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Esta apresentacao foi preparada pelo Banco Itat BBA S.A. (“Coordenador Lider”), pelo Banco Bradesco BBI S.A (“Bradesco BBI”), pelo BB Banco de
Investimento S.A. (“BB-BI”), pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”), e pela XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. (“XP_Investimentos”, e em conjunto com Coordenador Lider, BB-Bl e Bradesco BBI, e Santander, “Coordenadores”) exclusivamente
como material publicitario (“Material Publicitario”), no ambito da distribuicdo publica de Certificados de Recebiveis do Agronegécio (“CRA”) das 12 e 22
séries da 142 Emisséo (“Oferta”) da VERT Companhia Securitizadora (“Emissora”) com base em informacdes prestadas pela Emissora e pela Ipiranga
Produtos de Petréleo S.A (“Devedora” ou “Ipiranga”).

Este material apresenta informacdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto
preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”) (assim como sua versao definitiva, quando disponivel), em especial a se¢do “Fatores de Risco”, bem
como o Formulario de Referéncia, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se Unica e
exclusivamente nas informagfes contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versao definitiva, quando disponivel), que contera informacoes
detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroecondmicos, ao agronegocio e aos CRA. O Prospecto Preliminar
(assim como sua verséo definitiva, quando disponivel) podera ser obtido junto a Emissora, aos Coordenadores, a Comissao de Valores Mobiliarios
("CVM”), e a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcédo (“B3”).

O Coordenador Lider tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrBes de diligéncia para assegurar que: (i) as informacdes prestadas pela
Emissora e pela Ipiranga sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a
respeito da Oferta; e (ii) as informagBes a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo que integram o Prospecto Preliminar
(assim como sua versao definitiva, quando disponivel) e este Material de Apoio sdo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisao
fundamentada a respeito da Oferta.

A Oferta encontra-se em analise pela CVM para obtencao do registro da Oferta. Portanto, os termos e condi¢cdes da Oferta e as informacg6es
contidas neste Material Publicitario e no Prospecto Preliminar estdo sujeitos a complementacéo, correcdo ou modificagcdo em virtude de
exigéncias da CVM.

O registro da presente distribuicdo néo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informag¢des prestadas ou julgamento sobre a
gualidade dos CRA, da Emissora e das demais institui¢cées prestadoras de servicos.
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O agente fiduciario e representante dos titulares dos CRA no ambito da Emissdo sera a Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.,
sociedade empreséria limitada, com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Ferreira Aradjo, 221, conjuntos 94 e 95, Pinheiros,
CEP 05428-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 22.610.500/0001-88 (“Agente Fiduciario”). Os potenciais Investidores poderdo ser atendidos por meio
do telefone (11) 3030-7160, fac-simile (11) 3030-7160, por meio do website http://www.vortxbr.com/, ou por meio do e-mail:
agentefiduciario@vortxbr.com.

O Agente Fiduciario atua como agente fiduciario em outras emissf@es da Emissora, conforme indicadas no item 11.16 do termo de securitizacdo da
Emissdo (“Termo de Securitizagdo”). Informagfes detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negécios e operagfes podem ser
encontrados no Formulario de Referéncia que se encontra disponivel para consulta no site da CVM, www.cvm.gov.br, (neste website, acessar, do lado
esquerdo da tela, “Informagdes de Regulados”, clicar em “Companhias”, clicar em “Consulta a Informagfes de Companhias”, clicar em “Documentos e
Informacdes de Companhias” digitar, e logo em seguida, clicar em “Vert Companhia Securitizadora”. Posteriormente, selecionar “ITR” ou “DFP” ou

“Formulario de Referéncia”, conforme o caso).

A deciséo de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura, bem como dos
riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores qualificados, definidos no artigo 9°-B da Instrucéo da CVM n° 539, de
13 de novembro de 2013, conforme alterada, avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessario,
os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Preliminar
(assim como sua versao definitiva, quando disponivel), do Formulario de Referéncia da Emissora e do Termo de Securitizagdo pelo investidor ao
formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente documento ndo constitui oferta e/ou recomendacgdo e/ou solicitagdo para subscricdo ou compra de quaisquer valores mobiliarios. As
informacdes nele contidas ndo devem ser utilizadas como base para a decisdo de investimento em valores mobilidrios. Recomenda-se que o0s
investidores consultem, para considerar a tomada de decisao relativa a aquisi¢cdo dos valores mobiliarios relativos a Oferta, as informagdes contidas no
Prospecto Preliminar (assim como sua verséo definitiva, quando disponivel), seus préprios objetivos de investimento e seus proprios consultores e
assessores antes da tomada de deciséo de investimento.

Esta apresentacao € estritamente confidencial e ndo é permitida a reproducéo, divulgacao, distribuicdo e/ou entrega fisica deste material a quaisquer
terceiros, a qualquer titulo, sem prévia e expressa autoriza¢éo dos Coordenadores da Oferta.
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A Ultrapar

Anexos e Fatores de Risco
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Overview Ultrapar
- A Ultrapar ¢ uma das maiores companhias do Brasi

>

Highlights Financeiros

_ o o o Receita Liquida 67.736 75.655 77.353 76.431
« Focada em varejo e distribuicdo especializada, quimicos e )
armazenamento de granéis Il'quidos Crescimento YoY (%) 11,20% 11,70% 2,20% -2,71%
_ _ EBITDA 3.158 3.953 4.217 3.909
* Posicéo de lideranca nos mercados em que atua? :
Crescimento YoY (%) 8,20% 25,20% 6,70% -6,63%
- Governanca corporativa: ades&o ao Novo Mercado (B3) Lucro Liquido 1.251 1.513 1571 1.433
_ _ _ _ Divida Liquida 3.975 4.928 5.715 6.216
sl ol Gl EEe € NevEre Divida Liquida/EBITDA 1,26x 1,25x 1,36x 1,59x
Segmentos Operacionais Estrutura Acionaria
Contribuicdo no EBITDA® A e == Moopys  gaq
Market Cap @:  ULTRA STANDARD
1% OXITENO R$43,1bi —— aPOOR's BB+
- virscar
8% Ultra S.A. Participacdes 22%
Il ULTRACARGO Parth do Brasil Participacdes 8%
74% - Standard Life Aberdeen PLC 8%
[ extmfaf:’"a BlackRock Inc. 5%
QOutros 57%

(1) De acordo com o ranking “Maiores & Melhores”da revista Exame de 2016

(2) De acordo com o Anuario Estatistico 2016, da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (“ANP”), do Anuario 2016 do Sindicato Nacional das Empresas
Distribuidoras de Combustiveis e de Lubrificantes (“Sindicom”) e o Ranking 2016 da Associagéo Brasileira de Redes de Farmacias e Drogarias (“Abrafarma”)

(3) Dados de 30 de junho de 2017

(4) Para os ultimos 6 meses, até 30 de junho de 2017

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.
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v" Histdérico de aquisicdes e lideranca em diversos mercados

e

“\vwranga J

v' Segunda maior v Unica produtora de v' Maior distribuidora v' Maior provedor de v' Sexta maior rede de
distribuidora de especialidades de GLP do Brasil 4 armazenagem para drogarias do Brasil ©
combustiveis do quimicas derivadas v Rede de 6 mil granéis liquidos do ]

Brasil em junho de de 6xido de eteno no eae de 6 mi Brasil 5 v 341 lojas, com
2017 1 Brasil e de 4lcoois revendedores o presenca em 11
graxos na América independentes Y 6 terminais estados

v 7.743 postos de Latina 3 v 11 milhdes de localizados nots /5 CDs
servicos domicilios atendidos EpansﬁllZia}lsspor 05

¥ 12 unidades v" 52 mil clientes no Y Liderangca nas

v Maior rede de lojas produtivas em 5 segmento granel v Capacidade de ~ 638 regioes Norte e
de conveniéncia do paises mil m3 Nordeste
Brasil 2

= Shell Gas = |piranga = Uni&do = Temmar « 3V com
= Oxiteno = Oxiteno Terminais = Puma = DNP = Repsol = American = Extrafarma Chevron
México Andina = Texaco Chemical = Liquigas ’
(1) De acordo Agéncia Nacional de Petroleo (ANP) (5) De acordo com publica¢des nos portais Fator Brasil (29.02.2012), Portal Portos e Navios
(2) Em numero de lojas de conveniéncia, de acordo Anuario 2016 do Sindicom, pagina 99 (28.05.2012), UOL Economia (10.06.2014) e Latinports (24.02.2017)

(3) De acordo com Guia da Industria Quimica Brasileira, 2014, pags 10, 21 e 346 e Relatério (6) De acordo com o Ranking Abrafarma 2016
de potencial diversificagdo da Ind. Quimica Bras. divulgado pelo BNDES (Nov/14 pag 22) (7) Operacéo pendente de aprovacdo do CADE
(4) De acordo com o Anuério Estatistico da ANP de 2016, Tabela 3.8 e gréafico 3.4, pagina 149
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Governanca corporativa e gestao de riscos Pagina 203 do Prospecto  ULTRA

Linha do Tempo de Governanca Corporativa

1999 2000 2002 2003 2007 2011 2014
= 13 companhia = 12 companhia = Remuneragéo = Programa de = Separagdo dos = Nova estrutura = Emisséo de
brasileira a ser brasileira a atrelada as remuneragao papéis de CEO de Governanga novas agdes
listada na B3 e garantir o direito metas de EVA em acgles para a e Presidente do Corporativa ordinérias apos
NYSE, a 100% de tag = Reestruturagao nova geracao de Conselho ap0s ingressar a incorporagao
simultaneamente along a todos os societéria executivos no Novo de acdes da
acionistas Mercado Extrafarma

Governanca com foco em Criagcéo de Valor Gestéo de Riscos

Alinhamento de

Interesses » Politica para instrumentos financeiros e gestéo de riscos:
Delegagdo e Histérico de — Aprovagao do Conselho de Administracéo da Ultrapar
Alto padréo de Responsabilidade prospeccdo, analise — Objetivo de preservar o valor e liquidez dos ativos financeiros
controles e e execucao

— Principais riscos financeiros: cambial, taxas de juros e crédito

transparéncia - ~ o L. aq P -
— Utilizacdo mandatdria de derivativos com o propdsito Unico de mitigar

_ Estrutura riscos identificados
simplificada de Processo &gil de Forte capacidade de
gestéo tomada de decisdes i ti t . . . L. .
investimento « Auditoria interna trimestral para verificar se as politicas estdo sendo
Solidez financeira de cumpridas
longo prazo

Fonte: Companhia
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v 67% de membros independentes no Conselho de
Administracéo.

v" ADRs Nivel Ill cumprindo integralmente a Lei
Sarbanes-Oxley

Acionistas

Conselho
Fiscal/Comité de
Auditoria

v Presenca de cerca de 70% do capital nas
assembleias @ e aprovacbes por mais de 95%

dos acionistas presentes. Conselho de

Administracao

v" Mecanismos de transparéncia e controle
inspirados na diretiva europeia de governanca
corporativa.

Diretor de Riscos,
Compliance e
Auditoria

Diretor de Capital
Humano

Diretor Diretor Diretor Diretor Diretor Diretor Financeiro
Superintendente Superintendente Superintendente Superintendente Superintendente e de Relagdes com
IPIRANGA OXITENO ULTRAGAZ ULTRACARGO EXTRAFARMA Investidores

ﬂ Ipiranga OXITENO &U'-TRAGAZ @
T extrafarma

(@) Dados das assembleias entre 2011 e 2015:
Fonte: Companhia
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Ipiranga — Diferenciagao em conveniéncia e servigcos

Pagina 243 do Prospecto

Diversificacdo da oferta de produtos e servicos nos postos, com constante inovacao

2.260 lojas KVANTAGENS ﬂ“‘

746 padarias

412 Beer Cave

v/ 4 CDs em operagao
Dados de jun/17

Marca mais forte do mercado de combustiveis? Penetracédo de lojas de conveniéncia e relagdo pessoas por loja

» Relacionamento com revendedores e consumidores finais 26 37 5 12 3 7 7 4
v" Clube do Milhdo
v" Clube VIP
v" KM de Vantagens

Programa de fidelidade
com aproximadamente
24M de participantes

v" Reducéo de impactos
ambientais e custos
v' 1.193 postos

ANERNERN

Parceria com Ital v’ 1.402 franquias

v' 1 milhdo de tags v’ 247 Jet Oil Motos

95%

» Campanhas publicitarias
v' “Pergunta |& no posto Ipiranga”
v Plano de marketing

Brasil Chile

» Lancamentos
v Aplicativo “Abastece Ai”
v' DT Clean

Canada Argentina EUA Reino

Unido

Uruguai Australia

M | ojas/Postos Mil pessoas/loja

- . A . ~
L , am/pm maior rede de conveniéncia do Brasil com penetracdo
de 29%

Fontes: Jornal Valor Econémico, publicado em 18 de janeiro de 2016, no caderno “Empresas”
e Anuario 2016 Sindicom

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
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Investimentos na rede para capturar o potencial do mercado,

com foco no Centro Oeste. Norte e Nordeste ...que resultaram no crescimento da companhia

0 - - . .
b Bz SRS A2 Ve [pIENEE Penetragéo de veiculos por pais Investimentos na rede de postos e infraestrutura logistica
% 83% -
/ s RS MM ( CAGRIS% )
/ 2% P4 1,289
/ / 591
13%
/ 2 2011 2T17 UDM
CONEN SSE Brasil EUA Japéo Reino México Argentina EVOIugaO do e de pOStOS S de Vendas
Ipiranga Unido 76%
. - » 14 mil postos no Brasil 0
“#% Bandeira branca P : e CAGR #
27% das vendas totais N 7,743 >
B # postos : s 4% =
Fonte: Anuario Sindicom 2016 e Anuario ANFAVEA 2017 (dados de 2014) 6,086 Rostos 2%

Volume na revenda

...e na ampliacao da infraestrutura logistica...

