diminuicdo dos precos do acgucar nos mercados
interno e internacional. Qualquer diminuicdo prolongada ou significativa nos pregcos do
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acucar pode ter efeitos adversos relevantes no negécio e no desempenho financeiro da
Devedora ou das Fiadoras.

Se a Devedora ou as Fiadoras nao forem capazes de manter as vendas de etanol e aclcar
a precos atrativos no mercado brasileiro, ou se nao forem capazes de exportar quantidades
suficientes de etanol e agucar de forma a assegurar um equilibrio adequado do mercado
interno, os seus negocios de etanol e acUcar poderdo ser afetados adversamente.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

g.v.) Regulamentacdo das atividades desenvolvidas pela Devedora e pelas

Fiadoras

A Devedora e as Fiadoras estdo sujeitas a extensa regulamentacdo federal, estadual e
municipal relacionada a protecdo do meio ambiente, a salde e seguranca dos trabalhadores
relacionados a atividade, conforme aplicavel, podendo estar expostas a contingéncias
resultantes do manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da
regulamentacdo ambiental, as quais poderdo afetar negativamente a capacidade da
Devedora e/ou das Fiadoras em honrar com 0s compromissos assumidos no ambito da

Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior
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g.vi.) Autorizagdes e licengas

A Devedora e as Fiadoras sdo obrigadas a obter licencas especificas para produtores
rurais, emitidas por autoridades governamentais, com relacéo a determinados aspectos das
suas operacoes. Referidas leis, regulamentos e licengcas podem, com frequéncia, exigir a
compra e instalagéo de equipamentos de custo mais elevado para o controle da polui¢do ou
a execucdo de mudancas operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao
meio ambiente e/ou a saude dos funcionarios da Devedora e/ou das Fiadoras. A violacéo de
tais leis e regulamentos ou licencas pode resultar em multas elevadas, sanc¢des criminais,
revogacdo de licencas de operagdo e/ou na proibicdo de exercicio das atividades pela
Devedora e/ou pelas Fiadoras, o que podera impactar a capacidade de a Devedora e/ou as
Fiadoras em honrar com os compromissos assumidos no ambito da Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

g.vii.) Execucdo dos planos de negdcio da Devedora e das Fiadoras

A Devedora e as Fiadoras atuam na producdo de acuUcar e etanol e na cogeracdo de
energia elétrica em regido préxima aos grandes centros consumidores do Triangulo Mineiro,
de sorte que o resultado futuro decorrente da conducédo de suas operacdes impactara de
maneira relevante seus desempenhos financeiros, podendo afeta-las adversamente na
hipétese de a execucdo dos respectivos objetos sociais ndo alcancar o sucesso esperado e,
consequentemente, prejudicar sua capacidade em honrar com as obrigacées assumidas no
ambito da Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média
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g.viii.) Penalidades ambientais relacionada a Devedora e as Fiadoras

As penalidades administrativas e judiciais, incluindo criminais, impostas contra aqueles que
violam a legislacdo ambiental séo aplicadas, independentemente da obrigacdo de reparar a
degradacdo causada ao meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam
responsabilidade solidaria e objetiva, direta e indireta. Isto significa que a obrigacdo de
reparar a degradacao causada pode afetar a todos os envolvidos, direta ou indiretamente,
independentemente da comprovacao de culpa. Assim, por exemplo, quando a Devedora
e/ou as Fiadoras contratam terceiros para proceder com qualquer intervengdo nas suas
operacfes, como a disposicado final de residuos, a Devedora e/ou as Fiadoras nao estédo
isentas de responsabilidade por eventuais danos ambientais causados por estes terceiros
contratados. Em adicdo, a Devedora e/ou as Fiadoras podem ser consideradas
responséveis por todas e quaisquer consequéncias provenientes de contaminagéo do solo,
da exposicao de pessoas a substancias nocivas ou de outros danos ambientais. Sendo
assim, a violagdo a normas ambientais e a imposicdo de penalidades podem afetar a
capacidade de a Devedora e/ou as Fiadoras cumprirem suas obrigacoes em geral e, em
particular, a Escritura de Emissdo, com prejuizos para os Investidores.

Por fim, os custos para cumprir com a legislacdo atual e futura relacionada a protecédo do
meio ambiente, salde e segurancga, e as contingéncias provenientes de danos ambientais e
terceiros afetados poderdo ter um efeito adverso sobre os negécios da Devedora e/ou das
Fiadoras, seus resultados operacionais e sua situacao financeira, o que podera afetar a sua
capacidade de pagar os Direitos Creditérios do Agronegoécio e, consequentemente, a
capacidade da Emissora de pagar os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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g.ix.) Incéndios, doencas, pragas e outros desastres podem afetar as instalacdes
agricolas e propriedades industriais da Devedora e das Fiadoras, o que pode afetar
adversamente seus volumes de producédo e, consequentemente, seu desempenho
financeiro

As operagOes da Devedora e das Fiadoras estdo sujeitas a riscos que afetam as suas
instalagdes e propriedades, incluindo incéndios que poder&o destruir parte ou a totalidade
de seus produtos e instalagbes. Adicionalmente, suas operacdes estdo sujeitas a perigos
associados a producdo de produtos inflamaveis e ao transporte de matérias-primas e de
produtos inflamaveis. A cobertura de seguros da Devedora e/ou das Fiadoras podera nédo
ser suficiente para protegé-las integralmente contra esse tipo de incidente, impactando
adversamente a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

As plantacbes da Devedora e das Fiadoras poderdo ser afetadas por doencas e pragas,
gue poderao ter um efeito devastador em suas lavouras, potencialmente inutilizando a
totalidade ou parte substancial das lavouras afetadas.

