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Disclaimer ’!Fibria

Este material foi preparado pela Fibria Celulose S.A. ("Devedora") em conjunto com o Banco Itat BBA S.A. ("Coordenador Lider" ou "Itat BBA"), o Banco Bradesco BBI S.A. ("Bradesco BBI"), o BB - Banco
de Investimento S.A. ("BB-BI"), o Banco J. Safra S.A. ("Safra") e a XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. ("XP Investimentos" e, em conjunto com o Itall BBA, o Bradesco
BBI, o BB-BI e o Safra, os "Coordenadores") exclusivamente como material publicitario (“Material Publicitario”) relacionado a emissdo e oferta (“Oferta”) de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
(“CRA”) das 92 e 102 Séries da 12 Emissdo da RB Capital Companhia de Securitizagdo (“Emissora”), com base em informag&es prestadas pela Emissora e pela Devedora.

Este material apresenta informagdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim como
sua versdo definitiva, quando disponivel ("Prospecto Definitivo”, em conjunto com o Prospecto Preliminar doravante denominado o “Prospecto”), em especial a segdo “Fatores de Risco”, antes de decidir
investir nos CRA. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informagdes contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versdo definitiva,
quando disponivel), que contera informagdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor agricola brasileiro e aos CRA. O Prospecto Preliminar
e o Prospecto Definitivo poderdo ser obtido junto a Emissora, aos Coordenadores, a Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”).

Os Coordenadores e seus representantes (i) ndo terdo quaisquer responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisdo de investimento, tomada com base
nas informagdes contidas neste documento, (ii) ndo fazem nenhuma declaragdo nem ddo nenhuma garantia quanto a corre¢do, adequagdo ou abrangéncia das informag&es aqui apresentadas.

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que: (i) as informagdes prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informagdes a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de
distribuigdo que integram o Prospecto e este material sdo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

O registro da presente Oferta ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos CRA, de sua emissora e das demais instituicées
prestadoras de servigos.

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

Este Material Publicitario ndo deve ser utilizado como base para qualquer acordo ou contrato. A decisdo de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade,
podendo recorrer a assessores em matérias legais, regulatdrias, tributarias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdo que julgarem necessaria para formarem seu julgamento para o
investimento nos CRA.

Nem a Emissora, nem os Coordenadores atualizardo quaisquer das informagdes contidas nesta apresentagdo, inclusive, mas ndo se limitando, as informagdes prospectivas, sendo certo que as
informagdes aqui contidas estdo sujeitas a alteragbes, sem aviso prévio aos destinatarios desta apresentagao.

InformagGes detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negdcios e operagdes podem ser encontrados no Formulario de Referéncia que se encontra disponivel para consulta no site da
CVM, www.cvm.gov.br, (neste website, acessar "central de sistemas", clicar em "informagdes sobre companhias", clicar em "ITR, DFP, IAN, IPE e outras informagdes" buscar e clicar em “RB Capital
Companhia de Securitiza¢do", selecionar “Formulario de Referéncia" e selecionar “Formulario de referéncia - Ativo” com data mais recente)

A decisdo de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se
que os potenciais investidores 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 versdo 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 recomendacg3o e/ou solicitacdo para subscri¢io ou compra de quaisquer valores mobilidrios. As informagdes nele contidas ndo devem ser utilizadas
como base para a decisdo de investimento em valores mobiliarios. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisdo relativa a aquisicdo dos valores mobilidrios
relativos a Oferta, as informagGes contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versdo definitiva, quando disponivel), seus proprios objetivos de investimento e seus proprios consultores e
assessores antes da tomada de decisdo de investimento.

O investimento nos CRA ndo é adequado a investidores que (i) necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociagdo de CRA no mercado secundario
brasileiro é restrita; e/ou (ii) ndo estejam dispostos a correr o risco de crédito da Devedora.
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F
ree
Float Geld

Estrutura Acionaria

#¥ Fibria

Votorantim S.A. BNDES
) Participagoes ()

29,42% 29,08%

Conselho
41,50 % Fiscal

20% de membros

Conselho de independentes

Py -~ Cargos de CEO e
Admmls"ngo Chairman separados

Comite de [ COMHEdE |  Comité de Comite Comité de
. . Fi Auditoria Pessoas e de Inovaca
’! F I b r I a Lalcliietet) Estatutdrio Remuneragao Sustentabilidade ovacao
30% de 100% de 50% de membros 45% de membros
membros membros independentes independentes
independentes independentes

(1) Grupo controlador (2) Fee Float: 41,34% + 0,16% tesouraria Fonte: Disponivel no site de Rl da Fibria.

/ rge . . -
Listada no Novo Mercado, nivel mais elevado de Governanca Politicas aprovadas pelo Conselho de Administracdo

da BM&FBovespa: «  Gestdo de endividamento e liquidez

1 classe de a¢d@o—100% de direito a voto

- Direito de tag along para 100% das acoes (Lei 6.404/76 exige 80%)
20% de membros independentes no Conselho de Administracdo

»  Demonstracdes Financeiras em padrdo internacional — IFRS
Avaliacdo independente dos conselheiros e comités

*  Programa de ADR Nivel lll

*  Gestdo de Riscos de mercado

»  Gestdo de Riscos

* Governanca corporativa

«  Transacdo com Partes Relacionadas
e Anficorrupcdo

» Divulgacdo de informacodes

* Negociacdo de acdes

Presenca nos mais importantes indices de sustentabilidade . Anfitrusting
ol | Indice de ' + Eucdlipto modificado geneticamente
Dow Jones Sustentabilidad -
Sustainabhility Indices - %’,’n:rés'aﬁaf = + Dividendos
In Collaboration with RobecoSAM @ 2017 j - Sustentabilidade /
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A Fibria & um player relevante no mercado de celulose ’}Fibria

Principais NOmeros - 2T17 Producdo x Vendas de Celulose (000 t)
quqmd%?e de Produgdo de 5300 MilhGes tons
Celulose 5.357 5504 867
Receita Liquida - UDM ) 9.683 R$ milhdes 5.1845.141 52997 '5.2595.189 5.2745-3055 15 . o 5.065
Area Plantada 633 Mil hectares - - - - - ‘
Area Total " 1.056 Mil hectares
Divida Liquida 12.604 R$ milhdes 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2T17 UDM
Divida Liquida/EBITDA (Délar) 3.75 Vezes Fonte: Resultados Fibria 2117, W Producdo ™ Vendas
Combinacao de Ativos
560 mil t/ano
Horizonte 2
Start-up previsto
para 3117 Belmonte =
: é/:grrgcvzg:‘;’s ; % 2.340 mil t/ano
e }Por’rocel )
A Aracruz :
. : Trés Lagoas \Jocorel' e T ¥ Terminal Portudrio
1.950 milt/ano 1.300 mil t/ano Sanfos TR

ks Unidade Celulose

Fonte: Resultados Fibria 2T17. (1) Dados do relatdrio 20F de 31/12/2016. Inclui 50% de producdo da Veracel; exclui (i) fomento florestal e (i) a base florestal ligada a venda de ativos no sul da Bahia. (2) Para
verificacdo dos covenants, o indicador Divida Liquida/EBITDA é calculado em délar. (3) Veracel é uma joint operation entre Fibria (50%) e Stora Enso (50%) e sua capacidade total é de 1.120 mil t/ano. (4)
Ultimos doze meses.
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Logistica ’} Fibria

Unidades
Industriais

Transporte
Fabrica-Porto

Solugdo logistica

Floresta %l
& | Baixo raio médio integrada
An % floresta-fabrica

| O s e
Facil acesso:
I r I a Trem, barcacgas e estradas

Portocel: porto

especializadona  / \
indUstria de papel e f
Modelo de shipping \ celulose
diferenciado ﬂ , "
: NSAANAAN '

Porto

Frete Ocednico

Fonte: Fibria
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Estratégia Comercial ’}Fibria

Diferenciacdo: Fornecedor de produtos de celulose personalizados para Uso Final da Celulose da Fibria UDM( 2T17
categorias especificas de papel.
Fornecedor exclusivo para clientes-chave Imprimir &
o v P : Papel Sanitdrio; Escrever, 32%
Contratos de longo prazo. 49% bané
ope o T apels
Competitividade logistica. Espedzis; 19%

Fonte: Resultados Fibria 2T17. (1) UDM = Ultimos doze meses findos em 30/06/2017. (2) Receita Liquida 2717 UDM.
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A Fibria busca cria¢cao de valor com disciplina de capital

#¥ Fibria

-
FLUXO DE CAIXA LIVRE

( ( ( (BIO-ENERGIA E OUTRAS

OPORTUNIDADES

CELULOSE

CONSOLIDACAO
= Crescimento com disciplina DIVIDENDOS = Complementar a celulose
= Portocel

DA IN DUSTRIA? = Melhor portfolio de projetos
floresta )

) j ) = Terrae

SEM PREJUDICAR AS METRICAS DE

CREDITO

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



I\/IATERIAI;PUBLICITARIO

¥
> \ﬂ.. e
o, SO g

: T it

= 3

Mercado de Papel e Celulose
LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA

EMISSORA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A
SECAO DE “FATORES DE RISCO”




MATERIAL PUBLICITARIO

Demanda por Tipo de Papel #Y Fibria
. . CAGR 2007 - 201 7

o B
v Mercados Emergentes : + 6,0% ”7 611 Mercados Emergentes : + 1 %

99.409

‘ s 85.291
Imprimir e IIIIIII I IIII

( oli)s(;::s\r::)r(’) 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 200612007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
= Mercados Desenvolvidos | B Mercados Emergentes
CAGR 2007 - 2017
CAGR 1996 - 2006 Mercados Desenvolvidos : + 1,1%
Mercados Desenvolvidos: + 2,4% : Mercados Emergentes : + 6,0%
Mercados Emergentes : + 6,9% 37.193

; 26877
- 17631
Papel
Sanitdrio
(000 tons)("

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 :2007 2008 2009 2010 2011 20122013 2014 2015 2016 2017
B Mercados Desenvolvidos B Mercados Emergentes

(1) Fonte: RISI — Consultoria em Produtos Florestais
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Mercado Global ’) Fibria

Embarques de Celulose Eucalipto — 6M17 vs. 6M16 (1)

Estoques - Hardwood

17%
15%
% 12%
e Média= 40
4% a9 /7 VT 7V INN Yy o
-1% -3% -3% t @
41 kt
|
16kt 110
Total América do Europa China Outros S9S8S8 3I3J 233232 333 2SS
o) > o > = C o o = = o) > o O = =
Norte o BHKP m BEKP L2288 338 82238 282 8323
CAGR BEKP 2012-2016/% Embarques de Celulose Eucalipto
2016 vs. 2015
24%
0,
29% 1.543
kt
1.275 co, 2% 1.350 4% 6%
kt 7% 2% nw 3% 3% kt EPEI303 ke
ET " prma
109 kt -158 kt
Total América Europa China Outros Total Am;rlca do Europa China Outros
Norte Ot wBHKP m BEKP
(1) Fonte: PPPC Global 100- Jun/2017  2) Fonte: PPPC Global 100 - Dezembro/2016
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Adicao de capacidade bruta

#¥ Fibria

Nenhuma entrada de capacidade apds projetos de OKI e H2

1200 - - 2,5
1000 -
Horizgnte 2 - 2
s |
)
S 800 - I~ e 8
7 . ‘ -1 g
3 s : 736 LRI
g 675 8
o 600 A Fray £ 1
= tos \ / o
o Veracel Mucu 1 2
O . @
. 400 - Vald Nue Kerinci Chenming S
S aldjvia Ald ant PL3 Zhanjiang =
T Gua Xi Metsa
% - 0,5
8, 200 -
2
[a
0 . 0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016, 2017 2018 2019 2020

'
7.400 kt

Y
5.250 kt

———BHKP === BHKP adjusted by CPI

(1) Produgdo parcialmente integrada.
(2) Fonte: Hawkins Wright , Poyry e Analise Fibria. Estimativa dos precos de celulose de acordo com RISI (Jan/17)
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Comportamento de Precos de Commodities nos Ultimos ano’} Fibria

%gg ] Base 100 = 01/jan/2012

210 -
200 -+
190 -
180 -
170 - 169
160 -
150 +

133

140

130 A ‘| o)

120 1 oMem AT 3 L i

110 -, WW“W =
A

100 AR MR |
NPT ool SR e
70 A Ty
0 1 AT ML

40 - " : N

30 - % 48
20 -

10 -

0

Jan-12 May-12 Sep-12 Jan-13 May-13 Sep-13 Jan-14 May-14 Sep-14 Jan-15 May-15 Sep-15 Jan-16 May-16 Sep-16 Jan-17 May-17

Petroleo Cambio (R$/US$)

Minério de Ferro

Soja AcUcar ——BHKP - FOEX Europa

Baixa volatilidade do preco da celulose, mesmo durante a entrada

de novas capacidades no periodo.