2011 2T17 UDM
*
v 83 bases logisticas*

v espalhadas pelo territorio ¢ CAGR margem »
4 3 brasileiro L -~ 14%
4 vy s EBITDA (R$ M) 61

EBITDA e margem EBITDA

~ CAGR EBITDA >

R "'" ¥ Investimentos para | 5 038 ¢
. () expansao e construcdo de EBITDA margin ~ 15%
;; bases na ordem de (R$/me)
*54 spri o

pools ASESPIOpriase o7 e R$ 670 milhdes desde 2011 2011 2717 UDM

Fonte: Companhia
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Highlights Financeiros e Operacionais

Anexos e Fatores de Risco
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REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.



MATERIAL PUBLICITARIO

Pagina 222 do Prospecto

Ultrapar — Performance em cenario econémico desafiador

——
——
——
~——

Evolucédo do PIB Brasileiro (M Performance da Ultrapar (R$hi) @
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6.00% 4.01%

. %:\0 1°I0
3.52% R -1,
° chG 76.4 cp® 1.4
2.00% 53.9 1.0
-2.00%
-6.00% 2012  2T17 UDM 2012  2T17 UDM
1T13 3T13 1T14 3T14 1T15 3T15 1T16 3T16 1T17 Receita Liquida Lucro Liquido

Crescimento EBITDA (R$mm) @

CAGR: 11,3%

2012 2013 2014 2015

2016 2T17 UDM
(1) IBGE, em 31de margo de 2017

(2) 2011 sob ICVM 527, IFRS 11 e IAS 19. Fonte: Demonstra¢des Financeiras da Companhia.
Fontes: Companhia e Banco Central do Brasil

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



MATERIAL PUBLICITARIO

Ultrapar — Solidez financeira

Pagina 222 do Prospecto

Breakdown da divida® (%) — 2T17

el

Cronograma de amortizagdo da divida (R$mm) — 2T17

.

3,508
1,406
= I
Caixae CurtoPrazo 1a2anos 2a3anos 3a4anos 4abanos
mMoeda local m®Moeda estrangeira  ®Sem hedge  ®mCom hedge Equivalentes
Divida liquida (R$ mm) e divida liquida/ EBITDA (x) - LTM

>5 anos

Fluxo de caixa operacional - UDM (R$mm) (2

1T15

2T15

3T15 4715 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17
mmmm Divida Liquida Alavancagem 1ris 2115
(M N&o inclui perdas realizadas com swaps
Fontes: Companhia

3T15 4715 1T16 2T16
@ Calculado como EBITDA - CAPEX - variacéo de capital de giro. Capital de giro inclui recebiveis de curto e longo prazo, estoques e fornecedores

3T16 4T16 1T17 2T17

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.
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Ultrapar - Investimentos em CAPEX

R$ milhdes
1,811
79
1,352 e
24 288
220
969
131 8
128
1,065 188
872
571
2015 2016 1S17
Ipiranga Oxiteno  mUltragaz

m Ultracargo ® Extrafarma = Outros

Pagina 214 do Prospecto =
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Ipiranga
v' Expansao da rede de postos e franquias am/pm e Jet Oil

v' Construcdo e ampliacao das bases de operacao

Oxiteno

v Construcao da nova planta de alcoxilacdo no Texas (EUA)

Ultragaz

v Novos clientes no segmento granel e aquisicédo de vasilhames

Ultracargo
v' Retomada das operacgdes no terminal de Santos

v' Foco em modernizacao dos sistemas de seguranca dos terminais

Extrafarma
v Investimento em novo modelo de loja para a rede

v Abertura de novas lojas

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.
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Ipiranga — Highlights Financeiros Pagina 245 do Prospecto  ULTRA

Receita Liquida (R$mm)

65,350 66,407 65,148 4,530
4113 : 4,471

Lucro Bruto (R$mm) e Margem (% RL)

58,830

2014 2015 2016 2T17 UDM 2014 2015 2016 2T17 UDM

EBITDA (R$mm) e Margem (% RL) Investimentos (R$mm)

1,289

3.080 2938

1,065

2.769

2014 2015 2016 2T17 UDM 2014 2015 2016 2T17 UDM

Fonte: Companhia
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Ipiranga — Desempenho Financeiro 2T17 Pagina 246 do Prospecto  ULTRA
AVolume - YoY Mil m3

6% v" Ciclo Otto: expanséo da rede

0% 2,710

Z / I -6;;5-3%. 5%

2.870 v' Diesel: aumento da participacéo
dos segmentos de atacado,
parcialmente compensado pelo
fraco desempenho econémico

-10% -10%-10% ,..e" 8% -10%
-14%
-19%

3716 4T16 1T17 2717
2716 2717
% Total tto  mDiesel == Diesel Ciclo Otto
Expanséo permite capturar crescimento do mercado EBITDA
Incremento em 2017 UDM R$ milhdes
v 464 postos adicionados e .
7,743 582 v Efeitos de estoque

7,648
., decorrentes da

7,563
‘f

Q

7304 309 novas franquias am/pm

7 279 / % reducdo nos custos
7 241 /E /ﬁ /E /ﬁ v 197 novas padarias de gasolina, etanol e

1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 diesel

v' 151 novas beer caves 2T16 2T17
Motorizacao Ciclo Otto: licenciamentos YoY (ANFAVEA)
“% Numero de postos (final do periodo)

Fonte: Companhia

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
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Ultrapar — Iniciativas estrategicas Pgina 215 do Prospecto

v Ipiranga firmou acordo de associacao (joint venture) com a Chevron no segmento de lubrificantes

» Transacao sem desembolso de caixa

Chevron

» 22 maior empresa no mercado de lubrificantes do pais ﬂ ‘

» 23% de participacédo de mercado

204 mil m3

» Ampliacdo dos canais de vendas S R O el

» Portfolio de produtos mais diversificado

L, Nova empresa P

v Foco na aprovacéao da aquisicdo da Liquigas junto ao CADE
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Estrutura da Operaqéo Pagina 55-56 do Prospecto ULTRA

Lastro em Debénture Privada

A Ipiranga emitira Debéntures em duas séries que serdo
subscritas e integralizadas pela Debenturista (VERT Crédito
Ltda.). As Debéntures contardo com garantia fidejusséria da
Ultrapar, na qualidade de fiadora e devedora solidaria.t

Fiadora

3

Agronegdcio representados pelas Debéntures para a
Securitizadora, mediante 0 pagamento pela Securitizadora
do Preco de Aquisigéo.

ﬂ Ipiranga ~—~ """ ""
0 Debéntures
Privadas

1
1
1
1
1
:
1
VERT Crédito Ltda. | 6
1
1
1
1
1
1
1
1

A Securitizadora emitird os CRA com lastro nas debéntures,

sendo os CRA objeto de distribuicdo publica perante os

investidores qualificados, definidos nos artigos 9°-B e 9°-C da
3 o

VERT Companhia Instrucdo CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013,

== SEE conforme alterada.

! Securitizadora

0 e A Ipiranga realizard os pagamentos devidos em razdo das

: debéntures nas contas centralizadoras da Securitizadora,

: _ . e S

e Investidores mtegran'tes do Patrimbnio Separad~o. A Sec_urltlgadora
realizard o pagamento da Remuneragdo e Amortizacdo dos
CRA aos Titulares de CRA com os recursos oriundos das
Debéntures.

Contrato de Aquisi¢éo e

Q A Debenturista realizara a transferéncia dos Créditos do

Nota:
1. Caracterizando-se como direitos creditérios do agronegécio nos termos do 8§1°, do artigo 23, da Lei 11.076.

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

Amortizacdo
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VERT Companhia Securitizadora

Certificados de Recebiveis do Agronegécio das 12 e 22 Séries da 142 Emissédo

Debéntures Privadas, simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, em duas séries, com
garantia adicional fidejussoria, para colocacgéao privada, emitidas pela Ipiranga (“Debéntures”)

Ipiranga Produtos de Petrdleo S.A.

Fianca da Ultrapar Participacdes S.A.

Inicialmente R$750 milhdes, podendo ser aumentada em até 35% com exercicio de opgéo de lote
suplementar e/ou adicional

Os recursos serdo destinados integral e exclusivamente a aquisicdo de etanol diretamente de produtores
rurais no ambito das atividades no agronegdcio da Devedora.

Duas séries, em vasos comunicantes.

12 série: 5 anos
22 série: 7 anos

Bullet, no vencimento, para ambas as séries

CRA DI (12 Série): 96,50% do CDI ao ano
CRA IPCA (22 Série): “Tesouro IPCA+” - 0,10% ao ano

CRA DI (12 Série): Semestral, sem caréncia
CRA IPCA (22 Série): Anual, sem caréncia

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.
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Regime de garantia firme de colocacdo para o Montante da Emissdo e regime de melhores esforcos de
colocacao para o exercicio da Opg¢éo de Lote Adicional e da Opgéo de Lote Suplementar.

Regime de Colocacédo

Os CRA serdo objeto de distribuicdo publica aos investidores qualificados, ndo havendo fixacdo de lotes
maximos ou minimos. Os Coordenadores, com anuéncia da Devedora, organizardo a colocagdo dos CRA
Publico-Alvo da Oferta perante os Investidores interessados, podendo levar em conta suas relacbes com clientes e outras
consideracdes de natureza comercial ou estratégica, observadas as regras de rateio proporcional na alocagao
de CRA em caso de excesso de demanda estabelecidas nos Prospecto.

Os CRA DI e os CRA IPCA estao sujeitos a resgate antecipado nas hipéteses e na forma prevista no item 7 do

Resgate Antecipado Facultativo Termo de Securitizagéo.

A Emissora devera, obrigatoriamente, de forma irrevogavel e irretratavel, a qualquer momento a partir da Data
de Integralizagdo, realizar oferta de resgate antecipado total ou parcial dos CRA DI e/ou dos CRA IPCA,
sempre que a Devedora realize uma Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures, nos termos do item 4.7
da Escritura de Emissdo de Debéntures.

Oferta de Resgate Antecipado

A ocorréncia de qualquer um dos Eventos de Liquidacdo dos Patriménios Separados previstos no item 13.1.
do Termo de Securitizagdo ensejara a assuncgao imediata da administragdo do Patrim6nio Separado DI e/ou
Eventos de Liquidacédo do Patriménio do Patriménio Separado IPCA, conforme o caso, sendo certo que, nesta hipotese, o Agente Fiduciario devera
Separado convocar em até 2 (dois) Dias Uteis uma Assembleia Geral DI e/ou uma Assembleia Geral IPCA, conforme
aplicavel, para deliberar sobre a forma de administragcdo e/ou eventual liquidacédo, total ou parcial, do
respectivo Patrimonio Separado pelo Agente Fiduciario.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”.
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Agente Fiduciario Vértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda

Formador de Mercado Itat Unibanco S.A., com atuacéo na B3 (Cetip21 e Puma)

Publicagdo do Aviso ao Mercado 04 de setembro de 2017

Inicio do Periodo de Reserva
12 de setembro de 2017

Fim do Periodo de Reserva 06 de outubro de 2017

Data Estimada do Bookbuilding 09 de outubro de 2017

Data Estimada de Liquidagéo 01 de novembro de 2017

Classificagao Preliminar de Risco “Aaa.br”, pela Moody’s

Valor Nominal Unitério

R$ 1.000,00

Negociacédo Os CRA serdo admitidos a negociagao na B3 (Segmento BM&FBOVESPA e Segmento CETIP UTVM)

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”..
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@BBA ? Bradesco BBl & BBINVESTIMENTOS (s, INvestimentos

Coordenador Lider Coordenador

Coordenador Coordenador Coordenador
Investidor Institucional
André Kok Rogério Queiroz Fernanda Arraes Rafael Quintas
Rogerio Cur_mha Dauro Zaltman Antonio Emilio Ruiz ROd'."go Rocha Getulio Lobo_
Felipe Almeida . - - X Erica Goes Renato Junqueira
. . Denise Chicuta Daniel Gallina ) ; < -
Luiz Felipe Ferraz - S ) Luis Maluf Investidor Nao Institucional
Ricardo Soares Diogo Mileski Bruno Finotello Fernanda Pereira Marcos Corazza
! Marco Brito Marcela Andressa . .
Rodrigo Melo André Martins
Marcos Rodrigues
(11) 3708 8800 (11) 3556-3005 (11) 3149-8500 (11) 3012 7450 (11) 3526-1469/1864
A(0) presente oferta pablica (programa) fo
. elaboradalo) de acordo com as normas de Regulacao
‘ e Melhores Praticas da ANBIMA para Ofertas Publicas
ANBIMA 40 stribuicdo e Aquisicao de Valores Mobiliarios.
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Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar, em especial a se¢do “Fatores de Risco”, disponivel nos seguintes enderecos e paginas
da rede mundial de computadores:

(1) Itad BBA: www.itaubba.com.br (http://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas, neste website clicar em "CRA Certificados de Recebiveis do Agronegécio”,
depois em “2017”, “Setembro”, e acessar “CRA Ipiranga — Prospecto Preliminar");

(2) BB-BI: www.bb.com.br/ofertapublica (neste site clicar em “CRA Ipiranga |I” e entéo clicar em “Leia o Prospecto Preliminar”):;

(3) Bradesco BBI: www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida clicar em “CRA Ipiranga II” e em “Prospecto
Preliminar”);

(4) Santander: www.santander.com.br/br/pessoa-juridica/corporate-finance/ofertas-em-andamento (neste site clicar em “Download do Prospecto Preliminar’ na sec¢éo “Ipiranga Produtos
de Petréleo S.A. - Prospecto Preliminar da Oferta Publica de Distribuicdo da 12 e da 22 Séries da 142 Emisséo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da Vert Companhia
Securitizadora - CRA Ipiranga II”);

(5) XP: www.xpi.com.br (neste site clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRA Ipiranga - Oferta Publica de Distribuicdo da 12 e 22 Séries da
142 Emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da VERT Companhia Securitizadora” e, entéo, clicar em “Prospecto Preliminar”)

(6) Emissora: www.vert-capital.com/emissoes (neste website clicar em “Emissdes” e posteriormente em 12 e 22 séries da 142 emissao);

(7) CVM: www.cvm.gov.br (neste website, acessar "Central de Sistemas", clicar em "Informag¢des sobre Companhias”, clicar em "Informagdes Periodicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos
Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)" buscar e clicar "VERT Companhia Securitizadora", e selecionar " Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica”. No website
acessar "download" em "Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica das 12 e 22 Séries da 142 Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da VERT Companhia
Securitizadora"); e

(8) B3 — Segmento CETIP UTVM: www.cetip.com.br (na categoria "Comunicados e Documentos”, clicar em "Prospectos”, em seguida "Prospectos CRA" e clicar no “Prospecto
Preliminar 12 e 22 Séries da 142 Emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da VERT Companhia Securitizadora”).