Os negécios da Devedora e das Fiadoras, e suas situacdes financeiras, poderdo ser
adversamente afetados no caso de investimentos de um volume significativo de recursos no
plantio da lavoura afetada. Quaisquer incidentes sérios de doencgas ou pestes nas lavouras
da Devedora e das Fiadoras, e os custos relacionados, poderdo afetar adversamente os
niveis de producéo e, consequentemente, as vendas liquidas da Devedora e das Fiadoras e
0 seu desempenho financeiro geral. Os custos relativos ao tratamento de tais doencas
costumam ser altos, podendo afetar a capacidade de pagamento da Devedora e das
Fiadoras. A reducdo da capacidade de pagamento da Devedora e/ou das Fiadoras podera
impactar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

g.x.) Sazonalidade inerente ao setor sucroalcooleiro e, em especial, ao periodo
de colheita anual especifico da regido do Tridngulo Mineiro

As operacdes desenvolvidas pela Devedora e/ou pelas Fiadoras estdo sujeitas a
sazonalidade decorrente do ciclo de colheita da cana-de-agucar no Triangulo Mineiro, no
estado de Minas Gerais. O periodo de colheita anual de cana-de-aclUcar no Tridngulo
Mineiro se inicia em abril/maio e se finda em novembro/dezembro. Isso cria flutuacbes nos
estoques, normalmente com picos em dezembro para cobrir as vendas na entressafra (ou
seja, de janeiro a abril), e certo grau de sazonalidade no lucro bruto apurado em bases
diferentes do exercicio social. Dessa forma, a sazonalidade podera causar um efeito
adverso significativo nos resultados operacionais, além de ensejar a necessidade de
investimentos constantes por parte da Devedora e das Fiadoras, podendo, desta forma,
prejudicar o pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio pela Devedora e/ou pelas
Fiadoras. Ademais, o ciclo da cana- de-agclUcar se sujeita a queda gradativa de
produtividade, verificada desde a primeira safra, sendo que o préprio ciclo possui duracéo
maxima de 5 (cinco) a 7 (sete) anos, impondo-se a renovacédo completa do canavial apés tal
periodo, com 0s consequentes gastos necessarios nesse sentido.

A producao de acucar da Devedora e das Fiadoras depende do volume e teor de sacarose
da cana-de-aclcar que elas cultivam ou que a elas € fornecido por terceiros, localizados
nas proximidades de suas usinas. O rendimento da safra e o teor de sacarose na cana-de-
acucar dependem principalmente de condi¢des climaticas variaveis, como indice de chuvas
e temperatura. As alteracdes climaticas extremas podem ocasionar mudancas bruscas nos
ciclos produtivos de commodities agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras
de safra, volatilidade de precos, alteracao da qualidade e interrupcdo no abastecimento dos
produtos por elas afetados.
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Nesse contexto, a capacidade de producao e entrega dos produtos comercializados pela
Devedora e/ou pelas Fiadoras pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou
impedimento do cumprimento das obrigacdes da Devedora e/ou das Fiadoras, o que pode
afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

g.xi.) Fornecedores da Devedora e das Fiadoras e fornecimento de matéria prima
No Brasil, o suprimento de cana-de-aclcar pode ser reduzido significativamente na
eventualidade de rescisdo ou ndo renovacao de acordos de parceria, arrendamento de
terras e contratos de fornecimento firmados com proprietarios de terras ou produtores de
cana-de-agucar. Se o suprimento de cana-de-acguUcar for interrompido ou se qualquer dos
contratos de parceria ou de arrendamento de terras vier a ser rescindido, a Devedora e as
Fiadoras poderédo vir a ser obrigadas a pagar precos mais elevados pela matéria-prima ou
processar um volume menor, circunstancias estas que poderiam afetar de forma adversa os
negocios e resultados da Devedora ou das Fiadoras e, consequentemente, a sua
capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

Os precos da cana-de-acucar podem aumentar em funcdo da alteracdo dos critérios
definidos pelo Consecana, conselho formado por produtores de cana-de-aclUcar e usinas
acucareiras. O preco da cana-de-acucar definido nos contratos de fornecimento,
arrendamento e parceria é parcialmente fixo, com outra parcela variavel, de acordo com o0s
critérios definidos pelo Consecana. Como resultado, quaisquer mudancas nos critérios
definidos pelo Consecana podem levar ao aumento nos precos que a Devedora paga pela
cana-de-acucar, afetando materialmente os negocios da Devedora e, consequentemente, a
sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio. Em alguns casos, a
Devedora pode ndo conseguir repassar o valor integral dos aumentos no preco da matéria-
prima aos seus clientes, devido as formulas de precificacdo dos contratos de venda por ela
celebrados, o que poderia reduzir sua rentabilidade, a sua capacidade de pagamento dos
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Direitos Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

O rendimento da safra e o teor de aclUcar na cana-de-acucar dependem principalmente de
fatores geogréficos como a composicdo da terra, a topografia e o clima, bem como as
técnicas agricolas utilizadas e a variedade plantada. Portanto, fatores que estejam fora do
controle da Devedora e das Fiadoras, tais como secas, geadas e pragas, poderao afetar
adversamente o rendimento da cana-de-agUcar que a Devedora e as Fiadoras produzem ou
compram, de modo que a Devedora e as Fiadoras podem ser adversamente afetadas.