Fonte: Bloomberg — 25/07/2017
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V4 ° ° 4 ° = =
Idade tecnica e escala na industria de celulose Y Fibria
Fibra Curta (BHKP) Mercado de Celulose Fibra Longa (BSKP) Mercado de Celulose
PM Capacidade, 1000 t/a PM Capacidade, 1000 t/a
i g ® 1000
FORTE Media Ponderada FORTE
Aracruz 900 | idade técnica 21 anos
2B Média Ponderada - ¢ 800 . *
i <cni 4 I »
idade tecnica 12,3 anos P *
. . * ¢ * .
700 | © 2N ~
1500 . . ~
Veracel 600 F R 9 ~
0’ Jacarei L 2 ® L 2 * =G = < S
Média Ponderada ® \ 4 Trés Lagoas I N * :0 > ¢
1000 | capacidade 1.350.000t/a  ® * . 400 L *® . % | | .
o * ®* , T e .
o © PO 4 & ‘.0 ‘ - PR 4
& *® * ¢ o2 “w e
* °* 300 e
L 4 TS 2 2 2 > S <
00 o & © 4 " ‘ . @ L 4
5 - -‘ - ® L 2 200 } < & Lo
0.0.‘ H : ®e - . Média Ponderada
" leoo, o ¢ ® o .o o o 100 * capacidade 534.000 t/a
o¥ oo o & ® * . T
0 ===zl : 0 .
30IFRACO 25 20 15 10 5 0 30 FRACO 25 20 15 10 5 0
———-d Idade Técnica, anos Idade Técnica, anos
l ’
:. © Amer. Do Norte Fabrica Celulose € Outras Fabricas Celulose
L Mais de 6,6 milhdes/ton de capacidade acima de 25 anos e com capacidade anual inferior a 500.000 t/ano :

Fonte: P&yry Consultoria e Engenharia
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Cambio e Preco de Celulose explicam grande parte da margem EBITDA da Fibria ’! Fibria

_-"" Sl
FX médio (BRL/USD) e---¥""35 ¥ 30 L TTemeoe -
__.—-— 3.07 3,25 3,29 3,15 3,22
>——=- 2,87 >
2,23 2,27 254
-l — — —4
Preco médio - FOEX ®~=<¢------¢ 804 803 oo &
752 vk 765 “®=eo ¢~ 779
Europa (USD/1) 52 729 734 749 S --"
693 672 655 678
A-—=wr” 56%  he OS
Margem EBITDA ,,, g 52% o »
450 2D %
e 45% 1 551 1.623 43% *_--‘-___(/ 45% l:e”b

>---¢ ’
35% 35% 1.254 37% 36% 37% Rs3, <17,
1.157 Oy
1.007 1.071 ///, .
EBITDA
Ajustado ()
(RS milhoes) I I I I I

2T14 3T14 4T14 115 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16 ]T17 2117

Fontes: Bloomberg, para FX médio e Preco médio — FOEX e Resultados Fibria 2T17, para Margem EBITDA e EBITDA. (1) Ajustado em itens ndo recorrentes, sem impacto caixa.
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Resultado Liquido (RS milhdes) - 2T17 #Y Fibria

1.071

122
- . =
R N (544) (233) (259)
( Y
EBITDA :A cambial divida AMtM : Juros liquidos Deprec., IR/CS Outros”  Lucro liquido
Ajustado : hedge : amortiz. e
\ A exaustao

Efeitos nao recorrentes

Fonte: Resultados Fibria 2T17 | (1) Inclui outras varia¢des cambiais/monetarias, outras receitas/despesas financeiras e outras receitas/despesas operacionais. O maior efeito neste trimestre corresponde a variagdo
negativa proveniente da reavaliagdo dos ativos bioldgicos no valor de RS 211 milhdes.

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



MATERIAL PUBLICITARIO
Fluxo de Caixa Livre — FCL' 2T17 e UDM (R$ milhdes) #Y Fibria
1.071 2717

(510) L] 6 259
(273) (26) (9 t

EBITDA ajustado Capex Juros liquidos  Capital de giro IR/CS Outros FCL
(ex-H2 e projetos
logisticos)
UDM 2T17

3.277

945 1.428
(101)
(2136) — N
(557) . .
EBITDA ajustado Capex Juros liquidos Capital de giro IR/CS FCL
(ex-H2 e projetos
logisticos)
esultados Fibria 2T17. (1) N&o considera capex de zonte 2, projetos de logistica de celulose e pagamento de dividendos
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Endividamento #Y Fibria
Divida Liquida (Milhoes) e Alavancagem(’) em US$ Divida Bruta e Despesa de Juros(?) (Milhoes)
330 379 3,75 67 90 86
1,78x 186x 210x 26 __ g __------m 8 39 42 8 Y e
B----g----F- T s ottt <

18.329 18.788
11.366 12604 o 16.153

11.015 19309 9722 10620 11435 11 12.744 1749 12705 14192 "o
879
I2.321I 2.89]3.029.3-272I"""’°9 I3-587 I3'81° 3.264 [3.231 [2.504 [ 4372 49595785

Dez/15 Mar/16 Jun/16 Set/16 'Dez/16 Mar/17 Jun/17 Dez/15Mar/16 Jun/16 Set/16 Dez/16 Mar/17 Jun/17
mRS mUSS mRS mUSS = Juros (USS)
Prazo Médio (meses) e Custo em USS da Divida (a.a.)
3,8% _____ 37%_____3 5%)______3 6% 3 6‘V3 ______ 3,8% o 3,1%
57 55
>l 50 49 49 >l I I
Dez/15 Mar/16 Jun/16 Set/16 Dez/16 Mar/17 Jun/17

Fonte: Resultados Fibria 2717. Considerando a divida em reais ajustada pelas curvas de swap de mercado nos respectivos fechamentos de periodo. (1) Alavancagem representa a Divida Liquida sobre
EBITDA Ajustado. (2) Despesas de juros trimestrais em USD.
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Perfil da Divida ’} Fibria

Liquidez e Cronograma de Amortizagdo da Divida (RS milhces)

8.060 m Moeda Estrangeira = Moeda Nacional

Revolver  1.926

3.115

Caixa 2.639
6.134 1930 2128 Lay 23 2.322
1.221
11
T T T _ T T

Liquidez 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Endividamento Bruto
por Instrumento

Endividamento Bruto Endividamento Bruto
por Indexador por Moeda

34%
66%

mPré-pagamento  ®mACC = Bond slibor mPré = TILP
mBNDES » Finnvera mNCE = Moeda Local ®Moeda Estrangeira
= CRA = Qutros = CDI = Oufros

Fonte: Resultados Fibria 2T17.
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Estrutura de Capital

MATERIAL PUBLICITARIO

#¥ Fibria

Divida Liquida/EBITDA (x))
8,1

Horizonte 2

1T12 2T12 3T12 4712 1T13 2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4714 1715 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17

—O—Fibria —O—-Suzano —O—Klabin -O0-CMPC —O—-Arauco —O—Eldorado
Fibria Arauco CMPC Klabin Suzano
S&P BBB-/Negativa BBB-/Estavel BBB-/Estavel BB+/Estavel BB+/Estavel
Moody’s Ba1/Negativa Baa3/Estdvel Baa3/Estdvel Bal/Negativa
Fitch BBB-/Estavel BBB/Estavel BBB+/Estavel BB+/Estavel BB+/Positiva

(1)  Dados histdricos, obtidos nas demonstragdes financeiras das Companhias em R$.
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Projeto Horizonte 2 ’}Fibria

Visao Geral

Inicio antecipado |
para Set/17

— ! Planta moderna e preparada-para uma potencial
Tt AT expansao

Projeto Brownfield, Sinergia com a operag¢ao atual -

s (02 08 0 5 LG -

- T\

Disponibilidade de madeira a curta distancia entre
a floresta e a fabrica

Floresta baseada no conceito de opcionalidade e
priorizagao de modelos de arrendamento e
parcerias: . '

. Capex de USS CapexIndustiial ~Excedenie de AU

1 >
2.247 milhdes de Energia 96 751 de execusdio

o - )
(US$ 1,152/1) USS 979/1 130 MWh de avanco fisico RS Zzngiallkr%es)

(1) Até 30/ 06/ 2017
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Capacidade Nominal ’}Fibria

Posicao de Lideranca com 8,2 milhoes ton/a e distribuicao global
RANKING - CAPACIDADE DE BHKP (000T)

CAPACIDADE NOMINAL (000T)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

C1Projeto Klabin Puma (‘000 1) (1) Domtar
m Horizonte 2 (‘000 t)' 0 2000 4000 6000 8000
m Producdo Atual (‘000 1)

Klabin

7955 8.050 8.150 8.150 8.150 . APP
_____ - Suzano
6577 ; 900 | E Arauco
l'"""l Eldorado
1 900 1! 1.755 e
] 377 I Cenibra
I Altri
E Marubeni
® Nippon
5.300 5.300 E Metes
L S5 Woodland
B=
= Verso
[ £ |
= Lwarcel
=
=

Capacidade atual 44 Nova Capacidade — Acordo Klabin

##  Capacidade nova . Nova Capacidade - Projeto Horizonte |l

Fonte: Fibria. Fonte: Hawkins Wright e Fibria — dez/16
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Estrutura e Sumario da Oferta
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Estrutura da Operacgao ’}Fibria

1) Fibria emite as NCE em favor do ItaU Unibanco.
2) Itay Unibanco readliza o desembolso do crédito referente ao

’!Fibria financiamento & exportacdo dos produtos do agronegdcio

representado pelas NCE em favor da Fibria, observada a data de
Devedora desembolso prevista nas NCE € o cumprimento das condicdes de
A desembolso nelas estabelecidas.

P ety 3) Itad Unibanco redliza a cessdo onerosa dos Direitos Creditérios do
Desembolso | Agronegdcio em favor da Emissora, com o consequente endosso das
v | dosrecursos | NCE em seu favor, para fins de constituicdo do lastro da Emisséio e dos

CRA.

4) A Emissora realiza a emissdo de CRA, nos termos da Lei 11.076, sob
--------------- : regime fiducidrio, com lastro nos Direitos Creditérios do Agronegdcio,

Jurcs e - | T e conforme o disposto no Termo de Securitizacdo, os quais serdo
Amorfizagdes Ce&sco.'j & f Pogamento | distribuidos publicamente no mercado de capitais brasileiro pelos

......... pela Cessho Coordenadores, nos termos da Instrucdo CVM 400.
5) Osinvestidores subscrevem e integralizam os CRA objeto da Oferta.
> R RB CAPITAL 6) Com os recursos obtidos pela venda dos CRA, observado o
: cumprimento das demais condicdes previstas no contrato de cessdo
dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a Emissora realiza o
& v ‘ """ 5 J&&EOOQ i i ‘ pogomen’ro do preco <3Ie oquisiq’io‘oo Itad Urﬂ}ognco. -
R 5 E i Integrdizag®o do CRA 7) Aperfeicoada a cessGo dos Direitos Creditérios do Agronegoécio a
L DT AT Emissora, os pagamentos de juros e principal das NCE serdo feitos
; diretamente & Emissora pela Fibria.
R L—>  Investidores 8) Com os recursos recebidos no dmbito do fluxo financeiro dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio, a Emissora remunera e amortiza os CRA,
peeee ey conforme cronograma de pagamentos da operagdo previsto no Termo
} Distibuigdo | de Securitizacdo.

i
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Principais Termos e Condigoes da Oferta #YFibria

RB Capital Companhia de Securitizacdo (“RB Capital”)
CRA - Certificado de Recebiveis do Agronegodcio, das 9% e 10° Séries da 1% Emissdo da
RB Capital

Direitos creditdrios do Agronegdcio, oriundos de Notas de Crédito a Exportacdo
(“NCEH)

Titulo/Série/EmissGo

Devedora Fibria Celulose S.A.

Inicialmente, R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais), podendo ser

Volume , . _
aumentado em até 35% com o exercicio dos lotes suplementar e adicional

Valor Unitdrio R$1.000,00, na data de emissdo

99 série: 23 de setembro de 2022

Dat \') i t
ata de Vencimento 10° série: 25 de setembro de 2023

Amortizagao Principal No vencimento (bullet)
9% série: Semestral (sem caréncia)

Pagamento de Juros . .
10% série: Anual (sem carénciaq)

Remuneracgao Teto
do CRA

9% série: Variacdo acumulada de até 98% da Taxa DI
10% série: Tesouro IPCA+ + 0,05% a.a.