Embora as informag6es constantes nesta apresentacdo tenham sido obtidas de fontes idéneas e confiaveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da Oferta sejam baseadas
em convicgdes e expectativas razoaveis, ndo ha garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das
tendéncias aqui indicadas. As informagdes contidas neste Material de Apoio estdo em consonancia com o Prospecto Preliminar, porém ndo o substituem. O Prospecto Preliminar contém
informacg@es adicionais e complementares a este Material de Apoio e sua leitura possibilita uma anélise detalhada dos Termos e Condi¢des da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao
potencial investidor € recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Preliminar, com especial atengdo as disposi¢gdes que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estara
sujeito.
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Receita Liquida (R$ mm)
» Unica produtora de especialidades quimicas derivadas NG
de oxido de eteno no Brasil e de alcoois graxos na il
Zor . ; 3,585
America Latina? 3,414
Composicao das vendas 2014 2015 2016 2T17 UDM
Lucro Bruto (R$ mm)
1,273
2T17 919
722
83% B Especialidades
Glicois
» Foco em vendas de maior valor agregado 2014 2015 2016 2T17 UDM
» Expansdo geografica — Investimento nos EUA EBITDA (R$ mm)
v Maior diversificagdo de matéria-prima 740
v" Custos mais competitivos
v Acesso ao maior mercado de etoxilados do mundo 404 459
v" Inicio do pré-marketing
v Em regime: 10-15% do EBITDA da Oxiteno

2014 2015 2016 2T17 UDM

(1) Abiquim - Guia da Industria Quimica Brasileira, 2014, pags 10, 21 e 346 e Relatdrio de potencial diversificagcao da Ind. Quimica Bras. divulgado pelo
BNDES (Nov/14 pag 22)
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4,091

» Lider no mercado com 24% de participagao

» Foco na prestacao de servicos, na marca e na proximidade
com os consumidores
2014 2015 2016 2T17 UDM

v" “Quem faz usa Ultragaz”

Lucro Bruto (R$ mm)

898

Ampliacao da escala, cobertura geografica e capilaridade 737
613
S 5 g mil Cobertura geografica
Ii. revendas
>52 mil \/ R
% clientes no ,‘ 2014 2015 2016 2T17 UDM
segmento 0 o
granel . . v "' EBITDA (R$ mm)
*
Volume (mil tons 1.766 474
( : = ! 6"6,: ’ 4 357 =
1222 ,'vi 306
@ Envasado | 428 £ 39
e
Granel 815 LA @ Bases de produgéo
1999 >T17 UDM Bases satehtes,, .f|I|a|s e congéneres
Alcance geografico da rede Ultragaz 2014 2015 2016 2T17 UDM

Fontes: Companhia e Anuéario Agéncia Nacional de Petréleo — ANP
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EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”..



MATERIAL PUBLICITARIO

Ultracargo

Pagina 220 do Prospecto UL

~|
=

——
——
——
~—

» Maior empresa de armazenagem de granéis liquidos no

396
316 355

. 346
Brasilt
» Armazenagem e operacgao de granéis liquidos,
principalmente quimico, combustiveis e dleos vegetais
2014 2015 2016 2T17 UDM

Posicionamento em locais estratégicos
v' Capacidade de 638 mil m3

v' Atuacgao nos principais
portos brasileiros

Lucro Bruto (R$ mm)

205 190
. 164 156 .

. 2014 2015 2016
o1ltaqui

2T17 UDM
~_® Suape EBITDA (R$ mm)
4 Aratu 171
: : 167
e® Sa%"?oge Janeiro
Paranagua

Area de influéncia

2014 201

015 2016 2T17 UDM
1

1
L1 EBITDA ex-Santos
(1) De acordo com publica¢des nos portais Fator Brasil (29.02.2012), Portal Portos e Navios (28.05.2012), UOL Economia (10.06.2014) e Latinportg (24.02.2017)
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Receita Liquida (R$mm)

|

» Uma das lideres nas regioes Norte e Nordeste 1578 1,745

1,336
v Dois centros de distribuicdo: Belém (Para) e Aquiraz (Ceara) Hedtds

» 341 lojas em junho 2017

Posicao relevante em regidoes com grande potencial 2014 2015 2016 2T17 UDM

de crescimento
Envelhecimento da populagao
em milhdes de pessoas >60 anos® 506 558

w, a2 349 =

35

Varejo farmacéutico 8.2%

Livros/jornais/revistas -1,5%

2014 2015 2016 2T17 UDM
VESEI B ,_2010 __2015__ 2020  _ 2025 __2030
Comércio varejista 3,5% EBITDA (R$mm)
Adensamento
Norte e
Nordeste

qe ® Numero de lojas em 2014 2015 2016 2T17 UDM

(1) Fonte: IBGE jun/17 (341 lojas)

Fontes: Companhia e Ranking Abrafarma 2017
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Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas préprias situagdes financeiras e
objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informacdes contidas no Prospecto e em outros documentos da Oferta, devidamente
assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negoacios, situacdo financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora e dos demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente
afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, 0s negocios, a situagdo financeira, os resultados
operacionais da Emissora e/ou da Devedora de adimplir os Créditos do Agronegdcio e demais obrigacdes previstas na Escritura de Emissdo de Debéntures e no Contrato de
Aquisicao de Debéntures poderéa ser adversamente afetada sendo que, nesses casos, a capacidade da Emissora de efetuar o pagamento dos CRA, podera ser afetada de forma
adversa.

O Prospecto contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condigbes dos CRA e das obrigacdes assumidas pela Emissora no ambito da Oferta. E essencial e
indispensavel que os Investidores leiam o Termo de Securitizagdo e compreendam integralmente seus termos e condigfes, 0s quais séo especificos desta operacéo e podem
diferir dos termos e condi¢des de outras operagdes envolvendo 0 mesmo risco de crédito.

Para os efeitos desta Secéo, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema podera produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou a
Devedora e/ou a Fiadora, quer se dizer que o risco, incerteza podera, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negoécios, a posicéo financeira, a liquidez, os
resultados das operagdes ou as perspectivas da Emissora e/ou da Devedora e/ou da Fiadora, conforme o caso, exceto quando houver indicagdo em contrario ou conforme o
contexto requeira o contrario. Devem-se entender expressdes similares nesta Se¢do como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo séo exaustivos, outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderéo ter um efeito adverso
sobre a Emissora e/ou a Devedora e/ou a Fiadora e/ou a Debenturista. Na ocorréncia de qualquer das hip6teses abaixo os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas
parcialmente, gerando uma perda para o investidor.

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

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE
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Exclusivamente nesta se¢ao de Fatores de Risco, referéncias a “Ultrapar” devem ser entendidas como referéncias a Ultrapar Participagdes S.A. e suas subsidiarias.
Riscos da Operacdo de Securitizacdo

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

A securitizagdo de direitos creditérios do agronegocio € uma operacgdo recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebiveis do
agronegacio, foi editada em 2004. Entretanto, sé houve um volume maior de emissdes de certificados de recebiveis do agronegocio nos Ultimos anos. Além disso, a securitizagao
é uma operagdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, ja que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregacao dos riscos do emissor do valor
mobiliario (securitizadora), de seu devedor (no caso, a Ipiranga) e créditos que lastreiam a emissdo. Dessa forma, por ser recente no Brasil, 0 mercado de securitizagao ainda nédo
se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situa¢cdes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos
Investidores, uma vez que o Poder Judiciario podera, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses
dos Investidores.

N&o h& jurisprudéncia consolidada acerca da securitizagao

A estrutura juridica dos CRA e o modelo desta operagéo financeira consideram um conjunto de obrigacdes estipuladas entre as partes por meio de contratos e titulos de crédito,
com base na legislacdo em vigor. Entretanto, em raz&o da pouca maturidade na utilizacéo desta alternativa de financiamento e da falta de jurisprudéncia no que tange a este tipo
de operacéo financeira, em situa¢des de conflito, davida ou estresse podera haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razéo do dispéndio de tempo e recursos para
promogéo da eficacia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou
extrajudiciais de quaisquer de seus termos e condi¢bes especificos.

N&o existe regulamentacao especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis do agronegécio

A atividade de securitizagdo de créditos do agronegocio esta sujeita a Lei 11.076 e a regulamentagdo da CVM, por meio da Instru¢do CVM 400, no que se refere a ofertas
publicas de distribuicdo de certificados de recebiveis do agroneg6cio. Como ainda néo existe regulamentacéo especifica para estes valores mobiliarios e suas respectivas ofertas
ao publico investidor, a CVM, por meio de comunicado definido na reunido do Colegiado realizada em 18 de novembro de 2008, entendeu que os dispositivos da Instru¢do CVM
414, norma aplicavel aos certificados de recebiveis imobiliarios, seriam aplicaveis, no que coubessem, as ofertas publicas de certificados de recebiveis do agronegdcio e seus
respectivos emissores. Assim, enquanto a CVM néo tratar da matéria em norma especifica, seré aplicada as ofertas de certificados de recebiveis do agronegécio a Instrugdo CVM
414, interpretada na forma da Lei 11.076, com adaptacdes a fim de acomodar as incompatibilidades entre a regulamentacéo dos certificados de recebiveis imobiliarios e as
caracteristicas das operacdes de certificados de recebiveis do agroneg6cio, sem prejuizo de eventual edicdo posterior de norma especifica pela CVM aplicavel a operacdes de
certificados de recebiveis do agronegdcio, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da operacéo e eficacia dos termos e condigbes constantes de seus documentos. A
inexisténcia de uma regulamentagéo especifica a disciplinar os CRA pode levar & menor previsibilidade e divergéncia quanto a aplicagéo dos dispositivos atualmente previstos
para os certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) adaptados conforme necessério para os CRA em litigios judiciais ou divergéncias entre os Investidores.

Riscos dos CRA e da Oferta
Baixa liquidez dos certificados de recebiveis do agronegd6cio no mercado secundario

O mercado secundéario de certificados de recebiveis do agroneg6cio apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociagao
dos CRA que permita sua alienacéo pelos subscritores desses valores mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o
titular do CRA conseguira liquidar suas posi¢des ou negociar seus CRA pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagdo dos CRA podera causar prejuizos
ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los com terceiros no mercado secundario, devendo estar
preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.
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A alocacdo de CRA entre as duas Séries no Procedimento de Bookbuilding pode afetar a liquidez da Série com menor demanda

O ndmero de CRA a ser alocado em cada Série da Emissao sera definido de acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, a ser apurada no Procedimento de Bookbuilding,
observado que a alocacéo dos CRA entre as Séries ocorreu por meio do sistema de vasos comunicantes, de acordo com o plano de distribui¢céo elaborado pelos Coordenadores, o
gue pode vir a afetar a liquidez da Série com menor demanda.

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

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

A participagcdo de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera afetar adversamente a formacéo da taxa de
remuneracao final dos CRA e poderé resultar na reducéo da liquidez dos CRA

A remuneracdo dos CRA serd definida ap6s a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentacdo em vigor, foram aceitas no Procedimento de
Bookbuilding inten¢des de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que podera impactar adversamente a formacdo da Remuneragdo dos CRA e podera
promover a reducgéo da liquidez esperada dos CRA no mercado secundario, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes CRA fora da circulagdo. A
Emissora n&o tem como garantir que a aquisicdo dos CRA por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerd ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter esses CRA fora de
circulagéo.