Além disso, atualmente, a cana fornecida por terceiros, com base na producao em terras
arrendadas ou objeto de parceria, representa, em média, 50% (cinquenta por cento) do total
da cana necessaria para os negécios da Devedora e das Fiadoras. Nao ha meios de se
garantir que, no futuro, o abastecimento da matéria-prima sera mantido sem interrupcdes,
nem que os contratos de parceria agricola e de arrendamento continuardo em vigor. A
ocorréncia de tais fatos, considerando o alto percentual de cana fornecido por terceiros,
podera resultar no aumento dos gastos atualmente despendidos com matéria prima ou na
diminuicdo significativa do volume de cana-de-acucar disponivel para o processamento da
Devedora e das Fiadoras, afetando negativamente a capacidade financeira da Devedora e
das Fiadoras e, consequentemente, o pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

A revogacao ou rescisdo de contratos com terceiros, considerados essenciais para 0s
negocios da Devedora e/ou das Fiadoras, e a impossibilidade de renovacédo de tais
contratos, ou de negociar novos contratos com outros prestadores de servicos, poderéao
afetar os negocios da Devedora e/ou das Fiadoras e, conseguentemente, 0 seu
desempenho financeiro e a capacidade em honrar com as obriga¢cdes assumidas no ambito
da Emissao. A dependéncia de terceiros por parte da Devedora e/ou das Fiadoras podera
resultar em um menor controle sobre os custos, eficiéncia, pontualidade e qualidade de tais
Servigos.
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Nesse contexto, a capacidade de producdo e entrega dos produtos comercializados pela
Devedora e/ou pelas Fiadoras pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou
impedimento do cumprimento das obrigacbes da Devedora e/ou das Fiadoras, o que pode
afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

g.Xi.) Fornecedores da Devedora e das Fiadoras e fornecimento de matéria prima

No Brasil, o suprimento de cana-de-acUcar pode ser reduzido significativamente na
eventualidade de rescisdo ou n&do renovagao de acordos de parceria, arrendamento de terras e
contratos de fornecimento firmados com proprietarios de terras ou produtores de cana-de-
acucar. Se o suprimento de cana-de-acucar for interrompido ou se qualquer dos contratos de
parceria ou de arrendamento de terras vier a ser rescindido, a Devedora e as Fiadoras poderdo
vir a ser obrigadas a pagar precos mais elevados pela matéria-prima ou processar um volume
menor, circunstancias estas que poderiam afetar de forma adversa os negdcios e resultados da
Devedora ou das Fiadoras e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegacio.

Os precos da cana-de-acUcar podem aumentar em funcdo da alterac@o dos critérios definidos
pelo Consecana, conselho formado por produtores de cana-de-acUcar e usinas acgucareiras. O
preco da cana-de-agucar definido nos contratos de fornecimento, arrendamento e parceria é
parcialmente fixo, com outra parcela variavel, de acordo com os critérios definidos pelo
Consecana. Como resultado, quaisquer mudancas nos critérios definidos pelo Consecana
podem levar ao aumento nos precos que a Devedora paga pela cana-de-agucar, afetando
materialmente o0s negécios da Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdcio. Em alguns casos, a Devedora pode nao
conseguir repassar o valor integral dos aumentos no pre¢o da matéria-prima aos seus clientes,
devido as formulas de precificagdo dos contratos de venda por ela celebrados, o que poderia
reduzir sua rentabilidade, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do

CVIAA

S

Agronegocio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA. VALE DO PONTAL

O rendimento da safra e o teor de acucar na cana-de-acUcar dependem principalmente de
fatores geograficos como a composic¢éo da terra, a topografia e o clima, bem como as técnicas
agricolas utilizadas e a variedade plantada. Portanto, fatores que estejam fora do controle da
Devedora e das Fiadoras, tais como secas, geadas e pragas, poderao afetar adversamente o
rendimento da cana-de-agucar que a Devedora e as Fiadoras produzem ou compram, de modo
que a Devedora e as Fiadoras podem ser adversamente afetadas.