Remuneracao do CRA A ser definida no Procedimento de Bookbuilding
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Principais Termos e Condigoes da Oferta #YFibria

Classificagao .
Preliminar de Risco brAAA (sf)/CW Neg., S&P Global Rating
Os rendimentos gerados por aplicacdo em CRA por pessoas fisicas estdo isentos de
Tratamento Fiscal imposto de renda (na fonte e na declaracdo de aqjuste anual), na data de
elaboracdo deste Material Publicitdrio.

. Os CRA poderdo ter seu vencimento antecipado declarado na ocorréncia de um
Vencimento . . o - .
Antecipado dos eventos descritos no item 7.4 do Termo de Securitizacdo, com efeitos

automdadticos ou ndo, conforme o caso
Os CRA serdo admitidos & negociaco nas plataformas Cetip21 e Puma,
administradas pela B3

Garantia Firme de colocacdo, prestada pelo Itald BBA, BB-Banco de Investimento
Regime de Colocacgdo S.A., Bradesco, Safra e XP Investimentos e limitada ao montante de R$ 750.000.000,00
(setecentos e cinquenta milhdes de reais), sem qualquer solidariedade entre eles.

Financiamento das afividades relacionadas com a producdo, comercializacdo,
Destinagao dos beneficiamento ou industrializacdo de produtos ou insumos decorrentes da
Recursos transformacdo de esséncias florestais, utilizados no dmbito do programa de
exportacdo de celulose pela Fibria

Resgate Antecipado Os CRA estdo sujeitos a resgate antecipado obrigatério na ocorréncia de um dos

. 7 e

Obrigatorio eventos descritos no item 7.3 do Termo de Securitizacdo
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Principais Termos e Condigoes da Oferta #YFibria

Coordenador Lider Banco Ital BBA S.A.

BB — Banco de Investimento S.A., Banco Bradesco BBI S.A., Banco Safra e XP

Coordenadores .
Investimentos

Formador de Mercado Banco Bradesco S.A., atuando nas plataformas Cetip21 e Puma
I o X LA Cle el elets e  Significa o preco de subscricdo dos CRA, correspondente ao Valor Unitdrio

Data estimada
30d to de 2017
Do Bookbuilding € agosto de

Data estimada

. . - 22 de setembro de 2017
de Liquidagao

Agente Fiducidrio Pentdgono S.A Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios (“*Pentadgono”)

CNPJ n°: 17.343.682/0001 38

Avenida das Américas, n° 4200, Bloco 8, Ala B, Salas 302, 303 e 304 CEP 22640-102 Rio de Janeiro —
RJ. At.: Nathalia Machado, Marcelle Motta Santoro e Marco Aurélio Ferreira

Telefone: (21) 3385-4565 / Fac-simile: (21) 3385-4046

E-mail: operacional@pentagonotrustee.com.br/Website: www.pentagonotrustee.com.br/

Para fins do pardgrafo 3°, artigo 6°, da Instrucdo da CVM n° 583, de 20 de dezembro de 2016, o
Agente Fiducidrio atua como agente fiducidrio em outras emissdes de valores mobilidrios da
Emissora, conforme indicadas no item 11.2.1 do Termo de Securitizacdo e na secdo “Sumdrio da
Emissora — Breve Histérico de Operacdes Passadas” do Prospecto Preliminar.
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MATERIAL PUBLICITARIO
Fatores de Risco ’J Fibria

Este material foi preparado pela Fibria Celulose S.A. ("Devedora") em conjunto com o Banco Itall BBA S.A. ("Coordenador Lider" ou "Itatl BBA"), o Banco Bradesco BBI S.A. ("Bradesco BBI"), o BB - Banco de
Investimento S.A. ("BB-BI"), o Banco J. Safra S.A. ("Safra") e a XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. ("XP Investimentos" e, em conjunto com o Itau BBA, o Bradesco BBI, o BB-
Bl e 0 Safra, os "Coordenadores") exclusivamente como material publicitario (“Material Publicitario”) relacionado a emissdo e oferta (“Oferta”) de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (“CRA”) das 92 e 102
Séries da 12 Emissdo da RB Capital Companhia de Securitizagdo (“Emissora”), com base em informagdes prestadas pela Emissora e pela Devedora.

Este material apresenta informagdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim como sua
versdo definitiva, quando disponivel ("Prospecto Definitivo”, em conjunto com o Prospecto Preliminar doravante denominado o “Prospecto”), em especial a se¢do “Fatores de Risco”, antes de decidir investir
nos CRA. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informagdes contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versdo definitiva, quando
disponivel), que contera informagdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor agricola brasileiro e aos CRA. O Prospecto Preliminar e o Prospecto
Definitivo poderdo ser obtido junto a Emissora, aos Coordenadores, a Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) e a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”).

Os Coordenadores e seus representantes (i) ndo terdo quaisquer responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisdo de investimento, tomada com base nas
informacdes contidas neste documento, (ii) ndo fazem nenhuma declaragdo nem ddo nenhuma garantia quanto a corregdo, adequacgdo ou abrangéncia das informagdes aqui apresentadas.

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padr&es de diligéncia para assegurar que: (i) as informagdes prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam verdadeiras, consistentes,
corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informagdes a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo que
integram o Prospecto e este material sdo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

O registro da presente Oferta ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos CRA, de sua emissora e das demais instituigdes prestadoras
de servigos.

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

Este Material Publicitdrio ndo deve ser utilizado como base para qualquer acordo ou contrato. A decisdo de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade, podendo
recorrer a assessores em matérias legais, regulatdrias, tributarias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdo que julgarem necessaria para formarem seu julgamento para o investimento nos CRA.
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O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverdo ser observados pelo potencial investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentagdo especifica,
entre outros, que se relacionam a Emissora, a Devedora e suas atividades e diversos riscos a que estdo sujeitas, ao setor do agronegdcio, aos Direitos Creditérios do Agronegdcio e aos préoprios CRA objeto da
emissdo regulada pelo Termo de Securitizacdo, correspondente ao anexo VIl do Prospecto. O potencial investidor deve ler cuidadosamente todas as informagdes descritas no Termo de Securitizagdo e no
Prospecto, bem como consultar os profissionais que julgar necessarios antes de tomar uma decisdo de investimento. Abaixo sdo exemplificados, de forma ndo exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na
subscrigdo e aquisigdo dos CRA, outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poder&o ter um efeito adverso sobre a Emissora, sobre a Devedora e/ou o
Itad Unibanco. Na ocorréncia de qualquer das hipoteses abaixo, os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o investidor.

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, os fatores de
risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco disponiveis no formulario de referéncia da Emissora, as demais informagdes contidas no Prospecto Preliminar e em outros documentos da Oferta,
devidamente assessorados por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

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

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus Controladores, seus acionistas, suas Controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuagdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncia, nos itens
"4.1 Descrigdo dos Fatores de Risco" e "4.2 Descri¢do dos Principais Riscos de Mercado", incorporados por referéncia ao Prospecto Preliminar.

Riscos da Operagdo de Securitizagéo

Recente desenvolvimento da securitizacdo de direitos creditdrios do agronegécio: A securitizagdo de direitos creditdrios do agronegdcio é uma operagdo recente no Brasil. A Lei 11.076, que criou os certificados
de recebiveis do agronegdcio, foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de emissGes de certificados de recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizagdo é uma
operagdo mais complexa que outras emissdes de valores mobilidrios, ja que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregacdo dos riscos do emissor do valor mobiliario, de seu devedor (no caso, a Fibria)
e créditos que lastreiam a emissdo. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, 0 mesmo ainda ndo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer
situagdes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim uma inseguranca juridica e um risco aos investidores dos CRA, uma vez que os érgdos reguladores e o Poder Judiciario poderdo, ao
analisar a Oferta e os CRA e/ou em um eventual cendrio de discussdo e/ou de identificacdo de lacuna na regulamentagdo existente, editar as normas que regem o assunto e/ou interpreta-las de forma a
provocar um efeito adverso sobre a Emissora, o devedor dos créditos do agronegdcio e CRA, editando normas ou proferindo decisdes que podem ser desfavordveis aos interesses dos investidores dos CRA.

Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizagcdo: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e obrigagdes de parte a parte
estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que
tange a este tipo de operagdo financeira, em situagdes de conflito, divida ou estresse poderd haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogdo 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¢des
especificos.
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N&o existe regulamentacdo especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis do agronegécio: A atividade de securitizagdo de créditos do agronegdcio esta sujeita a Lei 11.076 e a regulamentacdo da
CVM, no que se refere a distribuicdes publicas de certificados de recebiveis do agronegdcio. Como ainda ndo existe regulamentagdo especifica para estes valores mobilidrios e suas respectivas ofertas ao publico
investidor, a CVM, por meio do 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 ndo tratar da matéria em norma
especifica, serd aplicada as ofertas de certificados de recebiveis do agronegécio a Instrugdo CVM 414, interpretada na forma da Lei 11.076, com as devidas adaptacBes a fim de acomodar as possiveis
incompatibilidades entre a regulamentagdo dos certificados de recebiveis imobilidrios e as caracteristicas das operagGes de certificados de recebiveis do agronegdcio, sem prejuizo de eventual edi¢do posterior de
norma especifica pela CVM aplicavel a operagdes de certificados de recebiveis do agronegdcio, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura desta Emissao e a eficacia dos termos e condigdes constantes de
seus documentos, na medida em que a auséncia de regulamentacdo especifica traz inseguranca sobre a forma de aplicagdo aos CRA das regras atualmente existentes sobre os certificados de recebiveis
imobilidrios.

Risco de concentracdo e efeitos adversos na Remuneragdo e Amortizacdo: Os Direitos Creditérios do Agronegdcio sdo devidos em sua totalidade pela Fibria, sendo representados pelas NCE. Nesse sentido, o risco
de crédito do lastro dos CRA esta concentrado na Fibria, sendo que todos os fatores de risco de crédito a ela aplicdveis sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditdrios do Agronegdcio e, consequentemente, a Amortizagdo e a Remuneragdo dos CRA. Uma vez que os pagamentos de Remuneragdo e Amortizacdo dependem do pagamento integral e tempestivo,
pela Fibria, dos valores devidos no ambito das NCE, os riscos a que a Fibria esta sujeita podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Fibria na medida em que afetem suas atividades, operagdes
e respectiva situagdo econdmico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, dos
CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execu¢do das NCE podem ndo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida decorrente das NCE.

Riscos dos CRA e da Oferta

Riscos Gerais: Tendo em vista as obrigacdes previstas para a Fibria, a deterioragdo da situacdo financeira e patrimonial da Fibria e/ou de sociedades relevantes de seu grupo econémico, em decorréncia de fatores
internos e/ou externos, poderd afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estdo sujeitos os Titulares de CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem limita¢3o, perdas
em decorréncia de condigdes climaticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente a produgdo de papel e celulose e o setor agricola em geral, redugdo de pregos de commodities
do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteragcbes em politicas de concessdo de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento da Fibria e de suas controladas e,
consequentemente, suas condigdes econdmico-financeira e capacidade de pagamento. Crises econémicas também podem afetar o setor agricola a que se destina o financiamento que lastreia os CRA, objeto da
captagdo de recursos viabilizada pela Operagdo de Securitizagdo. Adicionalmente, falhas na constituicdo ou formalizagdo do lastro da Emissdo, inclusive, sem limitagdo, das NCE e de sua cessdo, bem como a
impossibilidade de execugdo especifica de referido titulo e dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, caso necessaria, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Inadimplemento ou Descaracterizacdo das NCE que lastreiam os CRA: Os CRA DI e os CRA IPCA tém seus lastros nos Direitos Creditérios do Agronegdcio, os quais sdo oriundos da NCE DI e da NCE IPCA,
respectivamente, ambas emitidas pela Fibria, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRA durante todo o prazo da Emissdo e os recursos, captados pela Fibria
através das NCE devem ser empregados em atividades ligadas ao agronegdcio. Ndo existe garantia de que ndo ocorrera futuro descasamento, interrupgdo ou inadimplemento de obrigagbes em seu fluxo de
pagamento por parte da Fibria, caso em que os Titulares de CRA poderdo ser negativamente afetados, por atrasos ou ndo recebimento de recursos devidos pela Emissora em decorréncia da dificuldade ou
impossibilidade de receber tais recursos em fungdo de inadimplemento por parte da Fibria. Adicionalmente, ndo ha como garantir que ndo ocorrerd a descaracterizagdo de sua finalidade e, por conseguinte, do
regime juridico e tributdrio aplicavel ao lastro dos CRA, em decorréncia da qual, medidas punitivas poderdo ser aplicadas, dentre as quais destacam-se a cobranga de tributos, encargos, custos ou multas, que
incidam, venham a incidir ou sejam entendidos como devidos, sobre as NCE ou os Direitos Creditérios do Agronegdcio ou, ainda, a cobranga de qualquer outra despesa, custo ou encargo, a qualquer titulo e sob
qualquer forma, relacionados as NCE ou aos Direitos Creditérios do Agronegdcio, inclusive despesas processuais e honorarios advocaticios dispendidos em tal ocasido.
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Falta de Liguidez dos CRA: O mercado secundario de CRA ainda ndo esta em operagdo no Brasil de forma ativa e ndo hd nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negocia¢do dos CRA que
permita a alienagdo pelos subscritores desses valores mobiliarios pelo valor e no momento em que decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o nimero de CRA foi definido de acordo com a demanda
dos CRA pelos investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuicdo elaborado pelos Coordenadores, e (ii) caso a garantia firme de colocacdo seja exercida pelos Coordenadores, os CRA adquiridos
poderdo ser revendidos no mercado secundario através do CETIP21 e PUMA, conforme o caso, por valor acima ou abaixo do seu Valor Nominal Unitario, sem qualquer restrigdo, portanto, a sua negociagdo.
Portanto, os investidores dos CRA poderdo ter dificuldade, ou ndo conseguirem, alienar os CRA a quaisquer terceiros, ndo havendo qualquer garantia ou certeza de que o Titular de CRA conseguira liquidar suas
posi¢des ou negociar seus CRA pelo prego 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.