Riscos gerais de baixa produtividade

Perdas em decorréncia de condig6es climaticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente os produtos comercializados pela Devedora, redugdo de
precos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteracdes em politicas de concessédo de crédito que podem afetar a renda da Devedora e,
consequentemente, a sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econdmicas que podem afetar o setor agropecuario em geral podem afetar a capacidade de produgéo
de etanol, sua comercializagdo e consequentemente resultar em dificuldades ou aumento de custos para a manutencdo das atividades da Devedora, o que pode afetar
adversamente sua capacidade de pagamento e a capacidade de honrar as obrigagdes assumidas nos termos das Debéntures.

Risco de Resgate Antecipado dos CRA

Havera o Resgate Antecipado, na ocorréncia de (i) declaracéo de Vencimento Antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 52 da Escritura de Emissé@o de Debéntures; (i)
Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures; ou (iii) ndo definicio da Taxa Substitutiva ou indice Substitutivo, de comum acordo, entre a Emissora, os Titulares de CRA DI e/ou
CRA IPCA, conforme o caso, e a Devedora. Ainda, os CRA poderdo ser resgatados antecipadamente em caso de concordancia pelo Titular de CRA com a Oferta de Resgate
Antecipado realizada pela Emissora.
Caso ocorra 0 Resgate Antecipado dos CRA, a liquidez dos CRA podera ser afetada de forma adversa, bem como os Titulares de CRA terdo seu horizonte original de investimento
reduzido, ndo havendo ainda, qualquer garantia de que existirdo, no momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA, inclusive com relacéo
a aspectos tributarios.
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Quorum de deliberacdo em Assembleias Gerais

Algumas deliberacdes a serem tomadas em Assembleias Gerais sao aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quérum minimo
ou qualificado estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O titular de pequena quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisbes da maioria, ainda que manifeste voto
desfavoravel, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia de Titular do CRA em determinadas matérias submetidas a deliberagcdo em Assembleia
Geral. Além disso, a operacionalizagdo de convocacgédo e realizacdo de Assembleias Gerais podera ser afetada negativamente em razao da grande pulveriza¢do dos CRA, o que
levara a eventual impacto negativo para os titulares dos respectivos CRA.

Eventual rebaixamento na classificacéo de risco dos CRA pode dificultar a captacé@o de recursos pela Devedora, bem como acarretar reducd@o de liquidez dos CRA
para negociac&o no mercado secundério e impacto negativo relevante na Devedora

A realizagdo da classificagdo de risco (rating) dos CRA leva em consideracdo certos fatores relativos & Emissora e/ou a Devedora, tais como sua condi¢do financeira,
administracdo e desempenho. S&o analisadas, também, as caracteristicas dos CRA, assim como as obrigacdes assumidas pela Emissora e/ou pela Devedora e os fatores
politico-econdmicos que podem afetar a condicdo financeira da Emissora e/ou da Devedora. Caso a classificag8o de risco originalmente atribuida aos CRA seja rebaixada, a
Devedora podera encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos e valores mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos
resultados e nas operagdes da Devedora e na sua capacidade de honrar com as obrigagdes 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 regulamentagfes especificas, que condicionam seus investimentos em valores mobiliarios com determinadas classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento de
classificacdes de risco obtidas com relagéo aos CRA pode obrigar esses investidores a alienar seus CRA no mercado secundario, podendo afetar negativamente o preco desses
CRA e sua negociacdo no mercado secundario.

Inadimplemento da Fianga ou Insuficiéncia da Garantia

Em caso de inadimplemento de qualquer uma das obrigagdes da Devedora, a Securitizadora podera excutir a Fianga para o pagamento dos valores devidos aos titulares de CRA.
Nessa hipotese, caso a Ultrapar deixe de adimplir com as obriga¢des da Fianga por ela constituida, ou caso o valor obtido com a execugéo da Fianga ndo seja suficiente para o
pagamento integral dos CRA, a capacidade dos Patrimdnios Separados de suportar as obrigag8es estabelecidas no Termo de Securitizag8o frente aos Titulares de CRA seria
afetada negativamente.

Risco relacionado & adogédo da Taxa DI para calculo da Remunerag&o dos CRA DI

A Sumula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica enuncia que é nula a clausula que sujeita o devedor ao pagamento de juros de acordo com a Taxa DI divulgada pela
B3. A referida simula néo vincula as decisdes do Poder Judiciario e decorreu do julgamento de a¢8es judiciais em que se discutia a validade da aplicacdo da Taxa DI a contratos
utilizados em operagfes bancérias ativas. No entanto, hd a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Simula n°® 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciéario para
considerar que a Taxa DI ndo é valida como fator de remuneragdo dos CRA DI. Em se concretizando esta hipotese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciario para
substituir a Taxa DI podera ampliar o descasamento entre os juros aplicaveis as Debéntures e os juros relativos a Remuneracéo dos CRA DI e/ou conceder aos Titulares de CRA
DI uma remuneracéo inferior & atual Remuneragdo dos CRA DI, bem como limitar a aplicacdo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos da legislacéo
brasileira aplicavel a fixagdo de juros remuneratorios.
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N&o realizagdo adequada dos procedimentos de execugédo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos do Agronegécio

A Emissora, na qualidade de adquirente dos Créditos do Agronegdcio, e o Agente Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Instrugdo CVM 583, sdo responsaveis por realizar os
procedimentos de execuc¢do dos Créditos do Agronegdcio, de modo a garantir a satisfagéo do crédito dos Titulares de CRA.

A realizagdo inadequada dos procedimentos de execucao dos Créditos do Agronegdcio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislacdo ou
regulamentacgéo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos Créditos do Agronegdcio ou em caso de perda dos Documentos Comprobatérios
também pode ser afetada a capacidade de satisfagdo do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Riscos Tributérios
Alterag6es na legislacéo tributéria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas

Os rendimentos gerados por aplicacdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda, por for¢ca do artigo 3°, inciso 1V, da Lei 11.033, isen¢éo essa
que pode sofrer alteragdes ao longo do tempo. Alteragdes na legislacéo tributéaria eliminando a isencdo acima mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda
incidentes sobre os CRA, a criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretacdo ou aplicacdo da legislacédo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares. A Emissora e os Coordenadores recomendam que os interessados na
subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA.

Interpretacdo da legislacgéo tributaria aplicavel - Mercado Secundario

Caso a interpretacdo da RFB quanto a abrangéncia da iseng&o veiculada pela Lei n° 11.033 venha a ser alterada futuramente, cumpre ainda ressaltar que ndo ha unidade de
entendimento quanto a tributac&o aplicavel sobre os ganhos que passariam a ser tributaveis no entendimento da RFB, decorrentes de alienacéo dos CRA no mercado secundario.
Existem pelo menos duas interpretag@es correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenca positiva entre o valor de alienagéo e o valor de aplicagdo dos CRA,
quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienag@o 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 alienagdo dos CRA séo tributados como ganhos liquidos nos termos do
artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a redacdo dada pelo artigo 2° da Lei 8.850, de 28 de janeiro de 1994, conforme
alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o dltimo Dia Util do més subsequente ao da apuragdo do ganho, a aliquota de 15% (quinze por
cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il 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 Receita Federal do Brasil.

Riscos das Debéntures e dos Créditos do Agronegécio

Orisco de crédito da Devedora e/ou da Fiadora e a inadimpléncia das Debéntures pode afetar adversamente os CRA

A capacidade dos Patrimfnios Separados de suportar as obrigacdes decorrentes dos CRA depende do adimplemento, pela Devedora e/ou Fiadora, das Debéntures. Os
Patrimdénios Separados, constituidos em favor dos Titulares de CRA, ndo contam com qualquer garantia ou coobrigacdo da Emissora e de terceiros. Assim, o recebimento integral
e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos dependera do adimplemento das Debéntures, pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos
aos Titulares de CRA. Ademais, ndo h& garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial das Debéntures serdo bem-sucedidos. Portanto, uma vez que o
pagamento da Remuneragdo e Amortizagdo dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora e/ou Fiadora, das Debéntures, a ocorréncia de eventos
internos ou externos que afetem a situagdo econdmico-financeira da Devedora e/ou Fiadora e suas respectivas capacidades de pagamento pode afetar negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA e a capacidade do respectivo Patriménio Separado de suportar suas obrigagdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagao.
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Risco de Vedacao a Transferéncia das Debéntures

O lastro dos CRA sdo as Debéntures emitidas pela Devedora e cedidas a Emissora pela Debenturista, por meio da celebragdo do Contrato de Aquisicdo de Debéntures. A
Emissora, nos termos do art. 9° e seguintes da Lei 9.514/97 e art. 39 da Lei 11.076/04, criou sobre as Debéntures regimes fiduciarios, segregando-as de seu patriménio, em
beneficio exclusivo dos Titulares de CRA. Uma vez que a vinculacdo das Debéntures aos CRA foi condicdo do negécio juridico firmado entre a Devedora, Debenturista e
Emissora, convencionou-se que as Debéntures ndo poderdo ser transferidas a terceiros, sem a prévia anuéncia da Devedora, exceto no caso de: (a) Liquidagdo dos Patrimdnios
Separados; ou (b) declaracédo de vencimento antecipado das Debéntures. Neste sentido, caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre a orientagdo a Emissora para alienar
as Debéntures, em um contexto diferente dos itens (a) e (b) acima, os Titulares de CRA deverdo: (i) além de tratar do mecanismo e das condi¢Bes da alienagdo, também
disciplinar a utilizag@o dos recursos para a amortizagdo ou resgate dos CRA, e (i) ter ciéncia de que, mesmo se aprovada a alienacéo de Debéntures em assembleia geral, a
Emissora ndo poderé transferi-las sem a prévia autoriza¢édo da Devedora.

Caso a deliberacdo sobre a alienacdo das Debéntures seja regularmente tomada, h& os seguintes riscos:(i) em a alienacéo ocorrendo, com aprovagdo da Devedora, os CRA
serdo resgatados ou amortizados extraordinariamente, com a reducdo na rentabilidade esperada em comparagdo com a manutencdo das Debéntures até seu vencimento
ordinario e, além disso, sem a garantia de que os Titulares de CRA ter8o a sua disposi¢do investimentos com caracteristicas similares para realocar seus recursos; e (ii) a
Devedora néo autorizar a aliena¢éo, com o que a Emissora ficar4 obrigada a manter as Debéntures até que a Devedora assim autorize a alienagéo, até que ocorra qualquer das
hipéteses autorizadas (liquidagao dos Patriménios Separados ou a declaracdo de vencimento antecipado das Debéntures) ou o vencimento programado das Debéntures.

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

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

Riscos de Formalizagéo do Lastro da Emisséo e Constitui¢cdo da Fianga

O lastro dos CRA é composto pelas Debéntures, as quais contam com a Fianga da Fiadora. Falhas na elaboracdo e formalizagdo da Escritura de Emisséo de Debéntures, de
acordo com a legislacdo aplicavel, e no seu registro na junta comercial competente, bem como falhas na alienacdo e transferéncia das Debéntures, por meio do Contrato de
Agquisicao de Debéntures, podem afetar o lastro dos CRA e a constituicdo da Fianca e, por consequéncia, afetar negativamente a emisséo dos CRA.

Risco de concentracao de Devedor e dos Créditos do Agroneg6cio

Os CRA sao concentrados em apenas 1 (uma) Devedora, qual seja a Ipiranga, a qual origina os Créditos do Agronegdcio, representados pelas Debéntures. A auséncia de
diversificacdo da devedora dos Créditos do Agronegdécio pode trazer riscos para os Investidores e provocar um efeito adverso aos Titulares de CRA, uma vez que qualquer
alteracdo na condicéo da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos do Agronegécio.
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Risco Relativo a Situac&o Financeira e Patrimonial da Debenturista

A aquisicao das Debéntures da Debenturista pela Emissora pode ser declarada invalida ou tornada ineficaz, com impactos negativos ao fluxo de pagamento dos CRA apds a sua
aquisicdo pela Emissora, caso apurado em acao judicial propria que referida aquisicdo foi realizada em: (i) fraude contra credores se, no momento da transferéncia das
Debéntures, conforme disposto na legislacdo em vigor, a Debenturista estiver insolvente ou, em razdo da transferéncia das Debéntures, passe a esse estado; (ii) fraude a
execucao, (a) caso quando da transferéncia das Debéntures a Debenturista seja sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la & insolvéncia; (b) caso sobre as
Debéntures penda, na data de aquisi¢do, demanda judicial fundada em direito real e (c) nos demais casos previstos em lei; (iii) fraude a execucdo fiscal, se a Debenturista,
quando da transferéncia das Debéntures, sendo sujeito passivo de débito para com a Fazenda Publica por crédito tributario regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispuser
de bens para total pagamento da divida fiscal; ou (iv) caso as Debéntures ja se encontrem vinculados a outros negécios juridicos, inclusive por meio da constituicdo de garantias
reais. Adicionalmente, a transferéncia das Debéntures pela Debenturista & Emissora pode vir a ser objeto de questionamento em decorréncia de faléncia, recuperagéo judicial,
extrajudicial ou processos similares contra a Debenturista. Quaisquer dos eventos indicados acima podem implicar em efeito material adverso aos Titulares de CRA por afetar o
pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Os Créditos do Agronegécio constituem a totalidade dos Patriménios Separados, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como
qualquer atraso ou falha pela Emissora nas suas obrigac8es ou a insolvéncia da Emissora, pode afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigagdes
decorrentes dos CRA DI e/ou dos CRA IPCA, conforme o caso

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio, tendo como objeto social a aquisicio e securitizacdo de créditos do agronegdcio por meio da emissao de
certificados de recebiveis do agronegécio, cujos patriménios sdo administrados separadamente, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076. Os Patrim6nios Separados tém como
Unica fonte de recursos os Créditos do Agronegécio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora pode afetar negativamente a capacidade
da Emissora de honrar as obriga¢Ges decorrentes dos respectivos CRA, sendo que caso os pagamentos dos Créditos do Agronegdcio tenham sido realizados pela Devedora na
forma prevista na Escritura de Emissao de Debéntures, a Devedora néo ter4 qualquer obrigagcdo de fazer novamente tais pagamento.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiduciario devera assumir temporariamente a administragcdo dos Patriménios Separados, conforme previsto no Termo de
Securitizag8o. Em assembleia geral, os Titulares de CRA poderéo deliberar sobre as novas normas de administragédo dos Patrimdnios Separados ou optar pela liquidagéo destes,
gue podera ser insuficiente para quitar as obrigagées da Emissora perante os Titulares de CRA.