Além disso, atualmente, a cana fornecida por terceiros, com base na produgdo em terras
arrendadas ou objeto de parceria, representa, em média, 50% (cinquenta por cento) do total da
cana necessaria para 0os negoécios da Devedora e das Fiadoras. Nao ha meios de se garantir
qgue, no futuro, o abastecimento da matéria-prima ser4 mantido sem interrup¢des, nem que 0s
contratos de parceria agricola e de arrendamento continuardo em vigor. A ocorréncia de tais
fatos, considerando o alto percentual de cana fornecido por terceiros, podera resultar no
aumento dos gastos atualmente despendidos com matéria prima ou na diminuicdo significativa
do volume de cana-de-agucar disponivel para o processamento da Devedora e das Fiadoras,
afetando negativamente a capacidade financeira da Devedora e das Fiadoras e,
consequentemente, o pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegacio.

A revogacado ou rescisdo de contratos com terceiros, considerados essenciais para 0s negécios
da Devedora e/ou das Fiadoras, e a impossibilidade de renovacdo de tais contratos, ou de
negociar novos contratos com outros prestadores de servigcos, poderdo afetar os negécios da
Devedora e/ou das Fiadoras e, consequentemente, o seu desempenho financeiro e a
capacidade em honrar com as obrigacdes assumidas no ambito da Emisséo. A dependéncia de
terceiros por parte da Devedora e/ou das Fiadoras podera resultar em um menor controle sobre
0s custos, eficiéncia, pontualidade e qualidade de tais servicos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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g.xii.) Movimentos sociais podem prejudicar o uso de propriedades agricolas da
Devedora ou causar danos a elas

Os movimentos sociais sdo ativos no Brasil e defendem a reforma agraria e redistribuicdo
da propriedade por parte do Governo brasileiro. Alguns membros de tais movimentos
praticaram e podem vir a praticar a invasao e ocupacao de terras agricolas. A Devedora e
as Fiadoras ndo podem garantir que suas propriedades agricolas ndo estardo sujeitas,
eventualmente, a invasdo ou ocupagéo por tais movimentos sociais. Qualquer invasao ou
ocupacao de terras arrendadas pela Devedora ou pelas Fiadoras pode materialmente afetar
0 Sseu uso e o cultivo de cana-de-acUcar, bem como afetar adversamente os negocios,
situacéo financeira e operacional da Devedora ou das Fiadoras e, consequentemente, na
capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegocio. Além disso, os imoveis
utilizados pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, ou por terceiros com 0s quais elas
mantenham relagbes de parceria ou arrendamento, para o cultivo da lavoura de cana-de-
acucar poderdo ser desapropriados pelo Governo Federal de forma unilateral, para fins de
utilidade publica e interesse social, ndo sendo possivel garantir que o pagamento da
indenizac@o a Devedora e/ou as Fiadoras se dara de forma justa. De acordo com o sistema
legal brasileiro, 0 Governo Federal podera desapropriar os imoveis de produtores rurais
onde esté plantada a lavoura de cana-de-acucar por necessidade ou utilidade publica ou
interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como
garantir, de antemao, que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico seréa justo,
equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos
de maneira adequada. Dessa forma, a eventual invasao ou desapropriacdo de qualquer
imovel utilizado pela Devedora e/ou pelas Fiadoras para desenvolvimento de suas
atividades comerciais, ou por terceiros com os quais elas mantenham relacbes de parceria
ou arrendamento, poderdo afetar adversamente e de maneira relevante sua situagao
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financeira e o0s seus resultados, podendo Iimpactar nas suas atividades e,
consequentemente, na capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

g.xiii.) Risco de transporte e armazenamento

As deficiéncias da malha rodoviaria, ferroviaria ou hidroviaria, tais como estradas sem
asfalto ou sem manutencao, insuficiéncia de ferrovias, principalmente nas regides mais
distantes do porto, ocasionam altos custos de logistica e, consequentemente, perda da
rentabilidade da cana-de-acucar. Da mesma forma, a falha ou impericia no manuseio para
transporte, seja em trens, caminhdes ou embarcacdes, pode acarretar perdas de producao,
desperdicio de quantidades ou danos a cana-de-acucar. As constantes mudancas
climéaticas, como excesso de chuva, vém ocasionando piora no estado de conservacao das
estradas, o que pode acarretar em um aumento de perda de producdo acima do previsto.
Ainda, caso certas estruturas viarias sejam obstruidas ou prejudicadas, a Devedora e/ou as
Fiadoras poderdo ter que utlizar-se de rotas alternativas, até o momento de sua
desobstrucdo ou reconstrucdo, o0 que podera afetar negativamente seus custos
operacionais. Todos estes fatores podem afetar a capacidade de adimplemento dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio pela Devedora e/ou pelas Fiadoras.

Além disso, a capacidade do sistema portuario nacional esta proxima da plena utilizacéo.
Como parte significativa da producdo da Devedora e/ou das Fiadoras é direcionada ao
mercado externo, a Devedora e/ou as Fiadoras poderdo ser diretamente impactadas pela
indisponibilidade do transporte quando necessario e/ou por um aumento significativo dos
custos deste modal em funcdo da demanda excessiva ou da oferta escassa.
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No mais, tanto o agucar quanto o etanol sdo produtos bastante sensiveis, inflamaveis e
sujeitos ao risco de incéndio. Portanto, condicdes de armazenagem adequadas s&o
essenciais para diminuir estes riscos. Condi¢des inadequadas de armazenagem do produto
final podem afetar negativamente a capacidade de pagamento da Devedora ou das
Fiadoras.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.Xiv.) Os custos de mao de obra e as restricGes operacionais em relacdo as quais
a Devedora ou as Fiadoras pretendem operar podem aumentar devido as
negociagdes coletivas e alteragdes nas leis e regulamentagdes trabalhistas