A participacdo de investidores gque sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderd afetar adversamente a formacdo da taxa de remuneracdo final dos CRA e podera resultar na
reducdo da liquidez dos CRA. A remuneracdo dos CRA sera definida apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentagdo em vigor, serdo aceitas no Procedimento de Bookbuilding
intengBes de investimento de investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que podera impactar adversamente a formagdo da taxa de remuneracgdo final dos CRA e podera promover a redugdo da liquidez
esperada dos CRA no mercado secundario.

Qudrum de deliberacdo em Assembleia Geral de Titulares de CRA: Algumas deliberagdes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdo aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e, em certos
casos, exigem qudérum minimo ou qualificado estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O titular de pequena quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisGes da maioria, ainda que manifeste voto em
contrario, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do Titular de CRA em determinadas matérias submetidas a deliberagdo em Assembleia Geral. Além disso, a operacionalizagdo de
convocagdo, instalagdo e realizagdo de Assembleias Gerais podera ser afetada negativamente em razdo da pulverizagdo dos CRA, o que levara a eventual impacto negativo para os Titulares dos respectivos CRA.

Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRA podera dificultar a captacdo de recursos pela Fibria, bem como acarretar reducdo de liquidez dos CRA para negociacdo no mercado secundério e causar um
impacto negativo relevante na Fibria: Para se realizar uma classificagdo de risco (rating), certos fatores relativos a Emissora e/ou a Fibria e/ou aos CRA sdo levados em consideragdo, tais como a condigdo
financeira, administracdo e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operagdo, bem como as condigdes contratuais e regulamentares do titulo objeto da classificagdo. Sdo analisadas, assim, as
caracteristicas dos CRA, bem como as obrigagbes assumidas pela Emissora e/ou pela Fibria e os fatores politico-econ6micos que podem afetar a condigdo financeira da Emissora e/ou da Fibria, dentre outras
variaveis consideradas relevantes pela agéncia de classificagdo de risco. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto a diversos fatores, incluindo, quanto as condigdes da Fibria de honrar seus
compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado relativos a Amortizagdo e Remuneragdo dos CRA. Caso a classificagdo de risco originalmente atribuida aos CRA e/ou a
Fibria seja rebaixada, a Fibria poderd encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos e valores mobilidrios, o que podera, consequentemente, gerar um impacto negativo relevante nos resultados e
nas operagoes da Fibria e na sua capacidade de honrar com as obrigagdes relativas a Oferta. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por meio de ofertas publicas no
Brasil (tais como entidades de previdéncia complementar) estdo sujeitos a regulamentagdes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobilidrios a determinadas classificagdes de risco. Assim, o
rebaixamento de classificacdes de risco obtidas com relagdo aos CRA, assim como na classificagdo de risco corporativo da Fibria, pode obrigar esses investidores a alienar seus CRA no mercado secunddrio,
podendo vir a afetar negativamente o preco desses CRA e sua negociagdo no mercado secunddrio.

Risco de Adocdo da Taxa DI para cdlculo da Remuneracdo dos CRA DI: A Simula n2 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica, enuncia que é nula a cldusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros
divulgada pela Anbid/B3, tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3. A referida simula decorreu do julgamento de agdes judiciais em que se discutia a validade da aplicagdo da Taxa DI divulgada pela B3 em
contratos utilizados em operagbes bancarias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Simula n2 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario para considerar que a Taxa DI ndo é vélida como
fator de remuneragdo dos CRA DI ou de seu lastro, ou ainda, que a remuneragdo da NCE DI deve ser limitada a taxa de 1% ao més. Em se concretizando referida hipétese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder
Judicidrio para substituir a Taxa DI, podera (i) ampliar o descasamento entre os juros da NCE DI e a Remuneragdo dos CRA DI; e/ou (ii) conceder aos Titulares de CRA DI juros remuneratdrios inferiores a atual
Remuneragdo dos CRA DI, bem como limitar a aplicagdo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos da legislagdo brasileira aplicvel a fixagdo de juros remuneratérios.
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N&o serd emitida carta conforto no ambito da Oferta: No dambito desta Emissdo ndo sera emitida manifestacdo escrita por parte dos auditores independentes da Emissora e da Fibria acerca da consisténcia das
informagdes financeiras constantes nos Prospectos com as demonstragdes financeiras por elas publicadas. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da Fibria ndo se manifestardo sobre a
consisténcia das informacdes financeiras da Emissora e da Fibria constantes nos Prospectos.

Risco de Cessdo de Crédito a Instituicdo Ndo Integrante do Sistema Financeiro Nacional: A NCE DI e a NCE IPCA serdo emitidas em favor do Itat Unibanco e endossadas em beneficio da Emissora, com a respectiva
aquisigdo definitiva os Direitos Creditérios do Agronegdcio, conforme autorizado pelo inciso | do artigo 62 da Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n2 2.836, de 30 de maio de 2001, conforme alterada.
Determinadas decisdes judiciais estabeleceram, nas situagdes nelas previstas, que as cessdes de direitos creditérios a entidades ndo participantes do Sistema Financeiro Nacional ndo atribuiriam, a tais
cessionarios, as mesmas prerrogativas que seriam atribuidas a entidades integrantes do Sistema Financeiro Nacional, incluindo a prerrogativa de cobranga de juros superiores aos limitados pela Lei de Usura
(Decreto-lei 22.626/33), conforme ampla jurisprudéncia consolidada com a inteligéncia da Simula Vinculante n? 7 e Siumula 596, ambas do Supremo Tribunal Federal e da Siumula 382 do Superior Tribunal de
Justiga. Sendo assim, ndo é possivel prever: (i) a caracterizagdo da Emissora, pelo Poder Judicidrio, numa eventual disputa judicial, como instituicdo integrante ou ndo do Sistema Financeiro Nacional; nem se (ii)
serdo impostas ou ndo, por meio de decisdo judicial, limitagdes ao exercicio, pela Emissora, de prerrogativas estabelecidas nas NCE referentes a cobranga de encargos e/ou juros remuneratérios dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio, e, assim, ndo é possivel garantir que em tais cenarios de disputa, serdo amplamente observados e aplicados os termos e condigdes dos atos juridicos representados pela emissdo das
NCE e por seu endosso e cessdo em favor da Emissora, conforme inicialmente pactuados com a Fibria. Quaisquer destes cenarios podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Descasamento da Taxa DI a ser utilizada para o pagamento da Remuneracdo dos CRA DI: Todos os pagamentos de Remuneragdo dos CRA DI serdo feitos com base na Taxa DI referente ao periodo iniciado 1 (um)
Dia Util antes do inicio de cada periodo de acimulo da Remuneragdo dos CRA DI (limitada a data de emissdo da NCE DI) e encerrado no Dia Util anterior a respectiva Data de Pagamento da Remuneragao dos CRA
DI. Nesse sentido, o valor da Remuneragdo dos CRA DI a ser paga ao Titular 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 remuneragdo e a respectiva Data de Pagamento da Remuneragdo dos CRA DI, ocasionando um descasamento da Taxa DI a ser utilizada e, por consequéncia, podendo
afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRA DI.

N&o realizacdo adequada dos procedimentos de execucdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditdrios do Agronegécio. A Emissora, na qualidade de cessionaria dos Direitos
Creditdrios do Agronegdcio, e o Agente Fiducidrio, nos termos do artigo 13 da Instrugdo CVM 28, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de cobranga e execugdo dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio,
de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Titulares de CRA. A realizagdo inadequada dos procedimentos de execug¢do dos Direitos Creditérios do Agronegdcio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario,
em desacordo com a legislagdo ou regulamentagdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio ou em caso de perda dos documentos comprobatérios dos Direitos Creditorios do Agronegdcio também pode ser afetada a capacidade de satisfagdo do crédito, afetando
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.
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Os Direitos Creditérios do Agronegdcio constituem os Patrimdnios Separados, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade de pagamento das
obrigacBes decorrentes dos CRA, no mesmo sentido, qualguer atraso ou falha pela Emissora ou, ainda, na hipdtese de sua insolvéncia, a capacidade da Emissora em realizar os pagamentos devidos aos Titulares
de CRA poderd ser adversamente afetada. A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio, tendo como objeto social a aquisi¢do e securitizagdo de créditos do agronegdcio por meio da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujo patriménio é administrado separadamente. O Patrimonio Separado DI tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditérios do Agronegdcio DI e o
Patrimonio Separado IPCA tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditérios do Agronegdcio IPCA. Com isso, o pagamento dos CRA depende do pagamento pela Fibria dos valores devidos no contexto das
NCE e/ou da transferéncia, pelo Itai Unibanco, dos valores por ela eventualmente recebidos a titulo de pagamento das NCE, nos termos estabelecidos no Contrato de Aquisigdo. Desta forma, qualquer atraso,
falha ou falta de recebimento destes valores e/ou pagamentos pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRA. Adicionalmente, mesmo que os
pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegdcio tenham sido realizados pela Fibria na forma prevista nas NCE e/ou os valores eventualmente recebidos pelo Itad Unibanco a tal titulo tenham sido transferidos
a Emissora na forma prevista no Contrato de Aquisi¢do, a Fibria e o Itall Unibanco, conforme o caso, ndo terdo qualquer obrigacdo de fazer novamente tais pagamentos e/ou transferéncias, sendo que uma falha
ou situagdo de insolvéncia da Emissora podera prejudicar a capacidade da mesma de promover o respectivo pagamento aos Titulares de CRA. Na hipotese da Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiducidrio
deverd assumir temporariamente a administragdo do Patrimonio Separado DI ou Patrimonio Separado IPCA, conforme o caso e os Titulares de CRA DI e Titulares de CRA IPCA poderdo deliberar sobre as novas
normas de administragdo dos respectivos Patriménios Separados ou optar pela liquidagdo deste, que podera ser insuficiente para quitar as obrigagcdes da Emissora perante os respectivos Titulares de CRA. As
regras de convocacdo, instalacdo e realizagdo de assembleias gerais, bem como a implantagdo das definigdes estabelecidas pelos Titulares de CRA em tal assembleia pode levar tempo e, assim, afetar,
negativamente, a capacidade dos Titulares de CRA de receber os valores a eles devidos.

Patrimdnio Liguido Insuficiente da Securitizadora: Conforme previsto no paragrafo Unico do artigo 12 da Lei 9.514, a totalidade do patrimonio da companhia securitizadora respondera pelos prejuizos que esta
causar por descumprimento de disposigdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade dos Patrimonios Separados. Em tais hipdteses, o patrimonio da
Securitizadora (cujo patriménio liquido em 31 de dezembro de 2015 era de R$886.000,00 (oitocentos e oitenta e seis mil reais) podera ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os respectivos
Titulares de CRA.

Possibilidade da Agéncia de Classificacdo de Risco ser alterada sem Assembleia Geral de Titulares de CRA: Conforme descrito no Prospecto, a Agéncia de Classificagdo de Risco poderd ser substituida por qualquer
uma das seguintes empresas, pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia Geral: (i) Moody's América Latina Ltda., agéncia de classificagdo de risco com sede na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de S3o Paulo, na Avenida das Nag&es Unidas, n® 12.551, 162 andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.101.919/0001-05, ou (ii) a Fitch Ratings Brasil Ltda., agéncia de classificacdo de risco com
sede na Cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Praca XV de Novembro, n2 20, sala 401 B, CEP 20.010-010, inscrita no CNPJ/MF sob o n? 01.813.375/0001-33, o que podera importar em
reclassificagdo do rating segundo critérios da nova agéncia de classificagdo de risco, podendo os CRA ser negativamente afetados.