Riscos dos Regimes Fiduciarios

Decisdes judiciais sobre a Medida Provisoéria n° 2.158-35 podem comprometer os regimes fiduciarios sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegocio

A Medida Provisoéria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabelegcam a afetacdo ou a separagéo, a qualquer
titulo, de patrimdnio 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 Ihes sao atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo Gnico deste mesmo artigo prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali
referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacédo”. Nesse sentido,
as Debéntures e os Créditos do Agronegdcio delas decorrentes, 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 econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade
solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerao os titulares destes créditos com os Titulares
de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagéo dos créditos dos Patrimdnios Separados. Nesta hipotese, é possivel que créditos dos Patrim6nios Separados nao
sejam suficientes para o pagamento integral dos CRA apés o cumprimento das obrigag8es da Emissora perante aqueles credores.
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Riscos Relacionados a Devedora e a Fiadora
A Fiadora é uma companhia holding e depende do resultado de suas subsidiarias

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

A producgdo, o armazenamento e o transporte de GLP, combustiveis e produtos petroquimicos sdo atividades inerentemente perigosas

As operagfes que a Ultrapar realiza em suas plantas envolvem riscos de seguranca e outros riscos operacionais, incluindo o manuseio, a produgdo, o armazenamento e o
transporte de materiais altamente inflaméaveis, explosivos e toxicos. Estes riscos podem resultar em lesdo corporal ou morte, danificacdo ou destruicdo de instalagbes ou
equipamentos, e danos ambientais. Acidentes em plantas da Ultrapar, postos de servicos ou instalagbes de armazenagem podera forcar a suspensdo temporaria de suas
atividades no local, e podera resultar em custos de remediacao significativos, perda de receitas e passivos contingentes. Em adigc8o, a cobertura de seguro da Ultrapar pode ndo
ser disponibilizada tempestivamente ou ser insuficiente para cobrir todas as perdas. Ademais, a quebra de equipamentos, desastres naturais e atrasos na obtencéo de produtos
importados ou de pegas de reposi¢do ou de equipamentos também poderdo afetar processo produtivo e, consequentemente, o resultado das operagfes da Ultrapar, podendo
afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

As apolices de seguros da Ultrapar podem ser insuficientes para cobrir potenciais despesas que poderéo incorrer

A operagdo de qualquer planta quimica e a distribuicdo de produtos petroguimicos, bem como operag@es de logistica de petr6leo, produtos quimicos, GLP, combustiveis e
produtos farmacéuticos, envolvem riscos substanciais de danos ambientais e pessoais, e, consequentemente, podem resultar em custos e obrigag6es materiais. A ocorréncia de
danos que ndo estejam cobertos por apdlices da Ultrapar ou que excedam a sua cobertura pode resultar em custos adicionais inesperados significativos, o que pode afetar o fluxo
de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Como resultado das aquisi¢Oes relevantes, pela Fiadora, da Ipiranga, Unido Terminais, Texaco, e Extrafarma, assim como outras aquisicdes menores e possiveis
futuras aquisiges, tal como Liquigas, a Fiadora assumiu e podera assumir no futuro certas obrigac8es relacionadas aos negécios adquiridos e aos riscos relativos a
essas aquisi¢des, inclusive riscos regulatorios

A Fiadora assumiu certas obriga¢des dos negdcios adquiridos nos ultimos anos e, por isso, algumas obrigacdes financeiras existentes, obrigag6es legais ou outras contingéncias
ou riscos conhecidos ou desconhecidos dos negoécios adquiridos passaram a ser de responsabilidade da Fiadora. A Fiadora poderd adquirir novos negécios no futuro e,
consequentemente, estara sujeita a obrigacdes e riscos adicionais.

A Fiadora esta sujeita, ainda, a riscos relativos & ndo implementacéo de aquisicdes que possa efetuar esporadicamente. Tais riscos contemplam a possibilidade de recusa da
aquisicéo por parte dos 6rgdos reguladores, inclusive do CADE.

Essas obrigag6es podem fazer com que a Fiadora tenha que efetuar pagamentos, incorrer em despesas ou tomar decisdes que podem afetar negativamente a posi¢do financeira,
os resultados e o preco das agdes de emisséo da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente sua capacidade de pagamento e consequentemente, 0 pagamento
das Debéntures e dos CRA.
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Se a Fiadora néo for bem-sucedida na implantacdo de sua estratégia de crescimento organico na Extrafarma, os resultados operacionais futuros da Fiadora poderao
nado corresponder as expectativas dos investidores

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

Ainda, farmécias novas ou abertas recentemente podem néo atingir os niveis de vendas esperados no periodo tipico de maturacdo. Adicionalmente, as farmécias novas ou
abertas recentemente podem afetar negativamente a rentabilidade da Fiadora, o que pode afetar o negdcio e os resultados consolidados da Fiadora, o que, conforme o caso,
pode afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Além disso, equipes qualificadas de lojas sdo um fator chave para o sucesso no negécio de varejo farmacéutico e a Fiadora podera ser negativamente afetada se ndo conseguir
contratar, treinar e reter os seus funcionarios. A estratégia de negdécio da Fiadora requer a abertura de novas farmacias, aumentado a necessidade de contratar, treinar e reter
funcionarios. Se a Fiadora nao conseguir fazer, o processo de abertura de novas lojas e seus resultados operacionais e financeiros podem ser impactados negativamente, o que,
conforme o caso, pode afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, a escassez de farmacéuticos no Brasil, em decorréncia de
continuo crescimento do mercado, pode gerar aumentos salariais ou limitar a capacidade da Fiadora de manter ou recrutar novos farmacéuticos e, consequentemente, limitar a
sua capacidade de abrir novas farmacias no longo prazo.

Qutros riscos associados a abertura de novas farmécias incluem (i) a entrada de novos competidores no negécio de varejo farmacéutico, (ii) 0 conhecimento limitado sobre novas
regides nas quais a Fiadora podera abrir novas farmécias e (iii) a queda da demanda por produtos da Fiadora como resultado de restricdes nos gastos do consumidor ou de
outros fatores. Qualquer desses riscos pode afetar negativamente capacidade da Fiadora de implantacdo da sua estratégia organica de crescimento para a Extrafarma e,
portanto, o negdécio e os resultados operacionais e financeiros da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e, consequentemente,
dos CRA. Isso pode levar ao ndo atingimento das expectativas dos investidores e de metas da Fiadora de resultados operacionais e financeiros para o negécio de farméacia.

A Petrobras é a principal fornecedora de GLP e combustiveis derivados de petrdleo no Brasil. As distribuidoras de combustiveis e GLP, incluindo a Devedora e a
Ultragaz, possuem contrato formal com a Petrobras para o fornecimento de derivados de petréleo. Qualquer interrup¢cdo no suprimento de GLP ou combustiveis
derivados de petréleo pela Petrobras afetara imediatamente a capacidade da Ultragaz de distribuir GLP ou da Devedora de distribuir combustiveis derivados de
petrdleo aos seus clientes

Até 1995, a Petrobras detinha, constitucionalmente, o monopélio sobre a producéo e importacdo de derivados de petréleo no Brasil. A Petrobras permanece como a principal
fornecedora de GLP e combustiveis derivados de petréleo no Brasil. Atualmente, todas as distribuidoras de GLP no Brasil, incluindo a Ultragaz, compram todo, ou praticamente
todo, o GLP necessério para suas operacdes da Petrobras. As receitas liquidas das vendas e dos servigos prestados pela Ultragaz representaram 7% da receita liquida
consolidada de vendas e servicos da Fiadora no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2016, e 7% no primeiro semestre de 2017. Os procedimentos de compra de GLP da
Petrobras séo, geralmente, comuns a todas as distribuidoras de GLP, inclusive a Ultragaz.
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Com relagdo a distribuicdo de combustiveis, a Petrobras também forneceu em 2016 praticamente todo o volume de combustiveis derivados de petréleo necessério para a
Devedora e outros distribuidores. O fornecimento da Petrobras a Devedora é regido por um contrato anual. As receitas liquidas das vendas e dos servigos prestados pela
Devedora representaram 86% da receita liquida consolidada da Fiadora no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2016 e 85% no primeiro semestre de 2017.

A Ultima interrupgéo significativa no fornecimento de derivados de petroleo pela Petrobras as distribuidoras de GLP e combustiveis ocorreu em 1995, em virtude de uma greve
trabalhista de 15 dias realizada pelos funcionarios da Petrobras.

A Petrobras esta atualmente sob investigagdo da CVM, SEC, Departamento de Justica dos EUA, Policia Federal do Brasil e outras autoridades publicas brasileiras em fun¢éo de
acusacdes de corrupgédo (as investigagdes conhecidas como operagédo “Lava Jato”) que consistem, entre outras coisas, em pagamentos ilegais feitos a funcionarios e diretores da
Petrobras para influenciar decisdes comerciais. Além disso, a Petrobras esta enfrentando litigios envolvendo valores mobiliarios de sua emissao (incluindo acdes coletivas) nos
Estados Unidos. Tais investigacdes e litigios tém tido um efeito desestabilizador sobre a Petrobras, e é dificil determinar qual impacto as investigacdes e os litigios teréo sobre o
suprimento pela Petrobras de GLP e combustiveis derivados de petréleo para a Fiadora e a Devedora.

Interrupgdes significativas de fornecimento de GLP e combustiveis derivados de petr6leo podem ocorrer no futuro. Qualquer interrupg@o no suprimento de GLP ou combustiveis
derivados de petr6leo pela Petrobras afetard imediatamente a capacidade da Ultragaz e da Devedora de distribuir GLP e combustiveis derivados de petrleo aos seus
consumidores. Se a Devedora e a Fiadora ndo forem capazes de obter um suprimento adequado de GLP ou de combustiveis derivados de petréleo da Petrobras em condigcdes
aceitaveis, a Devedora e a Fiadora terdo que satisfazer as suas necessidades de GLP ou combustiveis derivados de petréleo no mercado internacional. A infraestrutura logistica
brasileira para importacdo do GLP e combustiveis derivados de petrdleo é limitada, e é praticamente toda controlada pela Petrobras

A Petrobras promoveu diversas alteracdes na formacgao de seu corpo diretivo e tem implementado um plano de desinvestimento de longo prazo que pode acarretar em mudancgas
estruturais e de perspectivas de longo prazo no mercado de combustiveis. Ndo é possivel prever qual seré o resultado das investigacdes da operagdo Lava Jato sobre o mercado
de combustiveis e, mais especificamente, na disponibilidade, ou na capacidade da Devedora de acesso ao fornecimento de GLP e combustiveis derivados de petréleo pela
Petrobras. Qualquer interrupgéo de fornecimento poderia aumentar os custos e reduzir o volume de venda, afetando adversamente as margens operacionais da Devedora e da
Fiadora, o que pode afetar adversamente o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

O eteno, uma das principais matérias-primas utilizadas nas operagdes petroquimicas da Oxiteno, provém de fontes de fornecimento limitadas. Qualquer redugéo no
fornecimento de eteno teria um impacto imediato na produ¢éo da Oxiteno e nos resultados das operac8es da Oxiteno e da Fiadora

Todas as empresas brasileiras de segunda geragdo que utilizam o eteno como principal matéria prima, inclusive a Oxiteno, compram eteno de fornecedores brasileiros.
Aproximadamente 3% da receita liquida do primeiro semestre de 2017 da Fiadora decorreu da venda de produtos quimicos derivados do eteno e que foram manufaturados no
Brasil. A Oxiteno compra eteno de duas das trés unidades cragueadoras de nafta do Brasil, que representam as Unicas fontes de eteno no Brasil. Em conformidade com contratos
de longo prazo, a Braskem supre toda a demanda de eteno das unidades da Oxiteno localizadas em Camagari e Maua. Em virtude de suas caracteristicas quimicas, o
armazenamento e o transporte do eteno sé&o dificeis e dispendiosos, o que desestimula a sua importacdo. Consequentemente, a Oxiteno depende quase que exclusivamente do
eteno produzido pela Braskem para o abastecimento das suas plantas. No primeiro semestre de 2017, as importa¢des brasileiras de eteno totalizaram aproximadamente 3
toneladas, representando menos de 0,01% da capacidade instalada no Brasil.
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Em virtude das caracteristicas quimicas do eteno, a Oxiteno ndo mantém estoques deste produto. Por esta razdo, redu¢des ou interrupgdes de fornecimento pela Braskem, Gnico
fornecedor de eteno da Oxiteno no Brasil, afetariam imediatamente a producgéo e resultados das operacdes da Oxiteno. No caso de ampliagdo futura da capacidade de producéo,
a Oxiteno ndo podera assegurar que conseguird suprir as necessidades adicionais de eteno por meio da Braskem. Adicionalmente, a Petrobras é a principal fornecedora de nafta
as craqueadoras brasileiras, de modo que qualquer interrup¢édo no fornecimento de nafta pela Petrobras as craqueadoras pode prejudicar a capacidade de fornecimento de eteno
a Oxiteno, e, consequentemente, afetar adversamente as margens operacionais da Oxiteno e da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar o fluxo de pagamento das
Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Adicionalmente, os mercados brasileiros estédo enfrentando niveis mais elevados de volatilidade em decorréncia da incerteza originada pelas investigacdes da operagéo Lava Jato,
conduzidas pela Procuradoria Geral da Republica, e seus impactos no ambiente politico e econdmico. Membros do Governo Federal, do Congresso Nacional e funcionarios do
alto escaldo da Petrobras foram acusados de corrupgéo. E alegado que representantes do governo e executivos da Petrobras teriam recebido propina como contrapartida para a
assinatura de contratos com diversas empreiteiras e fornecedoras de servigos de infraestrutura e petréleo e géas, dentre as quais Odebrecht S.A., acionista controlador da
Braskem. N&o é possivel prever qual seré o desfecho das investiga¢des da operac&o Lava Jato ou como qualquer decisé@o das autoridades em relacéo ao acionista controlador da
Braskem podera impactar a prépria Braskem e, consequentemente, o fornecimento de eteno da Oxiteno.