Os empregados da Devedora e/ou das Fiadoras sao representados por sindicatos. Muitos
desses empregados trabalham regidos por acordos coletivos sujeitos a continuas
negociacbes de salérios. Essas negociacdes, bem como alteracdes nas leis trabalhistas,
podem resultar em maiores despesas com pessoal, outros aumentos nos custos
operacionais ou aumentos nas restricdes operacionais, impactando negativamente a
capacidade financeira da Devedora e/ou das Fiadoras e, consequentemente, sua
capacidade em honrar com as obrigacdes assumidas no ambito da Emisséo.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.XV.) Desenvolvimento do agronegocio

N&o ha como assegurar que, no futuro, o agronegécio brasileiro: (i) manterd a taxa de
crescimento e desenvolvimento que se vem observando nos ultimos anos; e, (i) ndo
apresentara perdas em decorréncia de condi¢cdes climaticas desfavoraveis, reducdo de
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precos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteracdes
em politicas de concessédo de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de 6rgaos
governamentais como de entidades privadas, que possam afetar a renda da Devedora e/ou
das Fiadoras e, consequentemente, sua capacidade de pagamento, bem como outras
crises econdmicas e politicas que possam afetar o setor agricola em geral. A reducéo da
capacidade de pagamento da Devedora e/ou das Fiadoras podera impactar negativamente
a capacidade de pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.XVi.) Avancos tecnolégicos

O desenvolvimento e a implementacdo de novas tecnologias poderdao resultar em uma
reducao significativa nos custos de producdo do etanol. A Devedora e as Fiadoras nédo
podem estimar quando novas tecnologias estardo disponiveis, o nivel de aceitacdo das
novas tecnologias por seus concorrentes ou 0s custos associados a essas tecnologias. Os
avancos no desenvolvimento de produtos alternativos ao etanol também poder&o reduzir a
demanda por ou eliminar a necessidade de etanol como oxidante do combustivel de
maneira significativa. Quaisquer avan¢os tecnol6gicos que necessitem de investimentos
significativos para a manutencdo da competitividade, ou que, de outra forma, reduzam a
demanda por etanol, terdo um efeito adverso relevante sobre os resultados operacionais da
Devedora e das Fiadoras e, consequentemente, poderdo afetar negativamente o
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdécio pela Devedora e/ou pelas Fiadoras.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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g.Xxvii.) DecisGes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos podem
causar efeitos adversos a Devedora e/ou as Fiadoras

A Devedora e as Fiadoras sédo parte e poderdo ser parte de processos judiciais,
relacionados a questdes de natureza civel, fiscal, trabalhista e criminal, bem como de
processos administrativos, incluindo demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas
aos seus setores de atuagédo, em especial, mas ndo se limitando a, contingéncias judiciais
de matéria fiscal em montantes substancialmente elevados, sendo que decisdes contrarias
aos seus interesses, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciério, por
orgaos do Ministério Pablico e por quaisquer 6rgdos da Administracdo Publica, podem gerar
atos de constricdo sobre os ativos e/ou recursos da Devedora e/ou das Fiadoras, o que
pode dificultar o cumprimento, pela Devedora e/ou das Fiadoras de suas obrigagbes de
pagamento no ambito das Debéntures e, consequentemente dos CRA. Adicionalmente,
decisdes contrérias aos interesses da Devedora e/ou das Fiadoras, bem como eventuais
multas arbitradas pelo Poder Judiciério, por 6érgdos do Ministério Publico e por quaisquer
orgaos da Administracdo Publica, podem afetar seu negocio ou chegar a valores que nao
sejam suficientemente cobertos pelas suas provisées, 0 que impactara os seus negocios,
condigdo financeira e resultados operacionais podendo, inclusive, afetar negativamente a
capacidade de pagamento dos CRA.

Além disso, ndo obstante as contingéncias trabalhistas e previdenciarias oriundas de
disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora e/ou pelas Fiadoras,
estas podem contratar prestadores de servigos que tenham trabalhadores a eles vinculados.
A Devedora e as Fiadoras, estas poderdo ser responsabilizadas por eventuais
contingéncias de carater trabalhista e previdenciario dos empregados das empresas
prestadoras de servicos, quando estas deixarem de cumprir com Seus encargos sociais.
Essa responsabilizacdo podera afetar adversamente o resultado da Devedora e/ou das
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Fiadoras e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos Direitos Creditérios do
Agronegacio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.xviii.) Risco decorrente da pandemia da COVID-19

Acontecimentos relacionados ao surto de coronavirus podem ter um impacto adverso
relevante nas condi¢des financeiras e/ou resultados operacionais da Devedora e das
Fiadoras. Ao final de 2019, um surto de Coronavirus (COVID-19), comegou e, desde entéo,
se espalhou por vérios paises. Houve relatos de multiplas fatalidades relacionadas ao virus
em varios paises, incluindo Brasil e Estados Unidos, onde a Devedora tem suas principais
operacdes. Em margo de 2020, a Organizacdo Mundial da Saude (OMS) declarou estado
de pandemia de COVID-19. Durante o més de margo de 2020 e seguintes, as autoridades
governamentais de varias jurisdicdes impuseram bloqueios ou outras restricbes para conter
0 virus e varias empresas suspenderam ou reduziram as operacgoes.