Riscos da Aquisigcéo Definitiva dos Direitos Creditorios do Agronegdcio

Risco da Originacdo e Formalizacdo do lastro dos CRA: A Fibria somente pode emitir notas de crédito a exportacdo em valor agregado compativel com sua capacidade de exportacdo de bens e/ou servicos,
devendo tais titulos atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emissdo e formalizagdo, observado o respectivo desembolso do crédito no dmbito de sua emissdo por uma
instituicdo financeira, no caso das NCE vinculadas a Operagdo de Securitizagdo. Adicionalmente, os CRA, emitidos no contexto da Operagdo de Securitizagdo, devem estar vinculados a direitos creditérios do
agronegacio, atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterizagdo. Ndo é possivel assegurar que ndo haverd fraudes, erros ou falhas no processo de analise da Fibria sobre a sua
capacidade de exportacdo, limitacdo de emissdo das notas de crédito a exportacdo e/ou utilizagdo dos recursos obtidos com as NCE, sendo que tais situacbes podem ensejar a descaracterizagdo das NCE, dos
Direitos Creditdrios do Agronegdcio e/ou dos CRA e, assim, o inadimplemento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a contestagdo da regular constituicio das NCE e/ou emissdo dos CRA por qualquer pessoa,
incluindo terceiros, o Itad Unibanco e/ou a Emissora, provocando liquidagdo antecipada obrigatéria ou, conforme aplicdvel, o vencimento antecipado das NCE e, consequentemente, dos CRA, pelo
descumprimento da comprovagdo das exportagbes integrantes do Orgamento, causando prejuizos aos Titulares de CRA.
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Validade da Cessdo de Direitos Creditérios: A cessdo dos Direitos Creditérios do Agronegdcio pode ser invalidada ou tornada ineficaz, com impacto negativo sobre os Patrimonios Separados, se realizada em: (i)
fraude contra credores, inclusive da massa, se no momento da cessdo o Ital Unibanco estiver insolvente ou se, com a cessdo, passe ao estado de insolvéncia; (ii) fraude de execugdo, caso (a) quando da cessdo, o
Itat Unibanco for sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos Creditdrios do Agronegdcio cedidos a Emissora pender demanda judicial fundada em direito real; e
(iii) fraude a execugdo fiscal, se o Ita Unibanco, quando da cessdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio, for sujeito passivo por 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 os Direitos Creditérios do Agronegdcio ja se encontrarem vinculados a outros negdcios juridicos, inclusive por meio da
constituigdo de garantias reais.

Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, o Ital Unibanco podera estar sujeita a declaracdo de regime de administragdo especial temporaria, intervengdo, liquidagdo extrajudicial, extingdo, liquidagdo e
procedimentos similares. Dessa forma, caso a validade da cessdo dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio venha a ser questionada no ambito de qualquer desses procedimentos, eventuais contingéncias do Itau
Unibanco, na qualidade de cedente do lastro dos CRA, poderdo alcangar os Direitos Creditdrios do Agronegdcio.

Adicionalmente, todos e quaisquer valores de titularidade da Fibria destinados ao pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, enquanto nao transferidos a Emissora, podem vir a ser bloqueados ou ter
sua destinagdo impedida em casos de faléncia, recuperacgdo judicial ou recuperagdo extrajudicial da Fibria, bem como outros procedimentos de natureza similar.

Inadimpléncia das NCE e Risco de Crédito da Fibria: A capacidade dos Patriménios Separados de suportar as obrigagdes decorrentes da Emissdo de CRA depende do adimplemento, pela Fibria, dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio, cuja verificagdo depende, dentre outros fatores, da capacidade de pagamento da Fibria, a qual, por sua vez, pode ser afetada pela situagdo patrimonial e financeira da Fibria e/ou de
algumas das sociedades que componham seu grupo econémico. Os Patrimdnios Separados, constituidos em favor dos Titulares de CRA, ndo contam com qualquer garantia ou coobrigagdo da Emissora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos dependerd do adimplemento das NCE, pela Fibria, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA.
Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios do Agronegdcio serdo bem sucedidos. Portanto, uma vez que o
pagamento da Remuneragdo e Amortizagdo depende do pagamento integral e tempestivo, pela Fibria, dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo
econdmico-financeira da Fibria e sua capacidade de pagamento podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade dos Patriménios Separados de suportar suas obrigacGes, conforme
estabelecidas no Termo de Securitizagdo.

Risco de Descumprimento dos Requisitos das NCE. O inciso Xlll do artigo 12 da Lei n2 8.402, de 8 de janeiro de 1992, conforme alterada, prevé a isengdo fiscal do imposto sobre operagdes de crédito, cdmbio e
seguro, ou relativas a titulos e valores mobilidrios, incidente sobre operagbes de financiamento realizadas por meio de nota de crédito a exportagdo, de que trata o artigo 22 da Lei 6.313, observado o
cumprimento dos requisitos previstos pelo Decreto-lei 413. Nesse sentido, na hipétese de (i) descumprimento de obrigagdes assumidas no ambito das NCE, em especial os deveres relacionados a destinagdo de
recursos e a comprovagdo das exportagbes previstas no Orcamento, e/ou (ii) de desenquadramento das NCE com relagdo aos requisitos que as qualificam como notas de crédito a exportacdo sujeitas a referido
incentivo fiscal; que, em qualquer caso, resulte na incidéncia de referido tributo, o valor aplicavel serd integralmente devido pela Fibria, podendo afetar a capacidade de pagamento da Fibria e causar prejuizos aos
Titulares de CRA.
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Liguidacdo do Patrimdnio Separado DI ou Patrimdnio Separado IPCA, liquidacdo antecipada facultativa, liguidacdo antecipada obrigatéria, e/ou vencimento antecipado dos CRA podem gerar efeitos adversos
sobre a Emissdo e a rentabilidade dos CRA: Conforme previsto nas NCE e no Termo de Securitizagdo, ha possibilidade de liquidagdo antecipada facultativa das NCE pela Fibria, bem como ha previsdo de hipdteses
de liquidagdo antecipada obrigatdria e de vencimento antecipado das NCE. Portanto, em linha com a estrutura da Operagdo de Securitizagdo, o Termo de Securitizagdo estabelece que, em tais hipéteses, dentre
outras, havera possibilidade de resgate antecipado dos CRA pela Emissora. Observadas as regras de pagamento antecipado previstas nas respectivas NCE, a Emissora uma vez verificada a ocorréncia de uma
hipétese de liquidagdo e/ou vencimento antecipado das NCE DI ou NCE IPCA, devera efetuar o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA e, conforme aplicavel, o resgate antecipado dos CRA, na forma
prevista no Termo de Securitizagdo. Nessas hipdteses, bem como, no caso de se verificar qualquer dos Eventos de Liquidagdo dos Patrimonios Separados, o Titular de CRA podera tera seu horizonte original de
investimento reduzido. Nesse contexto, o inadimplemento da Fibria, bem como a insuficiéncia do respectivo Patriménio Separado pode afetar adversamente a capacidade do Titular de CRA de receber os valores
que lhe sdo devidos antecipadamente. Em quaisquer dessas hipdteses, o Titular de CRA, com o horizonte original de investimento reduzido, poderd ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos em
investimentos que apresentem ou ndo a mesma remuneracdo buscada pelos CRA, sendo certo que n3o serd devido pela Emissora e/ou pela Fibria qualquer valor adicional, incluindo multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorréncia desse fato. Adicionalmente, em caso de inadimpléncia da Fibria em realizar a liquida¢do e/ou pagamento antecipado ou, conforme aplicavel, em caso de insuficiéncia dos
Patrimo6nios Separados para promogdo de suas respectivas liquidagdes antecipadas, o Titular de CRA podera ndo ser capaz de realizar investimentos adicionais que apresentem ou ndo a mesma remuneragdo
buscada pelos CRA. Adicionalmente, a ocorréncia de uma hipdtese de pagamento antecipado, aquisigdo facultativa, recompra dos CRA DI e/ou dos CRA IPCA, resgate ou liquidagdo antecipada das NCE DI ou NCE
IPCA poderd ter impacto adverso na liquidez e ensejar em perda de liquidez dos CRA no mercado secundario, uma vez que, conforme o caso, parte consideravel dos CRA podera ser retirada de negociagdo. Sem
prejuizo de referidas previsdes referentes ao pagamento antecipado dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio e a consequente possibilidade de resgate antecipado dos CRA, na ocorréncia de qualquer hipétese de
resgate antecipado dos CRA, bem como de qualquer dos Eventos de Liquidagdo dos Patrimonios Separados ou dos Eventos Inadimplemento, (i) poderd ndo haver recursos suficientes nos Patrimonios Separados
para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA; e (ii) ndo é possivel assegurar que a declaragdo do vencimento antecipado e/ou a deliberagdo acerca da eventual liquidagdo dos Patriménios
Separados ocorrerdo em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA. Na hipdtese da Emissora ser declarada inadimplente com relagao
a Emissdo e/ou ser destituida da administracdo dos Patrimdnios Separados, o Agente Fiducidrio devera assumir a custodia e administracdo dos Patrimdnios Separados, conforme previsto no Termo de
Securitizagdo. Em Assembleia Geral, os Titulares de CRA DI ou Titulares de CRA IPCA deverdo deliberar sobre as novas normas de administragdo dos respectivos Patrimonios Separados, inclusive para os fins de
receber os Direitos Creditdrios do Agronegdcio ou optar pela liquidagdo do Patriménio Separado DI e/ou Patrimdnio Separado IPCA, conforme o caso, que poderdo ser insuficientes para a quitacdo das obrigagdes
perante os Titulares de CRA. Na hipdtese de decisdo da Assembleia Geral de promover a liquidagdo do Patriménio Separado DI e/ou Patriménio Separado IPCA, tal decisdo ndo acarreta, necessariamente, em um
Evento de Vencimento Antecipado, e por conseguinte, podera ndo haver recursos suficientes nos Patrimonios Separados para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA. Consequentemente, os
adquirentes dos CRA poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais eventos, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento da ocorréncia da hipdtese de resgate antecipado
obrigatério dos CRA, bem como dos Eventos de Liquidagdo dos Patriménios Separados e/ou do Evento de Vencimento Antecipado, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRA; e (ii) a atual
legislagdo tributdria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagdo, o que podera resultar na aplicagdo efetiva de uma aliquota superior a aliquota que
seria aplicada caso os CRA fossem liquidados apenas quando de seu vencimento programado.

Riscos do Regime Fiducidrio

Decisdes judiciais sobre a Medida Proviséria n? 2.158-35 podem comprometer o regime fiduciario sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegdcio: A Medida Provisdria n? 2.158-35, de 24 de agosto
de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabelecam a afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagdo
aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo Unico deste mesmo artigo prevé
que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou
afetacdo”. Nesse sentido, as NCE e os Direitos Creditérios do Agronegécio poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e
previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econémico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade soliddria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo
grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes créditos com os Titulares de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagdo dos Créditos dos Patrimonios
Separados. Nesta hipotese, é possivel que Créditos dos Patriménios Separados ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRA apds o cumprimento das obrigagdes da Emissora perante aqueles
credores.
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Riscos Relacionados a Emissora

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

Os Direitos Creditdrios do Agronegdcio constituem a Unica fonte de recursos dos Patriménios Separados: A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio, tendo como objeto social a
aquisigdo e securitizagdo de créditos do agronegdcio por meio da emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujos patriménios sdo administrados separadamente, nos termos da Lei 9.514 e da Lei
11.076. Os Patrimonios Separados desta Emissdo tém como Unica fonte de recursos os Direitos Creditdrios do Agronegdcio. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio pela Emissora afetara negativamente a capacidade da Emissora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRA. Na hipdtese da Emissora ser declarada insolvente, conforme previsto no Termo de
Securitizagdo, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administragdo dos Patrimonios Separados ou, conforme estabelecido no Termo de Securitizagdo, os Titulares dos CRA poderdo optar pela
liquidagdo dos Patrimdnios Separados, os quais poderado ser insuficientes para quitar as obrigagSes da Emissora perante os Titulares de CRA.

N&o aquisicdo de créditos do agronegdcio: A Emissora ndo possui a capacidade de originar créditos para securitizagdo, sendo suas emissdes realizadas com créditos originados por terceiros. Portanto, o sucesso na
identificagdo e realizagdo de parcerias para aquisigdo de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A Emissora pode ter dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode ndo
ser capaz de efetuar os investimentos desejados em termos economicamente favordveis. A falta de acesso a capital adicional em condigdes satisfatdrias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros
das atividades da Emissora, o que pode prejudicar sua situagdo financeira, assim como seus resultados operacionais, o que terminaria por impactar suas atividades de administragdo e gestdo dos Patrimonios
Separados.