A intensa concorréncia geralmente inerente aos mercados de distribuicio e de varejo, especialmente de GLP, combustiveis e de farmécias, podem afetar as margens
operacionais da Ultrapar

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

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

O mercado de varejo farmacéutico no Brasil também é altamente competitivo. A Extrafarma compete com redes de drogarias nacionais, regionais e locais, farméacias
independentes, servigos de venda por telefone, empresas de marketing direto, lojas de produtos farmacéuticos e de produtos de beleza via internet, e outros varejistas como
supermercados, lojas de produtos de beleza e lojas de conveniéncia. Além disso, novos varejistas podem entrar no mercado e passar a competir com a Extrafarma. A
concorréncia no mercado de varejo farmacéutico é determinada por uma variedade de fatores, como localizacéo, variedade de produtos, publicidade, praticas comerciais, preco,
qualidade dos servicos e da for¢ca de marca, entre outros. Se a Extrafarma e a Fiadora ndo forem capazes de antecipar, prever e atender as preferéncias dos clientes, a
Extrafarma e a Fiadora poderdo perder receitas e mercado para os seus concorrentes, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

Préaticas anticompetitivas no setor de distribuicdo de combustivel podem distorcer os pregos de mercado

No passado recente, praticas anticompetitivas tém sido um dos principais problemas para os distribuidores de combustiveis no Brasil, incluindo a Devedora. Geralmente essas
praticas envolvem uma combinagao de evaséo fiscal e adulteragdo de combustiveis, tais como a diluicdo de gasolina pela mistura de solventes ou pela adi¢céo de etanol anidro em
proporcdes superiores as permitidas pela lei vigente.
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Impostos constituem uma parcela significativa dos custos de combustiveis vendidos no Brasil. Por esta raz@o, evasdo fiscal tem sido uma préatica recorrente de alguns
distribuidores, permitindo-os cobrar precos menores, em comparagdo aos cobrados por grandes distribuidores como a Devedora. Como 0s precos finais para os produtos
vendidos por estes distribuidores, incluindo a Devedora, sdo calculados com base nos impostos incidentes na compra e venda de combustiveis, entre outros fatores, praticas
anticompetitivas como a evaséo fiscal podem reduzir o volume de vendas e afetar adversamente as margens operacionais da Devedora e da Fiadora. Caso haja aumento nos
impostos incidentes em combustiveis, a evasao fiscal podera aumentar, resultando em uma maior distorgdo nos pregos dos combustiveis vendidos e, consequentemente, afetar
adversamente as margens operacionais da Devedora e da Fiadora, o que pode afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

O GLP e os combustiveis derivados de petroleo concorrem com fontes alternativas de energia. A competicdo com fontes alternativas de energia e o desenvolvimento
de novas fontes no futuro poderao afetar adversamente o mercado de GLP e combustiveis derivados de petrdleo

O GLP concorre com fontes alternativas de energia, como o gés natural, a lenha, o dleo diesel, o 6leo combustivel e a energia elétrica. Atualmente, o gas natural € a principal
fonte de energia que concorre com o GLP. O gés natural é atualmente mais barato que o GLP para consumidores industriais, que demandam volumes medianos ou altos de
consumo, porém mais caro para a maioria dos consumidores residenciais. Variagdes no preco relativo ou o desenvolvimento de fontes alternativas de energia podem afetar o
mercado de distribuicdo de GLP e, consequentemente, os negoécios, situacdo financeira e resultado das operacdes da Fiadora, o que pode afetar adversamente o pagamento das
Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Os combustiveis derivados de petréleo também competem com fontes alternativas de energia, como a energia elétrica.

Os precos do eteno e do 6leo de palmiste, principais matérias-primas da Oxiteno, estéo sujeitos a flutuagdes no mercado internacional

O preco do eteno, que € o principal componente do custo dos produtos vendidos da Oxiteno, esta diretamente relacionado ao preco da nafta, que, por sua vez, esta em grande
parte relacionado ao preco do petréleo. Por conseguinte, o preco do eteno esta sujeito as variacdes do preco internacional do petr6leo. Um aumento no preco do petroleo, e,
como resultado, da nafta e do eteno, podera aumentar os custos e, consequentemente, afetar adversamente os resultados das operagfes da Oxiteno e, consequentemente, da
Fiadora, sobretudo no Brasil.

O ¢dleo de palmiste é uma das principais matérias-primas da Oxiteno, utilizado na producédo de alcoois graxos e seus co-produtos na unidade oleoquimica. A Oxiteno importa o
6leo de palmiste dos principais paises produtores, especialmente Malasia e Indonésia logo, os precos do 6leo de palmiste estdo sujeitos a efeitos causados pela variacdo cambial.
O dleo de palmiste é um dleo vegetal, também comumente utilizado pela indUstria alimenticia. Consequentemente, os precos do 6leo de palmiste estdo sujeitos a variacdes
ambientais e climaticas que afetam as plantagdes de palma, a variagBes do periodo de colheita, ao ambiente econémico dos principais paises produtores e a variagbes em sua
demanda pela industria alimenticia. O aumento do preco do 6leo de palmiste, em combinacdo com a variacdo cambial do Real, pode aumentar os custos da Oxiteno, podendo
afetar materialmente o resultado operacional da Oxiteno e, consequentemente, da Fiadora, sobretudo no Brasil, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento
das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Novas reservas de gas natural, principalmente na América do Norte, podem reduzir o preco global do eteno derivado de gas natural, o que pode afetar a
competitividade da Oxiteno com relagéo a produtos petroquimicos importados

O eteno utilizado na industria quimica e petroquimica pode ser obtido através de etano, que é derivado do géas natural, ou de nafta, que é derivada do petréleo. Durante os Ultimos
anos, o eteno derivado de nafta foi mais caro que o eteno derivado de gas natural, uma vez que o prego do petréleo tem sido maior que o do gas natural. A descoberta de novas
reservas de gas de xisto na América do Norte e os avangos na tecnologia de extracdo de gas natural do gas de xisto tém intensificado a diferenga de pregos entre o eteno
derivado de gés natural e o derivado de nafta. A maioria do eteno produzido no Brasil é derivado de nafta. Como a Oxiteno compete no mercado brasileiro principalmente com
produtos importados, a redugdo dos custos de matéria-prima dos competidores internacionais pode afetar a competitividade da Oxiteno, podendo afetar materialmente o resultado
da Oxiteno e, consequentemente, da Fiadora, sobretudo no Brasil, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos
CRA.
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A industria petroquimica brasileira é influenciada pelo desempenho da industria petroquimica internacional e pela sua ciclicidade

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

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

Os precos finais pagos pelos importadores de produtos petroquimicos incluem os impostos de importacdo. Consequentemente, os impostos de importacéo definidos pelo Governo
Brasileiro afetam os precos que a Oxiteno pode cobrar por seus produtos. A negociacdo de acordos comerciais conduzida pelo Governo Brasileiro podera resultar em reducao de
aliquotas ou isenc¢des dos tributos incidentes sobre as importa¢des de produtos petroquimicos, que, a depender do produto, variam entre 12% e 14% na data do Prospecto,
reduzindo a competitividade dos produtos da Oxiteno em relagé@o aos produtos petroquimicos importados, o que, conforme o caso, pode afetar o resultado da Oxiteno, impactando
os resultados da Fiadora e, consequentemente, o pagamento das Debéntures e dos CRA. Adicionalmente, a competitividade da Oxiteno pode ser reduzida caso haja aumento dos
impostos de importa¢@o nos paises para 0s quais a empresa exporta seus produtos.

A Devedora e a Ultrapar podem ser adversamente afetadas por mudancas nas leis e regulamentagdes especificas em seus setores de atuagéo

A Devedora e a Ultrapar estdo sujeitas a uma extensa legislacdo e regulamentacéo federal, estadual e municipal emitidas por 6rgdos reguladores com competéncia sobre os
negocios nos quais atuam. Normas relacionadas com a qualidade dos produtos, dias de armazenamento do produto, horas de trabalho dos funcionarios, entre outras, poderédo se
tornar mais severas, ser alteradas ao longo do tempo, exigir novos investimentos ou culminar no aumento de despesas para adequar as operagdes da Devedora e da Ultrapar as
novas exigéncias. Estas mudancas poderdo afetar negativamente as condicdes em que atuam a Devedora e a Ultrapar, podendo ocasionar efeitos materiais negativos para os
negocios e resultados da Devedora e da Fiadora, o que, conforme o caso, pode afetar a capacidade de pagamento, da Devedora e da Ultrapar e, consequentemente, o
pagamento das Debéntures e dos CRA.

A suspenséo, o cancelamento ou a ndo renovacgao de incentivos fiscais podem afetar adversamente os resultados da Fiadora

A Ultrapar é titular de incentivos fiscais federais que garantem reducé@o do imposto de renda nas operacdes da Ultrapar na regido nordeste do Brasil. Tais incentivos possuem
prazo definido e podem ser cancelados ou suspensos a qualquer momento, caso os valores do imposto que deixou de ser pago em virtude do beneficio fiscal sejam distribuidos
aos acionistas da Fiadora, ou as autoridades fiscais competentes resolvam ndo mais conceder estes incentivos. Como consequéncia, a Ultrapar podera ser obrigada a pagar a
aliquota integral dos tributos. Caso a Ultrapar ndo consiga renova-los, ou apenas renova-los em condigdes substancialmente menos favoraveis que as esperadas, os resultados
da Fiadora serdo adversamente afetados, o que pode afetar a capacidade de pagamento da Ultrapar e, consequentemente, o pagamento das Debéntures e dos CRA. No primeiro
semestre de 2017, os incentivos de imposto de renda totalizaram R$ 14,2 milhdes. Nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014, os incentivos de
imposto de renda totalizaram, respectivamente, R$ 98,9 milhdes, R$82,4 milhdes e R$63,4 milhdes.
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A condicao regulatéria, politica, econdmica e social nos paises em que a Devedora e a Fiadora tém operagces ou projetos pode impactar negativamente seus
negocios e os precos das suas agdes no mercado

O desempenho financeiro e operacional da Devedora e da Fiadora podem ser afetados negativamente pela condi¢éo regulatoria, politica, econdmica e social dos paises em que
tém operacdes ou projetos. Em algumas dessas jurisdi¢cdes, a Devedora e a Fiadora estdo expostas a varios riscos como potencial renegociacdo, anulagdo ou modificacéo
forcada de contratos existentes, expatriagdo e nacionalizacao de propriedades, controles cambiais estrangeiros, mudangas nas leis, regulacdes e politicas locais, controle e tarifas
sobre o comércio exterior e instabilidade politica e social. Também enfrentam o risco de ter de submeter a Fiadora a jurisdi¢cdo de um tribunal ou painel de arbitragem estrangeiro
ou de ter de executar uma sentenga contra uma nac¢ao soberana dentro de seu préprio territério. Além disso, a Ultrapar atua em setores de mao-de-obra intensiva e que estédo
sujeitos a instabilidades no mercado de trabalho, dentre as quais: greve, interrupcdes das operagfes, protestos, mudangas regulatérias trabalhistas, aumentos salariais e
condi¢gBes de acordos coletivos que podem afetar substancialmente seus resultados de forma adversa. Os setores em que a Ultrapar atua ja passaram por tais instabilidades e
ndo é possivel garantir que elas ndo voltardo a acontecer.

Mudangcas politicas e sociais efetivas ou potenciais e mudangas econémicas podem prejudicar a confianca do investidor, o que pode dificultar o investimento e, assim, reduzir o
crescimento econémico, ou pode afetar negativamente as condi¢gdes econdmicas e outras condi¢cdes sob as quais a Devedora e a Fiadora operam, de forma a causar um efeito
material negativo sobre seu negdécio, o que, conforme o caso, pode afetar adversamente o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

A Ultrapar poderé ser afetada adversamente pelaimposicéo de leis e regulamentos ambientais mais severos

A Ultrapar esta sujeita a uma extensa legislacéo federal, estadual e municipal e regulagdo por agéncias governamentais responsaveis pela implementacéo de leis e politicas
ambientais e de saude no Brasil, no México, nos Estados Unidos, no Uruguai e na Venezuela. A Devedora e a Ultrapar dever&o obter licengas para as suas unidades junto aos
o6rgdos ambientais competentes, que podem, adicionalmente, prescrever condutas especificas como condigéo para regular a execugdo das atividades da Devedora e da Ultrapar.
Os regulamentos ambientais aplicam-se, em particular, & emisséo, ejecdo e emanacgdo de produtos e subprodutos resultantes da atividade industrial da Ultrapar, sob a forma
sdlida, liquida ou gasosa.