A Devedora e as Fiadoras podem enfrentar restricdes impostas pelos 6rgaos reguladores e
autoridades, dificuldades relacionadas com absenteismo de empregados que resultariam
em insuficiéncia de contingente para operar em alguma planta, interrupcdo da nossa cadeia
de suprimentos, deterioracdo da saude financeira dos seus clientes, custos e despesas
mais elevados associados a medidas de maior distanciamento entre os colaboradores,
dificuldades operacionais, tais como a postergacdo da retomada de capacidade de
producdo devido a atrasos em inspecdes, avaliagbes e autorizagdes, entre outras
dificuldades operacionais. A Devedora e as Fiadoras podem ter necessidade de adotar
medidas de contingéncia adicionais ou eventualmente suspender as operacdes adicionais,

podendo ter um impacto material adverso em suas condi¢des financeiras ou operacoes.
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Por fim, o Brasil tem enfrentado o surgimento de novas variantes do Coronavirus (Sars-
Cov-2), que tem ocasionado o aumento significativo no nimero de mortos e de infectados,
fato que pode prolongar a pandemia no Brasil e no mundo, com novos periodos de
guarentena e lockdown, restricdes a viagens e transportes publicos, fechamento prolongado
de locais de trabalho, interrupcdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e
reducao generalizada de consumo. Ademais, o plano de vacinagéo que vem sendo adotado
pelos governos federal e estaduais do Brasil ainda segue em ritmo lento e com baixo
namero absoluto de pessoas vacinadas se comparado aos demais paises.

Nesse sentido, as novas variantes dos virus, a incapacidade de vacinacdo em massa contra
a COVID-19 pelo Governo Federal e 0 aumento no numero de casos pode causar efeitos
adversos no mercado, provocando oscilacdes na negociacdo dos valores mobiliarios da
Devedora.

Se a pandemia da COVID-19 continuar e os esforgcos para conter a pandemia,
governamentais ou nao, limitarem ainda mais a atividade comercial ou a capacidade da
Devedora e das Fiadoras de comercializar e transportar seus produtos para os clientes em
geral, por um periodo prolongado, a demanda por seus produtos poderd ser afetada
adversamente. Esses fatores também podem afetar de maneira adversa a condicao
financeira ou os resultados operacionais da Devedora e das Fiadoras, e sua capacidade de
honrar suas obrigacdes decorrentes das Debéntures. Nesse caso, o fluxo de pagamentos
dos CRA pode ser negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Titulares dos
CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.xix.) Exposicdo a risco de crédito e outros riscos de contrapartes dos clientes
da Devedora e das Fiadoras
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A Devedora e as Fiadoras mantém relacionamento com diversos tipos de clientes, dentre
eles distribuidores de combustiveis, indlstrias atacadistas, varejistas e tradings. Como parte
de seu relacionamento, a Devedora e as Fiadoras estabelecem condigcbes de crédito
distintas de acordo com a capacidade avaliada de crédito de cada um destes clientes.
Alteracbes no ambiente econbmico podem afetar negativamente a capacidade de alguns
destes clientes de honrar com suas obrigacdes. Caso isso acontega com um numero
significativo de clientes relevantes, os resultados da Devedora e/ou das Fiadoras, incluindo
fluxos de caixa, poderiam ser substancialmente afetados, possivelmente afetando o fluxo de
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

g.XX.) Adocantes alternativos

O uso de adocantes alternativos, especialmente os adocantes artificiais como aspartame,
sacarina e HFCS, podera afetar negativamente o crescimento da demanda total por aclcar
no Brasil e no mundo. Fabricantes de refrigerantes de muitos paises tém substituido o
acucar por adocantes alternativos, ou aumentado o seu consumo. Além disso, 0 uso de
adocantes alternativos por parte dos consumidores de acucar, inclusive fabricantes de
refrigerantes, também podera reduzir a demanda por acucar no Brasil. Uma reducéo
substancial no consumo de aclcar ou aumento do uso de adocantes alternativos ou
artificiais podera reduzir a demanda pelo aclUcar. Na medida em que esta situacdo se
concretize, a producdo da Devedora e das Fiadoras podera ser afetada, podendo resultar
em uma reducdo no crescimento de vendas liquidas e, consequentemente, de seu
desempenho financeiro e da capacidade em honrar com as obrigagcdes assumidas no
ambito da Emisséo.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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h) Riscos relacionados a fatores macroecondmicos

h.i.) A inflagdo e os esforcos do governo brasileiro de combate a inflacédo
podem contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil

No passado, o Brasil registrou indices de inflagdo extremamente altos. A inflagdo e algumas
medidas tomadas pelo governo brasileiro no intuito de controla-las, combinada com a
especulacdo sobre eventuais medidas governamentais a serem adotadas, tiveram efeito
negativo significativo sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica
existente no Brasil. As medidas do governo brasileiro para controle da inflagdo
frequentemente tém incluido a manutengéo de politica monetaria restritiva com altas taxas
de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento
econdmico.