Riscos associados aos prestadores de servicos da Emissdo: A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados para a realizagdo de atividades, como auditores, agente fiduciario, agente de cobranga, dentre
outros. Caso, conforme aplicavel, alguns destes prestadores de servigos aumentem significantemente seus pregos ou ndo prestem servigos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser
necessaria a substituicdo do prestador de servigo. Esta substituigdo, no entanto, podera nao ser bem sucedida e afetar adversamente os resultados da Emissora, bem como criar Onus adicionais aos Patrimdnios
Separados. Adicionalmente, caso alguns destes prestadores de servigos sofram processo de faléncia, aumentem significativamente seus pregos ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela
Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servigo, o que podera afetar negativamente as atividades da Emissora e, conforme o caso, as operagbes e desempenho referentes a Emissdo.

Riscos associados a guarda fisica de documentos pelo Custodiante: A Emissora contratard o Custodiante, que serd responsavel pela guarda fisica dos documentos comprobatdrios que evidenciam a existéncia dos
Direitos Creditdrios do Agronegdcio, a saber: a via fisica negociavel das NCE e uma via original do Contrato de Aquisi¢do. A perda e/ou extravio de referidos documentos comprobatdrios podera resultar em perdas
para os Titulares de CRA.

Administracdo e desempenho: A capacidade da Emissora de manter uma posi¢cdo competitiva e a prestagdo de servigos de qualidade depende em larga escala dos servigos de sua alta administragdo. Nesse
sentido, a Emissora ndo pode garantir que terd sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar sua alta administragdo. A perda dos servigos de qualquer de seus membros da alta administragdo ou a
incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integra-la pode causar um efeito adverso relevante na situagdo financeira e nos resultados operacionais da Emissora, o que terminaria por impactar suas
atividades de administragdo e gestdo dos Patrimonios Separados.

A Emissora podera estar sujeita a faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial: Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, a Emissora podera estar sujeita a eventos de insolvéncia, faléncia, recuperagdo judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar os Direitos Creditérios do Agronegdcio, principalmente em razdo da falta de
jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficacia da afetagdo de patrimonio.
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Certificados de Recebiveis do Agronegdcio: A securitizagdo de direitos creditérios depende essencialmente dos fluxos recebiveis cedidos pelos originadores desses direitos, os direitos dos Titulares de CRA
emitidos pela Emissora podem ser sensivelmente afetados por fatores climaticos, geograficos, sanitdrios, econémicos e comerciais, tais como, sem limitagdo, quebras de safra, inundagdes, geadas, secas, pragas,
embargos comerciais, barreiras tarifarias ou ndo-alfandegarias, mudangas na taxa de cdmbio ou no prego de insumos agricolas (fertilizantes, maquinas, mao de obra, etc.), flutuagdo dos pregos internacionais de
commodities agricolas, catastrofes naturais, doengas dos rebanhos, entre outras. O investimento nos CRA da Emissora poderd ainda estar sujeito a outros riscos além dos expostos, tais como moratodria, guerras,
revolugBes ou mudangas nas regras aplicaveis aos valores mobilidrios de modo geral. Diante disso, e considerando as variaveis pertinentes ao setor de agronegdcio, os impactos advindos dos riscos acima expostos
poderdo diminuir drasticamente os negdcios da Emissora.

Os CRA poder3o ser objeto de Oferta de Resgate Antecipado e/ou Resgate Antecipado Obrigatdrio, nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, o que podera impactar de maneira adversa na liquidez dos CRA
no mercado secundario: Conforme descrito na Cldusula 7.2 do Termo de Securitizagdo, de acordo com informagdes descritas na Se¢do “Resumo das Caracteristicas da Oferta", item "Oferta de Resgate Antecipado"
do Prospecto, nos termos das NCE, a Devedora podera realizar, a seu exclusivo critério, na periodicidade maxima de 1 (uma) vez a cada trimestre a partir da Data de Integralizagdo e até a Data de Vencimento,
oferta irrevogavel de resgate antecipado dos CRA, hipdtese em que a Emissora devera, observado o disposto na referida Clausula 7.2, resgatar os CRA, sendo assegurada a seus titulares igualdade de condigdes
para aceitar a oferta.

Conforme descrito nas Clausulas 7.1 a 7.3 do Termo de Securitizagdo, de acordo com informagdes descritas na Se¢do “Resumo das Caracteristicas da Oferta", item "Resgate Antecipado Obrigatério" do Prospecto,
nos termos do Contrato de Aquisicdo, a Emissora devera, realizar o resgate antecipado da totalidade dos CRA em caso de (i) desapropriagdo, confisco ou qualquer outro ato de qualquer Autoridade brasileira que
afete parcela relevante dos ativos da Fibria; (ii) constatagdo pela Emissora de qualquer vicio, invalidade, nulidade, ineficicia ou inexequibilidade das NCE e/ou do Contrato de Aquisi¢do e/ou de qualquer de suas
respectivas clausulas; (iii) caso as NCE, o Contrato de Aquisigdo ou o Termo de Securitizagdo sejam, por qualquer motivo ou por qualquer pessoa (que ndo a Fibria), resilido, rescindido ou por qualquer outra forma
extinto; (iv) se ocorrer cisdo da Devedora e/ou de suas Controladas, exceto se (1) houver prévia e expressa anuéncia da Emissora; ou, (2) tal cisdo implicar em transferéncia de ativos para sociedade que seja
Controlada unicamente pela Devedora, ou (3) tal cisdo implicar em transferéncia de ativos para sociedade que (i) ndo seja Controlada unicamente pela Devedora ou (ii) ndo seja Controlada pela Devedora, desde
que o total dos ativos transferidos correspondam a valor, individual ou agregado, inferior a 10% (dez por cento) dos ativos totais consolidados da Devedora, de acordo com as suas Ultimas demonstragdes
financeiras consolidadas e auditadas do encerramento de exercicio imediatamente anterior, e, em qualquer das hipdteses acima, desde que a sociedade sobrevivente da referida reorganizacdo societaria assuma
expressamente as obrigagdes da Devedora nas NCE; ou (v) na hipdtese de qualquer controlador direto ou indireto da Devedora que ndo integre o Grupo Votorantim (atualmente controlado através da sociedade
denominada Hejoassu Participagdes S.A.), conforme o caso, praticar qualquer ato visando anular, revisar, cancelar ou repudiar, por meio judicial ou extrajudicial, das NCE, o Contrato de Aquisi¢cdo, qualquer
documento relativo a Operagdo de Securitizagdo ou a qualquer das suas respectivas clausulas; ou (vi) caracterizagdo dos eventos previstos no paragrafo segundo da Clausula 03 da NCE DI e paragrafo segundo da
Clausula 03 da NCE IPCA.

Caso a Emissora realize uma Oferta de Resgate Antecipado e/ou ocorra o Resgate Antecipado Obrigatdrio, os titulares dos CRA poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tal Oferta de Resgate
Antecipado, ndo havendo qualquer garantia de que existirdo, no momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA. Além disso, a realizagdo de Oferta de Resgate Antecipado
podera ter impacto adverso na liquidez dos CRA no mercado secundario, uma vez que conforme o caso, parte consideravel dos CRA poderdo ser retirados de negociagdo.

Riscos Relacionados a Fibria.

Os riscos a seguir descritos relativos a Fibria podem impactar adversamente as atividades e situagdo financeira e patrimonial da Fibria. Nesse sentido, os fatores de risco a seguir descritos relacionados a Fibria
podem causar impacto adverso na capacidade da Fibria de cumprir com as obrigagées decorrentes das NCE e/ou dos demais documentos da Operagdo de Securitizagdo, como principal pagadora.
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A instabilidade das taxas de cdmbio pode afetar adversamente a situacdo financeira e os resultados operacionais da Fibria, e consequentemente sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio: Os custos de produgdo e despesas operacionais sdo em grande parte denominados em reais e a maior parte da receita e alguns ativos da Fibria sdo denominados em délares norte americanos. Além
disso, 63% da divida total, incluindo transagGes de swap, sdo denominados em doélares norte americanos. Assim sendo, a instabilidade das taxas de cambio pode afetar adversamente as condigdes financeiras,
resultados e operagBes da Fibria. Em 2013, a perspectiva positiva de recuperagdo de economia dos Estados Unidos e da zona do Euro causou uma depreciagdo rapida nas moedas dos paises dos mercados
emergentes, incluindo o real. Como resultado, em 2013 o real depreciou 14,6% em relagdo ao ddlar. Em 2014, principalmente como resultado do cenario macroecondmico do Brasil e as incertezas globais gerais, o
real se desvalorizou 13,4% em relagdo ao ddlar norte americano. Em 2015, com o agravamento das condigBes econdmicas, politicas e fiscais do Brasil, as agéncias de rating Fitch Ratings Inc., ou Fitch, Moody’s
Investor Service, Inc., ou Moody’s,e Standard & Poor’s Ratings Services, ou S&P, avaliaram a nota dada ao rating soberano do Brasil abaixo do grau de investimento, tendo como resultado uma depreciagdo ainda
mais consideravel do Real perante o ddlar, o qual valorizou 47% em relagdo ao Real no periodo. A instabilidade das taxas de cambio pode afetar adversamente a situagdo financeira, os resultados operacionais da
Fibria, afetando, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio. Em 2016, o cenario politico brasileiro, o impeachment da ex-presidente Dilma Roussef e o cenario
global (incluindo a decisdo do Reino Unido de deixar a Unido Européia, a eleigdo de Donald Trump como presidente dos Estados Unidos e a decisdo do Federal Reserve de aumentar a taxa basica de juros norte-
americana) resultou em taxas de cdmbio altamente voldteis. Como resultado, o ddlar desvalorizou-se 16,5% em relagdo ao Real.

Resultados desfavordveis em litigios pendentes podem afetar negativamente os resultados operacionais, fluxos de caixa e situacdo financeira da Fibria e, portanto, afetar a sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditdrios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA: A Fibria estad envolvida em agdes fiscais, civis e trabalhistas que envolvem indenizagdes monetdrias significativas. Se
ocorrerem decisdes desfavordveis em um ou mais destes processos, a Fibria pode ser obrigada a pagar valores substanciais que podem afetar material e adversamente os resultados das operagdes, fluxos de caixa
e situacdo financeira da Fibria. DecisGes contrarias aos interesses da Fibria que eventualmente alcancem valores substanciais ou que causem impacto adverso na operagdo da Fibria, conforme inicialmente
planejados poderdo causar um efeito adverso e, portanto, afetar a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Os contratos de financiamento da Fibria incluem restricdes importantes (“covenants”). Qualquer inadimpléncia gerada a partir de violacdo destes contratos pode ter efeitos materiais adversos sobre as condicdes
financeiras da Fibria: A Fibria é contraparte em diversos contratos de financiamento, que exigem a manutengdo de certos indices financeiros, ou o cumprimento de outras clausulas especificas. Estes indices
financeiros e contratos, incluem, dentre outros:

a. limitagOes na realizagdo de determinados pagamentos restritos;

b. limitagBes a realizagdo de certas transagdes com afiliadas;

c. limitagOes a fusdes ou consolidagdes com terceiro

d. alienagdo de todo ou parte substancial de nossos ativos;

e. a manuteng¢do de um nivel maximo do indicador divida liquida sobre o EBITDA (Lucro antes do pagamento de juros, impostos, depreciagdo e amortizagdo); e
f. a manutengdo de indices minimos da cobertura do servigo da divida.

Qualquer inadimpléncia dos termos dos contratos de financiamento, que nao for aprovada pelos credores afetados, pode resultar em uma decisdo por parte destes credores de antecipar o pagamento do saldo
em aberto da divida em questdo. Isto também pode resultar na execugdo das garantias e na aceleragdo do vencimento das dividas de outros contratos de financiamento em virtude das provisdes de clausulas de
inadimpléncia e aceleragdo cruzada (cross default and cross acceleration). Nesta hipotese, em caso de cross default e cross acceleration, os ativos e fluxos de caixa da Fibria podem ser insuficientes para pagar o
saldo em aberto total destes contratos de financiamento, seja nas datas de vencimento agendadas ou na antecipagdo dos pagamentos apds um evento de inadimpléncia. Se tais eventos ocorrerem, a situagao
financeira da Fibria poderd ser afetada adversamente.
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Inadimpléncia sob os termos dos contratos de financiamento da Fibria pode resultar na sua incapacidade de pagar dividendos. Além disso, de acordo com seu estatuto social, a Fibria deve pagar aos seus
acionistas 25% de seu lucro liquido anual ajustado como dividendo obrigatdrio. O lucro liquido pode ser capitalizado, utilizado para compensar uma perda ou mesmo retido, conforme previsto pela Lei 6.404/76, e,
portanto, ndo ser disponibilizado para pagamento de dividendos. A Fibria pode optar por ndo pagar dividendos aos seus acionistas em seu ano fiscal, se a sua administragdo recomendar, e se a assembleia geral de
acionistas deliberar que tal pagamento seria desaconselhavel, dada a situagdo financeira da Fibria naquele momento.