Mudancas nestas leis e regulamentos ou em sua execucdo, com o fim de torna-los mais severos, podem afetar adversamente a Devedora e Ultrapar, aumentando os custos de
adequacao e operagdes. Adicionalmente, é possivel que novas leis e alteracdes na legislagdo ambiental, bem como interpretacdo mais rigida das autoridades competentes sobre
as leis e regulamentos existentes, exijam investimentos adicionais relativos a questdes ambientais, para a manutencdo de plantas e unidades da Ultrapar e da Devedora e
operacdes de acordo com a legislagdo vigente, aumentando os custos e afetando adversamente os resultados da Fiadora e da Devedora, o que pode afetar negativamente o fluxo
de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.
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Preocupacgbes crescentes com as alteragdes climaticas podem levar a exigéncia de medidas regulatorias adicionais, que podem resultar em aumento de custos
operacionais e de custos para cumprimento destas regulagcfes, bem como em menor demanda por produtos da Devedora e Ultrapar

Devido a preocupacao quanto ao risco das alteracdes climaticas, uma série de paises, incluindo o Brasil, adotou ou esta considerando a adogao de marcos regulatorios que, entre
outras regras, visam reduzir a emissao de gases do efeito estufa. Isso inclui a adocéo de limites e regimes de comeércio, impostos sobre a emissdo de gas carbdnico, aumento nos
padrdes de eficiéncia e incentivos ou obrigacdes do uso de energias renovaveis. Tais exigéncias podem reduzir a demanda por hidrocarbonetos, assim como levar a uma
substituicdo da sua demanda por fontes com menor teor de carbono. Adicionalmente, muitos governos tém proporcionado vantagens tarifarias e outros subsidios, além da
exigéncia de regras obrigatorias, para tornar as fontes alternativas de energia mais competitivas que o petréleo ou gas. Os governos também vém promovendo pesquisas na
busca por novas tecnologias para reduzir o custo e aumentar a escala de producéo de fontes alternativas de energia, o que poderia implicar em redugcdo da demanda pelos
produtos da Devedora e da Ultrapar, o que pode afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Ainda, a atual regulamentac&o sobre gases de
efeito estufa, ou regulamentacéo que eventualmente venha a ser aprovada, poder4 aumentar substancialmente os custos da Devedora e da Ultrapar para que estejam em
conformidade e, consequentemente, aumentar os precos dos produtos que a Devedora e a Ultrapar produzem ou distribuem.

Os processos de governanca corporativa da Ultrapar e da Devedora podem falhar na preven¢ao de penalidades regulatdrias ou de prejuizos a reputacéo

Os procedimentos de governanca e de compliance da Ultrapar e da Devedora, que incluem a revisdo de controles internos sobre informacdes financeiras, podem falhar na
prevencgédo de futuras violagdes legais, regulatérias (inclusive no que diz respeito as praticas anticorrupcéo e antitruste), contabeis ou de exigéncias governamentais.

A Fiadora e a Devedora estéo sujeitas a violagdes do Cédigo de Etica e Conduta, politicas anticorrupgéo, casos de comportamento fraudulento, praticas anticompetitivas e de
corrupcao e desonestidades por parte de seus empregados ou contratados. Existem denudncias de cartéis envolvendo fixacdo de precos na distribuicAo de combustiveis e GLP e o
CADE tem identificado, através de investigacdes recentes, participantes desses setores em diferentes regides do Brasil. O CADE tem investigado ativamente esses setores e 0
desfecho das investigagGes e dos processos administrativos e judiciais em curso podem gerar impacto adverso significativo sobre a Ipiranga e a Ultragaz. O ndo cumprimento da
legislacéo aplicivel e outras exigéncias podem resultar em litigios, investigacGes, despesas, multas, perda de licencas operacionais e prejuizo de reputacéo, o que pode afetar
adversamente a receita e a capacidade de pagamento da Devedora e da Fiadora, impactando negativamente o pagamento das Debéntures e, consequentemente, o pagamento
dos CRA.

Riscos Relacionados a Emissora

O objeto da companhia securitizadora e os patriménios separados

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizagdo de quaisquer direitos creditérios do agronegocio
passiveis de securitizacdo por meio da emissdo de certificados de recebiveis do agronegdécio, nos termos das Leis 11.076 e Lei 9.514, cujos patrimdnios sdo administrados
separadamente. O patrimdnio separado de cada emisséo tem como principal fonte de recursos os respectivos créditos do agronegdcio e suas garantias. Desta forma, qualquer
atraso ou falta de pagamento dos créditos do agronegécio por parte da Devedora ou da Fiadora, afetar4 negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes
assumidas junto aos Titulares de CRA.

Manutencédo do registro de companhia aberta

A atuacdo da Emissora como securitizadora de créditos do agronegdécio por meio da emisséo de certificados de recebiveis do agronegécio depende da manutengéo de seu
registro de companhia aberta junto a CVM e das respectivas autorizagdes societarias. Caso a Emissora nédo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias
abertas, sua autorizagdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim a emisséo dos CRA.
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N&o aquisicéo de créditos do agronegdécio

A aquisicao de créditos de terceiros para a realizacdo de operagfes de securitizagdo € fundamental para manutencao e desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de
capacidade de investimento na aquisicdo de novos créditos ou da aquisicdo em condigBes favoraveis pode prejudicar a situacdo econémico-financeira da Emissora e seus
resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na administragdo e gestdo dos patriménios separados.

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 conhecimento técnico na securitizagdo de recebiveis
do agronegdcio, podera ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacao financeira e resultados operacionais da Emissora, afetando sua capacidade de gerar resultados,
0 que pode impactar suas atividades de administracéo e gestao dos patriménios separados e afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes assumidas
junto aos Titulares de CRA.

A Emissora ou a Devedora poderéo estar sujeitas a faléncia, recuperacgao judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de durac@o dos CRA, a Emissora e a Devedora poderdo estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais
contingéncias da Emissora e da Devedora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais créditos do agronegocio, principalmente em razao da falta de
jurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia da afetacdo de patrimonio, o que podera afetar negativamente a capacidade da Emissora e da Devedora de honrar as obrigages
assumidas junto aos Titulares de CRA.

Insuficiéncia do patriménio liquido da Emissora frente ao valor total da oferta

A totalidade do patrimdnio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposi¢éo legal ou regulamentar, por negligéncia, imprudéncia,
impericia ou por administracéo temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade dos Patriménios Separados. Dessa forma, o patriménio liquido da Emissora podera néo ser suficiente
para fazer frente aos prejuizos que causar, o que poderéa afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigag@es assumidas junto aos Titulares de CRA.

Risco Operacional

A Emissora também utiliza tecnologia da informacgéo para processar as informagdes financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissdes. Os sistemas de
tecnologia da informacdo da Emissora podem ser vulneraveis a interrupgdes. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha significante nos sistemas da
Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impecam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada
patrimdnio separado produzindo um impacto negativo nos negécios da Emissora e em suas operagdes e reputacéo de seu negoécio.

Além disso, se nao for capaz de impedir falhas de seguranga, a Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razéo da divulgagéo ndo-autorizada
de informacgdes confidenciais pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgacao de informag8es sensiveis ndo publicas
através de canais de midia externos poderia levar a uma perda de propriedade intelectual ou danos a sua reputagéo e imagem da marca.

Riscos associados aos prestadores de servicos da Emisséo

A Emissora contrata prestadores de servicos terceirizados para a realizagdo de atividades, como auditores, agente fiduciario, agente de cobranga, dentre outros. Caso, conforme
aplicavel, alguns destes prestadores de servigcos sofram processo de faléncia, aumentem significantemente seus pregos ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade
esperada pela Emissora, podera ser necesséria a substituicdo do prestador de servigo. Esta substituicdo podera ndo ser bem sucedida e afetar adversamente os resultados da
Emissora, bem como criar 6nus adicionais aos Patrimdnios Separados, o que podera afetar negativamente as operacdes e desempenho referentes a Emisséo.
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Riscos associados a guarda fisica de documentos pela Instituigcdo Custodiante

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

N&o emissédo de carta de conforto relativa as demonstrac¢fes financeiras publicadas da Emissora, da Devedora e da Fiadora

O Codigo ANBIMA prevé entre as obrigagbes dos Coordenadores a necessidade de envio a ANBIMA de uma copia da carta conforto e/ou de manifestacéo escrita dos auditores
independentes da Emissora, da Devedora e da Fiadora acerca da consisténcia das informagdes financeiras constantes do Prospecto e/ou do formuléario de referéncia, relativas as
demonstragfes financeiras publicadas da Emissora, da Devedora e da Fiadora. No ambito desta Oferta, ndo havera emissdo de carta conforto ou qualquer manifestacéo pelos
auditores independentes da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora sobre a consisténcia das informagdes financeiras da Emissora, da Devedora e da Fiadora constantes do
Prospecto Definitivo e/ou de seu formulario de referéncia. Eventual manifestacio dos auditores independentes da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora quanto as informacdes
financeiras da Emissora , da Devedora e/ou da Fiadora poderia dar um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos Investidores quanto a situagéo financeira da
Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora.

Riscos Relacionados ao Agronegécio

Desenvolvimento do agronegocio

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

Riscos climéticos

As alteracdes climaticas podem ocasionar mudangas bruscas nos ciclos produtivos de commodities agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra, volatilidade
de precos, alteracédo da qualidade e interrupgdo no abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de produgéo da matéria prima dos produtores
rurais de cana-de-aglUcar pode ser adversamente afetada, gerando escassez e aumento de pregcos do etanol, o que pode resultar em aumento de custos, dificuldades ou
impedimento da continuidade das atividades da Devedora relacionadas ao agronegdcio e, consequentemente, afetar a receita da Devedora e sua capacidade de pagamento dos
Créditos do Agronegécio.
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconfmicos

O Governo Brasileiro e outras entidades da administragédo publica tém exercido influéncia significativa sobre a economia brasileira. Condi¢cdes politicas e econdmicas
no Brasil, incluindo a atual instabilidade politica e a percepcdo destas condi¢c6es no mercado internacional, podem influenciar adversamente as atividades da
Ultrapar e da Devedora

O Governo Brasileiro intervém frequentemente na economia brasileira e, ocasionalmente, implementa mudangas substanciais na politica e regulamentacdo econdmica. As
medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar outras politicas e regulamentacdes incluem controle sobre pregos e saléarios, desvalorizag6es da moeda,
controles sobre o fluxo de capital e limitagbes a importacdo, entre outras. Os negdcios, situacado financeira e resultado das operagcGes da Emissora, da Devedora e da Fiadora
poderdo ser adversamente afetados por mudancgas de politicas publicas ou regulamentacéo, referentes a tarifas publicas e controles sobre o cambio, bem como por outros fatores,

tais como:
= variagdes cambiais;
= inflag&o;

= taxas de juros;

= politicas cambiais;

= liquidez disponivel nos mercados financeiro e de capitais domésticos;

= regulamentacdes no mercado de petrdleo e gas, incluindo politica de pregos;

= instabilidade de precos;

= Instabilidade politica e social;

= escassez e racionamento de energia e agua;

= liquidez do mercado doméstico financeiro e de capitais;

= politica fiscal; e outros acontecimentos politicos, econdmicos, sociais, comerciais e diplomaticos e que ocorram no Brasil ou que afetem o Brasil.

A incerteza acerca das possiveis altera¢es politicas e regulatérias que o Governo Brasileiro podera implementar no futuro, alterando estes ou outros fatores, podem contribuir
para a incerteza do cenério econémico do Brasil e para uma maior volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro e dos valores mobiliarios emitidos no exterior por
empresas brasileiras, como também para maior volatilidade do Real. Estes e outros futuros acontecimentos na economia brasileira e na politica governamental podem afetar
adversamente os negdcios da Emissora, da Devedora e da Fiadora e o resultado das operacdes da Emissora, da Devedora e da Fiadora. Adicionalmente, o Governo Brasileiro
poderéa aprovar novas regulamentacdes que eventualmente poderdo afetar adversamente os negécios da Emissora, da Devedora e da Fiadora.

A presidente do Brasil Dilma Rousseff foi reeleita para um segundo mandato de quatro anos em outubro de 2014, com inicio em janeiro de 2015. Apds a reeleicdo, grandes
protestos ocorreram por todo o Brasil pedindo pelo impeachment de Dilma Rousseff. Em 17 de abril de 2016, o Congresso Nacional votou a favor da abertura do processo de
impeachment contra Dilma Rousseff e seu consequente encaminhamento ao Senado. Em maio de 2016, o Senado aprovou o inicio do julgamento do processo de impeachment
que se encerrou em 31 de agosto de 2016 com a aprovacdo do impeachment pelo préprio Senado. Como resultado o vice-presidente do Brasil, Michel Temer, assumiu a
presidéncia até as préximas elei¢des, programadas para acontecer em outubro de 2018.
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N&o é possivel ter controle e tampouco prever quais serdo as medidas ou politicas adotadas pelo Governo Brasileiro. Qualquer um destes fatores pode ter um impacto adverso na
economia do Brasil, nos negdcios da Ultrapar, em sua condi¢ao financeiras, nos seus resultados e opera¢éo, bem como no preco de mercado dos CRA.