Futuras medidas do governo brasileiro, inclusive reducéo das taxas de juros, intervencao no
mercado de cambio e acdes para ajustar ou fixar o valor do Real poderédo desencadear
aumento de inflagdo. Se o Brasil experimentar inflagdo elevada no futuro, a Devedora
podera ndo ser capaz de reajustar os precos que cobra de seus clientes e pagadores para
compensar os efeitos da inflacdo sobre a sua estrutura de custos, o que podera afetar sua
condigcdo financeira e, consequenemtente, sua capacidade de honrar com as obrigacoes
previstas na Escritura, pagamento das Debéntures e, portanto, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

h.ii.) Alteragdes na politica monetéria e nas taxas de juros
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O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetaria - COPOM, estabelece as
diretrizes da politica monetaria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetéaria
brasileira possui como fungéo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas de juros de
curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo
Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas
monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente,
a politica monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande variacdo nas taxas
definidas.

Em caso de elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em
recessao, ja que, com a alta das taxas de juros bésicas, o custo do capital se eleva e os
investimentos se retraem, o que pode causar a reducdo da taxa de crescimento da
economia, afetando adversamente a producao de bens no Brasil, 0 consumo, a quantidade
de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negocios da Emissora,
da Devedora e das Fiadoras.

Em caso de reducdo acentuada das taxas de juros, podera ocorrer elevacdo da inflacao,
reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia,
bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive, afetar as atividades da
Devedora, das Fiadoras e da Emissora. Nesse caso, o fluxo de pagamentos dos CRA seria
negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior
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h.iii.) A instabilidade cambial

Em decorréncia de diversas pressoes, a moeda brasileira tem sofrido forte oscilagdo com
relacdo ao Délar e outras moedas fortes ao longo das ultimas quatro décadas. Durante todo
esse periodo, o Governo Federal implementou diversos planos econdmicos e utilizou
diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizacdes repentinas, minidesvalorizaces
periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas
de mercado de cambio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De
tempos em tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de cambio entre o Real e o
Doélar e outras moedas. N&do se pode assegurar que a desvalorizacdo ou a valorizagdo do
Real frente ao Dolar e outras moedas nao tera um efeito adverso nas atividades da
Emissora, da Devedora e das Fiadoras.

As desvaloriza¢gbes do Real podem afetar de modo negativo a economia brasileira como um
todo, bem como os resultados da Emissora, da Devedora e das Fiadoras, podendo impactar
o desempenho financeiro, o preco de mercado dos CRA de forma negativa, além de
restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervengdes
governamentais, inclusive por meio de politicas recessivas. Por outro lado, a valorizagdo do
Real frente ao Délar pode levar a deterioracdo das contas correntes do pais e da balanca
de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto
gerado pela exportacdo, o que também pode impactar o desempenho financeiro da
Devedora, das Fiadoras e da Emissora. Nesse caso, o fluxo de pagamentos dos CRA seria
negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média

h.iv.) Reducdo de investimentos estrangeiros no Brasil

negativamente a Emissora, a Devedora e as Fiadoras

pode impactar
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Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto
no balangco de pagamentos, o que pode forcar o Governo Federal a ter maior necessidade
de captacBes de recursos, tanto no mercado domeéstico quanto no mercado internacional, a
taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagédo significativa nos indices de
inflagdo brasileiros e as atuais desaceleracdes das economias europeias e americana
podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de
taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas
captacdes de recursos por empresas brasileiras, incluindo a Emissora, a Devedora e as
Fiadoras.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

h.v.) Acontecimentos Recentes no Brasil

Os investidores devem atentar para o fato de que a economia brasileira recentemente
enfrentou algumas dificuldades e revezes e poderd continuar a declinar, ou deixar de
melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora e as Fiadoras. A classificagdo de
crédito do Brasil enquanto nacdo (sovereign credit rating) é classificada pela Fitch e pela
Standard & Poor’s como BB- e, caso haja rebaixamentos nesta classificagédo, isso podera
contribuir para um enfraguecimento da economia brasileira, bem no aumento do custo da
tomada de empréstimos pela Devedora e pelas Fiadoras. Qualquer deterioracdo nessas
condi¢des pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e das Fiadoras e
consequentemente sua capacidade de pagamento, podendo impactar adversamente o
desempenho financeiro dos CRA e ocasionar perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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h.vi.) Impactos negativos sobre a economia brasileira podem afetar a demanda
pelos produtos da Devedora e das Fiadoras

Condi¢cOes econOmicas globais e fatores internos podem afetar a economia brasileira e
também a demanda pelos produtos da Devedora e das Fiadoras.

Além dos impactos acima mencionados, uma recessao global ou local pode vir a provocar
uma reducdo na demanda pelos produtos da Devedora e das Fiadoras, seja via consumo
menor ou via implementacdo de medidas que levem a protecdo da producao local. Em
ambos 0s casos a consequéncia seria redugéo dos precos para os produtos e de volumes
vendidos pela Devedora e pelas Fiadoras nos mercados interno e externo, afetando a sua
capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegocio e, consequentemente, o

fluxo de pagamento dos CRA.