O endividamento consolidado da Fibria vai requerer que parte significativa de seu fluxo de caixa seja utilizada para o pagamento de principal e juros de dividas e recursos adicionais podem ndo estar disponiveis
em condicdes igualmente favoraveis: Em 31 de dezembro de 2016, o endividamento total consolidado da Fibria constituia RS 16.153 milhdes, dos quais 93% representava divida de longo prazo. Adicionalmente, o
nivel do endividamento pode causar alguns riscos aos investidores, tais como:

. o pagamento do servigo das dividas pode dificultar o pagamento de proventos aos investidores;

3 o investimento na produgdo de celulose requer uma quantidade substancial de recursos para formacgdo de florestas; ampliagdo da capacidade de produgdo; infraestrutura e preservagdo do
meio ambiente. Esta necessidade de capital significativo € uma importante fonte de risco financeiro para a industria de celulose;

. uma parte substancial do fluxo de caixa das operagdes da Fibria deve ser destinada ao pagamento de principal e juros sobre o endividamento e pode n3o estar disponivel para outros fins;
. o nivel de endividamento da Fibria pode limitar sua flexibilidade no planejamento ou a reagdo a mudangas no seu negécio, e
. o nivel de endividamento da Fibria pode torna-la mais vulneravel no caso de uma desaceleragdo em seus negécios.

A capacidade da Fibria de obter qualquer financiamento futuro necessario para capital de giro, dispéndios de capital, requisitos do servigo da divida ou para outros fins pode ser limitada.

Os negdcios da Fibria podem sofrer impactos negativos pelos riscos relacionados as atividades de hedging: A Fibria pode efetuar transag¢des de hedging de moeda e juros, bem como por meio de contratos futuros,
como opgdes e swaps, em conformidade com a sua politica de gerenciamento de riscos de mercado. A Fibria contabiliza seus instrumentos derivativos utilizando o método contabil de marcagdo a mercado (mark-
to-market), em conformidade com o IFRS (International Financial Reporting Standards). O valor de marcagdo a mercado desses instrumentos pode aumentar ou diminuir devido a flutuagdes nas taxas de cdmbio,
de juros, dentre outros, antes da sua data de liquidagdo. Como resultado, a Fibria pode incorrer em perdas ndo realizadas devido aos riscos desses fatores de mercado. Estas oscilagdes podem resultar, dentre
outros fatores, de alteragdes nas condigdes econdmicas, sentimentos dos investidores, politicas monetarias e fiscais e na liquidez dos mercados mundiais, eventos politicos internacionais e regionais e atos de
guerra ou terrorismo. Caso a Fibria deixe de praticar operagdes de hedge na quantidade necessaria, a Fibria podera aumentar a sua exposi¢do aos riscos aos precos das commodities, taxas de cdmbio e de juros,
descritos nos itens “A instabilidade das taxas de cambio pode afetar adversamente a situagdo financeira e os resultados operacionais da Fibria, e consequentemente sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio” e “As flutuagdes nas taxas de juros podem aumentar o custo das dividas e afetar negativamente o desempenho financeiro geral da Fibria” desta Segdo e seu desempenho financeiro
poderd ser adversamente afetado e, consequentemente, a sua capacidade de adimplemento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.
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A reducdo na classificacdo de risco de crédito da Fibria pode afetar de modo adverso a disponibilidade de novos financiamentos e aumentar seu custo de capital: No final de 2008 e inicio de 2009, Fitch, Moody’s e
S&P reduziram a classificagdo da Fibria para BB+/Negativa, Bal/Negativa e BB/Negativa, respectivamente. No dia 13 de outubro de 2009, a Fitch reduziu ainda mais a classificagdo da Fibria para BB/Estdvel. Apds o
anuncio da venda da Conpacel e da KSR em dezembro de 2010, a perspectiva de classificagdo da Fibria foi alterada de Estavel para Positiva pela Fitch e pela Moody’s. Em margo de 2011, a Fitch elevou a
classificagdo da Fibria para BB+/Estavel. Em novembro e dezembro de 2011, respectivamente, a S&P e a Moody’s revisaram a classificagdo, que passou de positiva para estavel devido a um processo mais lento de
desalavancagem. Em julho de 2012, a S&P elevou a perspectiva da Fibria de estavel para positiva, desde que a Fibria mantivesse seu foco na redugdo da divida no curto prazo, mantendo a liquidez e a coeréncia
com seu programa de investimentos e seu fluxo de caixa. Em margo de 2013, a S&P elevou o rating da Fibria de 'BB/Positivo' para 'BB+' com perspectiva estdvel. Em setembro de 2013, a Moody’s revisou a
perspectiva de estdvel para positiva. Em fevereiro de 2014, a Fitch elevou o rating da Fibria para ‘BBB-‘, com perspectiva estdvel, atingindo o status de grau de investimento por essa agéncia. Em margo de 2014 a
S&P revisou a perspectiva do rating de crédito da Fibria de estdvel para positiva. Em abril de 2015, a S&P elevou o rating da Fibria para BBB-, com perspectiva estavel e em novembro de 2015, a Moody’s elevou
seu rating de Baa3 com perspectiva estavel, o que lhe da o status de uma empresa com Grau de Investimento pelas trés agéncias de rating. A S&P e a Fitch rebaixaram o rating soberano do Brasil de BBB- para BB
+, em setembro de 2015 e dezembro de 2015, respectivamente, e também em dezembro de 2015 o rating soberano Baa3 do Brasil atribuido pela Moody'’s foi colocado em perspectiva de possivel rebaixamento.
Em fevereiro de 2016, a S&P rebaixou novamente o rating soberano do Brasil de BB+ para BB com perspectiva negativa. Apds as agdes de rebaixamento (downgrade) do rating soberano do Brasil pelas trés
agéncias, o rating da Fibria foi reafirmado em fevereiro de 2016 pela Fitch e em abril de 2016 pela S&P, em suas classificagdes de BBB- /Estdvel. Em fevereiro de 2016 a Moody’s rebaixou o rating da Fibria para
Bal/Negativa. Em novembro de 2016, a Standard & Poor’s reafirmou a classificagdo de grau de investimento, mas revisou a perspectiva da empresa para negativa de estavel e em janeiro de 2017, a Fitch
reafirmou a classificagdo de grau de investimento e manteve a perspectiva estavel. Os ratings em escala global atualmente atribuidos a divida da Fibria em moeda estrangeira sdo BBB-/Estavel pela Fitch, BBB-
/Estavel pela S&P e Bal/Negativa pela Moody’s. Se suas classificagbes forem reduzidas pelas agéncias de rating devido a qualquer fator interno (da Fibria) ou externo (que pode incluir um novo rebaixamento
(downgrade) do rating soberano do Brasil), o desempenho operacional e financeiro da Fibria (incluindo o aumento dos niveis de divida, custo de capital e a disponibilidade de financiamentos futuros) poderao ser
negativamente afetados, e consequentemente ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.

As flutuacdes nas taxas de juros podem aumentar o custo das dividas e afetar negativamente o desempenho financeiro geral da Fibria: Os resultados financeiros da Fibria sdo afetados por mudangas nas taxas de
juros, como a Taxa Interbancaria do Mercado de Londres (LIBOR), o Certificado de Depdsito Interbancério do Brasil (CDI) e a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). Um aumento nas taxas de juros, principalmente na
TILP ou na LIBOR, teria um efeito negativo. A taxa CDI flutuou significativamente no passado em resposta a expansdo ou contragdo da economia brasileira, a finalidade do controle da inflagdo, politicas do governo
brasileiro e outros fatores. A taxa CDI foi 13,63% a.a., 14,14% a.a., e 11,57% a.a. em 31 de dezembro, 2016, 2015 e 2014, respectivamente. A TILP teve redugdo gradual de junho de 2012 até dezembro de 2014.
Depois de aumentar gradualmente durante 2015, a taxa TJLP em 31 de dezembro de 2015 foi de 7,5% a.a. e em 31 de dezembro de 2016 manteve-se em 7,5% a.a. Um aumento significativo nas taxas de juros,
principalmente na TJLP ou na LIBOR, teria um efeito negativo substancial sobre as despesas financeiras da Fibria ja que grande parte de sua divida (empréstimos do BNDES e Pré-Pagamento de Exportagdo) estd
indexada a estas taxas. Por outro lado, uma redugdo significativa na taxa CDI pode afetar negativamente a receita financeira gerada com suas atividades de investimento, ja que uma parte relevante do capital da
Fibria vem do mercado monetario Brasileiro, relacionado ao CDI.
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A Fibria pode ser afetada material e adversamente se as operacSes da estrutura de transporte, armazenamento, distribuicdo e portos que possui, ou utiliza, passarem por interrupcdes significativas: As operagdes
da Fibria dependem da operagdo ininterrupta da estrutura de transporte, armazenamento, distribuicdo e portos que possui ou utiliza. As operagdes das instalagdes que a Fibria possui ou que utiliza para
transportar, armazenar, distribuir e exportar seus produtos podem ser parcial ou totalmente interrompidas, temporaria ou permanentemente, como consequéncia de inUmeras circunstancias que ndo estdo no
controle da Fibria, tais como:

. eventos catastroéficos;

. greves ou outras dificuldades trabalhistas;

. dificuldades nos meios de transporte; e

. suspensdo ou encerramento das concessdes dadas a Fibria, aos seus sécios comerciais ou empreiteiros independentes relacionadas ao direito de prestagdo de um servigo especifico.

Qualquer interrupgdo significativa nestas instalagdes, ou a incapacidade de transportar os produtos destas instalagdes (inclusive através de exportagdes), aos seus clientes, podem vir a causar impactos materiais
adversos sobre a Fibria.

Novos projetos de expansdo de concorrentes da Fibria que foram iniciados e outros que sdo esperados para os préximos anos podem afetar adversamente a competitividade da Fibria: Concorrentes da Fibria
concluiram uma nova unidade de produgdo de celulose na América do Sul e na Asia. A instalagdo de novas unidades de producdo possa resultar em uma possivel perda de participacdo de mercado pela Fibria,
reducdo do prego da celulose e escassez de matéria prima e, como consequéncia, um aumento de seu prego. Portanto, os resultados de operagBes e condigdo financeira da Fibria poderdo ser adversamente
afetados.

A Fibria pode ndo ser capaz de ajustar o volume de producdo em tempo habil ou custo-eficiente em resposta a mudancas na demanda: Se a Fibria tiver que operar com capacidade ociosa significativa durante os
periodos de demanda fraca, pode estar exposta a maior custo de produgdo, dado que uma parcela significativa de sua estrutura de custos é fixa no curto prazo devido a alta intensidade de capital das operagdes
de celulose. Além disso, os esforgos para reduzir os custos durante os periodos de fraca demanda podem ser limitados pela regulamentagdo do trabalho, ou contratos de trabalho e acordos governamentais
prévios. Por outro lado, durante os periodos de alta demanda, a capacidade da Fibria de aumentar rapidamente a capacidade de produgdo é limitada, o que poderia tornar a Fibria incapaz de satisfazer a demanda
pelos seus produtos. Se a Fibria ndo for capaz de satisfazer a demanda excedente de clientes pelos seus produtos, pode perder participagdo de mercado.