Atualmente, o mercado brasileiro vem enfrentando maior volatilidade devido as incertezas decorrentes da operagdo Lava Jato, que é conduzida pela Justica do Parana e pela
Procuradoria Geral da Unido, e seus efeitos na economia brasileira e no ambiente politico. Membros do governo e da esfera legislativa, bem como executivos de grandes
empresas estatais e privadas enfrentam alega¢des de corrupcao, incluindo alega¢bes de suborno através do recebimento de propina em contratos oferecidos pelo governo para
empresas de infraestrutura, 6leo e gas e construcao civil. O potencial resultado das investiga¢des € incerto, mas ja trouxeram impactos adversos na imagem e reputacdo nas
empresas indiciadas, bem como na percepg¢do geral do mercado da economia brasileira. Ndo hd como prever se estas alegacbes poderdo gerar mais instabilidade politica e
econdmica ou se novas alegagdes contra membros do governo poderdo surgir no futuro. Adicionalmente, ndo ha como prever as consequéncias de nenhuma destas alegagées e
nem de seus efeitos na economia do pais. A evolugdo destes casos pode afetar negativamente os negoécios, as condi¢gdes financeiras e os resultados operacionais da Emissora,
da Devedora e da Fiadora.

O Governo Brasileiro, que historicamente adotou politicas monetarias restritivas e com altas taxas de juros que diminuem a disponibilidade de crédito e o crescimento econdmico,
poderd vir a sofrer pressdes internas para alteragdo de suas politicas macroecondmicas em busca de indices mais elevados de crescimento econdmico. Nao héa previséo sobre
quais medidas serao adotadas pelo governo.

Eventos politicos j& impactaram a economia brasileira no passado gerando reflexos na confianga dos investidores e da populacdo em geral, afetando adversamente o
desempenho econdmico. Além disso, a indefinicdo do Governo Brasileiro sobre a adogdo de mudangas em certas politicas ou regulamentacdes pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e elevar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro, bem como dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras.

N&o é possivel estimar com precisdo os impactos do desenvolvimento dos ambientes politico e macroecondmico brasileiro e global nos negdcios da Fiadora e da Devedora.
Adicionalmente, dado o atual cenario de instabilidade politica, existe grande incerteza relacionada as futuras politicas econdmicas e nao se pode prever quais serao as medidas
adotadas pelo Governo Brasileiro, tampouco seu impacto na economia ou em seus resultados financeiro e operacional. As recentes instabilidades politica e econdmica resultaram
em visdo negativa da economia brasileira com aumento da volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro, o que pode afetar negativamente as agfes e a Fiadora. A
manutencgdo da instabilidade econdmica e incerteza politica pode reduzir a disponibilidade de crédito e a redugdo do crescimento econdémico pode afetar substancialmente os
negocios de forma adversa e, portanto, o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Riscos relacionados a inflagao

No passado, o Brasil registrou indices de inflacdo extremamente altos. A inflagdo e as medidas adotadas pelo Governo Brasileiro para combaté-la resultaram em um impacto
negativo significativo sobre a economia brasileira. Desde a introdugé@o do Real, em julho de 1994, a inflacdo no Brasil foi substancialmente menor do que em periodos anteriores.
Durante os Ultimos anos, a economia passou por periodos de aumento das taxas de inflagdo e as medidas para conté-la, combinadas com a especulagcdo sobre possiveis
intervengdes governamentais, tém contribuido com a incerteza econémica no Brasil e com a alta volatilidade do mercado de capitais brasileiro. A inflagdo apurada pelo IGP-M
(indice Geral de Pregos do Mercado) foi de 7,2% em 2016, 10,5% em 2015, 3,7% em 2014, 5,5% em 2013 e 7,8% em 2012. De janeiro a junho de 2017, o resultado apurado pelo
IGP-M foi de 1,9%. A inflacdo apurada pelo IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), indice oficial do Governo Brasileiro para estabelecer metas inflacionarias, foi
de 6,3% em 2016, 10,7% em 2015, 6,4% em 2014, 5,9% em 2013 e 5,8% em 2012 De janeiro a junho de 2017, o resultado apurado pelo IPCA foi de 1,2%. O Brasil pode voltar a
enfrentar niveis elevados de inflagdo. As despesas operacionais da Devedora e da Fiadora sdo basicamente denominadas em Reais e tendem a aumentar com a inflagao
brasileira. Pressdes inflacionarias também podem afetar a habilidade da Devedora e da Fiadora de acessar mercados financeiros estrangeiros ou resultar em maior intervengéo
governamental na economia, incluindo a adogéo de politicas governamentais que podem causar danos aos negdcios da Emissora, da Devedora e da Fiadora.
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Riscos de Crédito

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

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

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

Risco de moedas

Durante as ultimas décadas, o Governo Brasileiro implementou varios planos econdmicos e diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, pequenas
desvalorizacdes periodicas durante as quais a frequéncia de ajustes variou de diaria para mensal, sistemas de flutuac@o de caAmbio, controle de cambio e mercados de cambio
paralelos. Verificou-se, historicamente, curtos periodos de oscilagdes significativas nas taxas de cambio, particularmente nos ultimos 10 anos.

Em 2012, os efeitos do menor crescimento econdmico, da menor taxa de juros e do cenario internacional instavel resultaram em uma desvalorizagdo de 9% do Real frente ao
dolar. Em 2013, o Real apresentou desvalorizagdo de 15% frente ao ddlar influenciado pelo desempenho da economia brasileira, pela recuperacdo da economia dos Estados
Unidos e pela instabilidade econdmica no mercado internacional. Em 2014, o Real permaneceu relativamente estavel frente ao délar até o terceiro trimestre, quando passou a se
desvalorizar, levando a uma desvaloriza¢do de 13% no ano. Em 2015, a deteriorag@o do cendrio econdémico agravada pela situacéo politica no pais, combinados com altas taxas
de juros e inflacdo, levaram o Real a se desvalorizar 47% frente ao dodlar.

Em 2016, o Real valorizou-se frente ao dolar pela primeira vez desde 2011, apresentado valorizagdo de 17% no ano. Esse movimento deve-se as melhorias observadas no
ambiente politico brasileiro resultantes do impeachment da ex-presidente Dilma Roussef e medidas propostas pelo presidente Michel Temer buscando a estabilizacdo da
economia em conjunto com esforgos da equipe econdmica para restringir os gastos e a divida publica. De 31 de dezembro de 2016 a 30 de junho de 2017, o Real apresentou
valorizacdo de 1,50% frente ao dolar.

N&o existem garantias que a relacéo entre Real e ddlar se estabilizara no nivel atual. Mesmo tendo contratado instrumentos de hedge com objetivo de protecéo das obriga¢des da
divida em délar da Ultrapar, visando reduzir sua exposicao a flutuagéo da taxa de cAmbio Real/ddlar, ndo se pode garantir que tais instrumentos garantirdo protecéo total em caso
de futura desvalorizagéo do Real, remanescendo a possibilidade de futura variagdo cambial negativa.

As desvalorizagGes do Real em relacéo ao délar também criam presséo inflacionéaria no Brasil, 0 que pode prejudicar a Ultrapar e a Ipiranga. Essas desvalorizages geralmente
restringem o acesso da Devedora e da Fiadora aos mercados financeiros internacionais e podem levar a intervengdo governamental, incluindo a implantacdo de politicas
recessivas. As desvalorizagdes também reduzem os valores em doélares das distribui¢cdes e dividendos e do valor de mercado equivalente em délares das ag6es da Fiadora. Por
outro lado, a valorizagdo do Real em relagdo ao dolar pode deteriorar as contas publicas e o balango de pagamentos brasileiro, prejudicando um crescimento sustentado das
exportacdes.
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Os precgos e alguns custos praticados pelo segmento quimico (principalmente, mas ndo limitado a, eteno e 6leo de palmiste, adquiridos pela Oxiteno) acompanham os precos
praticados nos mercados internacionais. Como resultado, a Fiadora esta exposta a riscos cambiais que podem afetar negativamente seus negdcios, situacao financeira e os
resultados das suas operacdes, bem como sua capacidade de pagar as dividas existentes. A maior parte das operacdes da Ultrapar se localiza no Brasil e, portanto, a moeda de
referéncia para a gestédo do risco de moedas é o Real. A Ultrapar considera como suas principais exposi¢cdes cambiais os ativos e passivos em moeda estrangeira e o fluxo de
curto prazo das vendas liquidas em moeda estrangeira decorrentes das atividades da Oxiteno. O risco destas exposi¢fes € substancialmente transferido para o Real por
operacdes de derivativos.

Risco de juros

As aplicages financeiras da Fiadora séo mantidas principalmente em operag@es vinculadas ao CDI. As capta¢des sé@o principalmente oriundas de financiamentos do Banco do
Brasil, BNDES e outros 6rgdos de fomento, debéntures e captagdes em moeda estrangeira.

Em 31 de dezembro de 2016, as dividas da Devedora atreladas ao CDI e TJLP totalizaram R$ 5.649,1 milhdes e R$ 126,2 milhGes, respectivamente, equivalente a
aproximadamente 78% de sua divida bruta total. Em 31 de dezembro de 2016, as dividas da Fiadora atreladas ao CDI e TJLP totalizaram R$ 5.862,3 milhdes e R$ 404,4 milhées,
respectivamente, equivalente a aproximadamente 56% de sua divida bruta total. No primeiro semestre de 2017, as dividas da Fiadora atreladas ao CDI e TJLP totalizaram R$
6.540,6 milhdes e R$ 338,6 milhdes, respectivamente, equivalente a aproximadamente 56% do CDI. A posicdo de caixa, equivalentes de caixa e aplica¢des financeiras da
Devedora e da Fiadora esta substancialmente indexada ao CDI. Alteragfes significativas nas taxas de juros podem elevar as despesas financeiras da Devedora e da Fiadora,
além de tornar captacdes de recursos para fins de fluxo de caixa e investimentos mais onerosas, e desta forma trazem riscos significativos para os resultados da Devedora e da
Fiadora.

Riscos relacionados a instabilidade e volatilidade nos mercados financeiros globais

A crise nos mercados financeiros globais e a escassez de crédito em 2008 e 2009 e, em menor extensdo, a deterioracdo da situacdo financeira de certos paises europeus em
2011, resultaram em perda na confianga dos consumidores, aumento na volatilidade dos mercados financeiros e em reducdo generalizada da atividade econémica. Uma
desaceleracdo econdmica podera afetar materialmente a liquidez, o desempenho dos negdcios e/ou a condic¢éo financeira dos clientes da Emissora e da Devedora e da Fiadora,
gue por sua vez podera resultar ndo apenas em menor demanda dos produtos da Devedora e da Fiadora, mas também em maior inadimpléncia. Adicionalmente, uma eventual
nova crise financeira mundial pode afetar negativamente o custo de captacéo e capacidade de captar recursos futuramente pela Devedora e pela Fiadora. As crises nos mercados
financeiros também podem levar a uma reducéo na disponibilidade de crédito comercial em funcéo de preocupagdes relacionadas a liquidez das contrapartes. Se os produtos da
Devedora tiverem sua demanda reduzida ou se houver aumento na inadimpléncia de seus clientes, ou ainda se ndo conseguirem realizar empréstimos para seus negocios, sua
condigé&o financeira e o resultado de suas operagdes podem ser materialmente afetados.

O mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado pelas condi¢cdes econémicas e de mercado no Brasil e, em diferentes graus, em outros
paises, incluindo as dos Estados Unidos, dos demais paises latinos americanos e de mercados emergentes. Ainda que as condi¢cdes econdmicas sejam diferentes em cada pais,
a reacao dos investidores aos acontecimentos em um desses paises pode causar instabilidades nos mercados de capitais de outros paises. Acontecimentos ou indicadores de
outros paises, inclusive dos Estados Unidos e economias emergentes, ja causaram impactos significativos na disponibilidade de crédito na economia brasileira resultando em
resgates de fundos e redugdo de capital externo investido no Brasil, bem como restringiram o acesso ao mercado de capitais internacional, resultados que podem afetar
materialmente a capacidade de acesso a fundos com taxas de juros aceitaveis ou realizar aumento de capital, caso necessario.
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Nos anos de 2014, 2015 e 2016 e no primeiro semestre de 2017 os mercados brasileiros apresentaram aumento da instabilidade devido a, entre outros fatores, incertezas sobre
como ajustes da politica monetaria dos Estados Unidos impactariam os mercados financeiros internacionais, a maior aversao a risco de paises emergentes, e dividas sobre as
condi¢des politicas e macroecondmicas brasileiras. Essas incertezas afetaram negativamente a Ultrapar e o valor de mercado dos seus valores mobiliarios. As companhias
continuam expostas a disturbios e volatilidades dos mercados financeiros globais e seus impactos nos ambientes financeiros e econdmicos, particularmente no Brasil, como
reduc@o econbmica, aumento do desemprego, redugdo no poder de compra dos consumidores e menor disponibilidade de crédito. Tais disturbios e volatilidades dos mercados
financeiros globais podem aumentar os efeitos negativos sobre os ambientes financeiro e econémico brasileiros, o que poderia causar grande impacto negativo nos negocios,
seus resultados operacionais e condicao financeira.
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