O governo federal tem exercido e continua a exercer influéncia sobre a economia brasileira.
As condicdes politicas e econdmicas no Brasil exercem impacto direto sobre os negdcios da
Devedora e das Fiadoras, sua situacgao financeira, bem como seus resultados operacionais,
0s quais poderdo ser adversamente afetados pelas mudancas nas politicas do governo
federal, bem como por fatores econdmicos em geral, dentre 0os quais se incluem, sem

limitacao:

. instabilidade econdmica e social;

. expansao ou contratacdo da economia brasileira e/ou internacional, conforme
medida pelas taxas de crescimento do PIB,;

. inflacéo;

. flutuacdes nas taxas de cambio;

. politicas de controle cambial e restricbes a remessas para o exterior;

. politica fiscal e alteracdes na legislagéao tributaria;

. taxas de juros;

. reducdes salariais e dos niveis econdmicos;
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. aumento do desemprego;

. politicas cambiais, monetaria e fiscal;

. mudancas nas leis fiscais e tributarias;

. racionamento de agua e energia;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. liquidez dos mercados de capitais e de empréstimos locais e externos;

. controle do governo federal na atividade de producéo de petrdleo;

. leis e regulamentacfes ambientais; e

. outros desenvolvimentos politicos, sociais, diploméaticos e econdmicos que

venham a ocorrer no Brasil ou que afetem o Pais.
Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

h.vii.) Acontecimentos e percepc¢éao de riscos nos mercados internacionais

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

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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h.viii.) Risco relativo ao conflito entre Russia e Ucrania, em relacdo ao prego e ao
fornecimento de commodities agricolas no Brasil

Em 24 de fevereiro de 2022, o exército russo invadiu o territério ucraniano, sendo
considerado um dos maiores conflitos armados da atualidade na Europa. Tal conflito afeta
diretamente a capacidade de importacao dos principais produtos adquiridos pelo Brasil do
Leste Europeu, tais como fertilizantes e insumos agricolas. Ainda, a maior inflacdo
resultante da invasao pode influenciar no preco de combustiveis fésseis, encarecendo a
producdo e custos logisticos. Tal conflito poderia ensejar uma valorizacdo do dolar,
acarretando possiveis impactos adversos na cadeia produtiva, tanto por falta de insumos,
como pelo aumento dos custos de producado. Este cenério de incerteza sobre a duragéo dos
conflitos, bem como das san¢des econdmicas impostas, afetam a economia e o mercado de
capitais global, podendo impactar adversamente a economia brasileira e o mercado de
capitais brasileiro, podendo ocasionar uma reducéo ou falta de liquidez para os CRA, bem
como afetar os resultados financeiros da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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Este material tem carater meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar,
em especial a secéo “Fatores de Risco”, disponivel nos seguintes enderecos e paginas da rede mundial de computadores:

1)

2)

3)

4)

Coordenador Lider: www.xpi.com.br (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRA Vale do Pontal -
Oferta Publica de Distribuicdo da 2342 Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegocio da Eco Securitizadora” e, entdo, clicar em “Prospecto
Preliminar’);

Emissora: https://www.ecoagro.agr.br/public/eco-securitizadora (neste website, acessar “Emissdes de CRA”, filtrar o campo “empresa” por “Vale do Pontal
Acucar e Etanol S.A.”, acessar “N. Emissao: 234", clicar em “Prospecto Preliminar”, e em seguida selecionar “Prospecto Preliminar dos CRAs das 12 e 22
Séries da 2342 Emissao”;

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM: https://www.gov.br/cvm (neste website, acessar “Companhias’, clicar em “Informacdes de CRI e CRA
(Fundos.NET)?, clicar em “Exibir Filtros”, no campo “Tipo de Certificado” selecionar “CRA”, no campo “Securitizadora” selecionar “ECO. SEC. DTOS. CREDIT.
AGRONEGOCIOS S/A”, no campo “Nome do Certificado” selecionar “ECO SEC AGRO CRA Emisséo: 2342 Série 1 (+1) Vale do Pontal Agtcar e Etanol S.A.”,
no campo “Categoria” selecionar “Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica”, no campo “Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuicdo Publica”, no campo
“Espécie” selecionar “Prospecto Preliminar’, no campo “Data de Referéncia” colocar “30.01.2023”, e deixar os campos “Periodo de Entrega De” e “Periodo de
Entrega Até” em branco, depois, clicar em “Visualizar o Documento” na coluna “Ag¢des”);

B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO — BALCAO B3: http://www.b3.com.br_(neste website, acessar “Produtos e Servicos” e, no item “Negociacéo”,
selecionar “Renda Fixa Publica e Privada”; em seguida, selecionar “Titulos Privados” e acessar “Certificados de Recebiveis do Agronegécio”; apds, na aba
“Sobre os CRA”, selecionar “Prospectos” e buscar pelo “Prospecto Preliminar” e, em seguida, clicar no icone).
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