Impairment (reducdo de valor recuperdvel) do dgio ou outros ativos intangiveis podem afetar de forma adversa a condicdo financeira e resultados operacionais: Como resultado da aquisi¢cdo da Aracruz, a Fibria
reconheceu R$4.230 milh&es de 4gio e contabilizou varios ativos intangiveis da Aracruz (incluindo banco de dados, patentes, fornecedor de produtos quimicos e relagdes com fornecedores de outros) com o valor
justo de R$779 milhdes na data de aquisi¢do (RS 174 milhdes em 31 de dezembro de 2016, R$230 milhées em 31 de dezembro de 2015 e R$291 milhdes em 31 de dezembro de 2014). Nos termos do IFRS, o 4gio e
ativos intangiveis com vida util indefinida ndo sdo amortizados, mas sdo testados quanto ao impairment anualmente ou mais frequentemente se um evento ou circunstancia que indicar uma perda por
impairment possa ter ocorrido. Outros ativos intangiveis com uma vida finita sdo amortizados numa base linear durante sua vida Util estimada e revisados para fins de impairment sempre que houver uma
indicacdo. Em 31 de dezembro de 2016, a Fibria efetuou o seu teste de impairment anual das unidades geradoras de caixa (CGU), ao qual o agio é alocado (Aracruz, Portocel e Veracel). Além disso, como exigido
pela IAS 36, quando o valor contébil dos ativos liquidos da Fibria for superior a sua capitalizagdo de mercado, uma analise formal de impairment de ativos de longa duragdo deve ser realizada. Como resultado, a
Fibria realizou uma andlise de imparidade dos ativos de longo prazo. O teste de recuperabilidade ndo resultou na necessidade de reconhecer qualquer impairment do 4gio e ativos fixos. Qualquer alteragdo no
valor dos principais pressupostos utilizados nos testes de impairment resulta em dotagGes para imparidade no futuro, que podem ser significativas e ter um efeito adverso sobre os resultados operacionais e
condigdo financeira da Fibria.
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As condicdes da economia e da politica brasileiras e a percepcdo dessas condicdes no mercado internacional impactam diretamente os negécios da Fibria e 0 acesso ao mercado de capitais e ao mercado de divida
internacional e podem afetar adversamente os resultados de operac@es e condicdes financeiras da Fibria: As operages da Fibria sdo conduzidas no Brasil, mas a maior parte da celulose produzida é vendida pela
Fibria a clientes internacionais na Europa. Dessa forma, a situagdo financeira e os resultados operacionais da Fibria dependem, em parte, das condi¢des econdmicas do Brasil. O produto interno bruto do Brasil, ou
PIB, em termos reais, cresceu 0,1% em 2014, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE. Em 2015, o PIB teve uma queda de 3,71%, de acordo com as estimativas do Banco Central do
Brasil divulgadas através do Relatério Focus. Alguns pontos que causam preocupagdo sdo o custo do capital humano, o custo de propriedades (aluguel ou compra) e outras necessidades locais. No entanto, os
desdobramentos futuros na economia brasileira poderdo afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, esses produtos. Como resultado, esses desdobramentos podem prejudicar as estratégias
comerciais, os resultados operacionais ou a situagdo financeira da Fibria. O governo brasileiro busca restringir condigdes incomuns de mercado, como os pregos do fornecimento, especulagdes anormais e as taxas
de cambio, frequentemente intervindo na economia do pais e, ocasionalmente, realiza mudangas significativas em suas politicas e regulamentagdes. Os negdcios da Fibria, sua situagdo financeira e seus resultados
operacionais poderdo ser afetados negativamente por mudangas em politicas governamentais, bem como em fatores econdmicos em geral, incluindo:

. flutuagdes da moeda;

. taxas de juros;

. liquidez dos mercados domésticos de capitais e de empréstimos;

. disponibilidade de m&o de obra qualificada;

. politicas que afetam a infraestrutura logistica do Brasil;

. politica fiscal;

. politicas de controle cambial;

. outros desdobramentos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos no Brasil ou que afetem o pais; e
. inflagdo

Historicamente, o Brasil vivenciou altas taxas de inflagdo. A inflagdo, bem como os esforgos do governo para combaté-la, teve efeitos negativos sobre a economia brasileira, principalmente antes de 1995. As taxas
de inflagdo foram de 6,4% em 2014, 10,67% em 2015 e 6,29% em 2016, de acordo com indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo ou IPCA. Os custos de produgdo e despesas operacionais da Fibria sdo
substancialmente denominados em Reais e tendem a aumentar com a inflagdo brasileira, pois seus fornecedores e prestadores de servigos geralmente aumentam os pregos para refletir a desvalorizagdo da
moeda. Caso a taxa de inflagdo aumente mais rapidamente que qualquer outra taxa de valorizagdo do ddlar norte-americano, entdo, como sdo expressas em ddlares norte americanos, as despesas operacionais
da Fibria poderdo aumentar. A inflagdo, as medidas para combaté-la e a especulagdo publica sobre possiveis medidas adicionais também poderdo contribuir de maneira relevante para a incerteza econdmica no
Brasil e, dessa forma, enfraquecer a confianga do investidor no pais, afetando, portanto, a capacidade da Fibria de acessar os mercados de capitais internacionais.
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Historicamente, o cendrio politico do pais influenciou o desempenho da economia brasileira e as crises politicas afetaram a confianga dos investidores e do publico em geral, o que resultou na desaceleragdo
econdmica e elevou a volatilidade de valores mobiliarios emitidos no exterior por companhias brasileiras. O produto interno bruto do Brasil, ou PIB, em termos reais, cresceu 2,3% em 2013 e 0,1% em 2014, de
acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE. Em 2016, o PIB teve uma queda de 3,49%, de acordo com as estimativas do Banco Central do Brasil divulgadas através do Relatério Focus. Os
desdobramentos futuros nas politicas do governo brasileiro e/ou a incerteza a respeito de quando e se tais politicas e regulamentagdes poderdo ser implementadas, fatores que estédo fora do controle da Fibria,
podem ter um efeito negativo substancial sobre a Fibria. Neste sentido, vale ressaltar que, atualmente, o mercado brasileiro tem vivenciado uma alta volatilidade devido as incertezas que sdo derivadas da
investigagdo em curso denominada "Lava Jato", conduzida pelo Ministério Publico Federal, e, também, dos impactos desta investigagdo no ambiente econémico e politico do Brasil. Membros do governo federal
brasileiro e do seu brago legislativo, bem como a alta administragdo de grandes empresas estatais tém sido acusadas de corrupgdo politica pelo possivel recebimento de propina em contratos oferecidos pelo
governo federal a varias empresas de infraestrutura, petréleo e gas e de construgdo. Os ganhos advindos destas propinas teriam financiado partidos politicos da coalisdo do governo de Dilma Rousseff, ndo tendo
sido devidamente contabilizados ou publicamente informados, servindo para o enriquecimento pessoal daqueles que participaram do esquema de propina.

O resultado potencial destas investigagdes é incerto, mas elas ja tém um impacto negativo na imagem e na reputagdo das empresas implicadas e na percepgdo geral do mercado acerca da economia brasileira.

N&o podemos prever se estas alegacGes levardo a posterior instabilidade politica ou econémica ou se novas alegagdes contra membros do governo aparecerdo no futuro. Além disso, ndo podemos prever o
resultado de qualquer daquelas alegagbes e, nem mesmo, os efeitos que estas terdo na economia brasileira. O futuro desenvolvimento das politicas do governo brasileiro e/ou a incerteza com relagdo ao fato de
se e quando tais politicas e regulamentos venham a ser implementadas, fatos que estdo fora do controle da Fibria, podem causar um efeito material adverso na Fibria.

Se a Fibria for incapaz de administrar os problemas e riscos relacionados a aquisicdes e aliancas, seus negdcios e perspectivas de crescimento podem ser afetados. Alguns dos concorrentes da Fibria podem estar
melhor posicionados para adquirir outros negécios de celulose e papel: A Fibria pode, como parte de sua estratégia comercial, adquirir outros negdcios no Brasil, ou em outros paises, ou firmar aliangas. A
administragdo da Fibria ndo consegue prever se ou quando ocorrerdo quaisquer aquisicdes ou aliangas em potencial, ou a probabilidade de conclusdo de uma transagdo material em termos e condigdes
favoraveis. A capacidade da Fibria de continuar a ampliar com éxito, através de aquisicBes ou aliangas, depende de diversos fatores, incluindo sua habilidade de identificar aquisicGes e negociar, financiar e
concluir transagdes. Mesmo se a Fibria concluir aquisi¢cBes futuras, ela pode falhar em integrar, com éxito, as operagdes, servicos e produtos de qualquer sociedade adquirida. Caso a Fibria resolva negociar
aquisigBes futuras, ela estara sujeita a certos riscos, dentre eles:

3 pode falhar ao selecionar os melhores sécios ou ao planejar e administrar qualquer estratégia de alianga de modo eficaz;
3 as aquisicdes podem aumentar seus gastos;

3 a atengdo da administragdo pode ser desviada de outras preocupagdes do negdcio; e

. pode perder os principais funciondrios da empresa adquirida.

Uma falha ao integrar novos negdcios, ou administrar novas aliangas com éxito, pode afetar adversamente o desempenho comercial e financeiro da Fibria. Além disso, o setor mundial de celulose e papel estd
passando por um momento de consolidagdo e muitas empresas competem por oportunidades de aquisi¢des e aliangas neste setor. Alguns dos concorrentes da Fibria tém mais recursos, dentre eles financeiros,
que a Fibria. Isto pode reduzir a probabilidade de sucesso da Fibria ao concluir aquisi¢ces e aliangas necessdrias a ampliagdo de seu negdcio. Além disso, qualquer grande aquisi¢cdo pode estar sujeita a aprovagdo
regulamentar. A Fibria pode ndo ter sucesso ao obter as aprovagdes regulamentares necessarias a tempo ou pode ndo obté-las.
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A cobertura de seguro da Fibria pode ser insuficiente para cobrir suas perdas: O seguro da Fibria pode ser insuficiente para cobrir as perdas em que ela possa incorrer. A Fibria tem seguros para cobrir danos
causados em suas instalagdes causados por incéndio, responsabilidade de terceiros em geral, de acidentes, riscos operacionais e de transporte internacional e doméstico. A Fibria ndo mantém cobertura de
seguros contra todos os riscos relacionados as suas florestas, tais como os causados pela seca, por incéndio, por pestes e por pragas. A ocorréncia de perdas ou outros danos ndo cobertos pelo seguro, ou que
excedam os limites do seguro, pode resultar em custos adicionais inesperados e reduzir a disponibilidade de madeira para a Fibria, impactando adversamente a sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Movimentos sociais e a possibilidade de expropriacdo podem afetar o uso normal, danificar ou privar a Fibria, conforme o caso, do uso ou valor justo de suas propriedades: Diversos grupos ativistas no Brasil
defendem a reforma agraria e redistribuicdo de terras através da invasdo e ocupagdo de areas rurais. O MST (Movimento Sem Terra), o INCRA (Instituto Nacional de Colonizagdo e Reforma Agréria) e os governos
federal e estadual buscam desenvolver e implementar projetos de assentamento e produgéo agroflorestal. A Fibria ndo pode assegurar que suas propriedades ndo estardo sujeitas a invasdes ou ocupagdo e/ou
ndo serdo afetadas por definigcdes estabelecidas pelas autoridades governamentais. Uma invasdo ou ocupagdo de terra pode prejudicar o uso normal das terras da Fibria ou ter um impacto adverso nos resultados
de suas operagdes e condigdes financeiras, bem como no valor das a¢des da Fibria. Além disso, as terras da Fibria podem estar sujeitas a desapropriagdo pelo governo brasileiro. Segundo a legislagdo brasileira, o
governo federal pode desapropriar terra que ndo estd em conformidade com sua "fungdo social", que se verifica com diversos fatores, dentre eles, a exploragdo racional e adequada da terra, a utilizagdo adequada
dos recursos naturais, a preservagdo do meio ambiente, o cumprimento das leis trabalhistas, etc. Se o governo brasileiro desapropriar qualquer das propriedades da Fibria, os resultados das operagdes da Fibria
podem ser adversamente afetados na medida em que a compensagdo do governo se mostre insuficiente. Além disso, a Fibria poderd ser forgada a aceitar titulos da divida publica, que tém liquidez limitada, em
vez de dinheiro como pagamento pelas terras desapropriadas.

A Fibria pode estar sujeita a reinvindicacGes trabalhistas eventuais que podem causar efeitos adversos: A maioria dos funcionarios da Fibria é representada por sindicatos ou drgdos equivalentes e esta coberta por
acordos coletivos ou similares, que estdo sujeitos a renegociagdo periddica. Além disso, a Fibria talvez ndo consiga concluir com éxito suas negociagGes trabalhistas em termos satisfatérios, o que podera resultar
em aumento significativo no custo de mao de obra ou em paralisagdes ou transtornos de trabalho, atrapalhando suas operag¢des. Quaisquer referidos aumentos nos custos, paralisagdes do trabalho ou transtornos
podem afetar a Fibria de forma substancial e negativa.

A falta de energia e racionamento de energia podem afetar adversamente o negdcio da Fibria e os resultados de suas operacdes: A maior fonte de energia da industria brasileira consiste em energia hidrelétrica. O
baixo nivel de investimentos e a precipitagdo abaixo dos niveis habituais no passado resultaram em baixo nivel dos reservatérios e capacidade hidrelétrica critica no Sudeste, Centro-Oeste e demais regiées do
Brasil. Fontes alternativas de geragdo de energia tém frequentemente sido adiadas devido a questdes regulatérias, dentre outras. No periodo de 2000 a 2001, por exemplo, o governo brasileiro instituiu um
racionamento e um programa de redugdo de consumo com o propdsito de reduzir o consumo de energia de meados de 2001 até o inicio de 2002. O referido programa fixou limites de consumo de energia para
consumidores da industria, comércio e residencial. Em 2016, a Companhia gerou internamente aproximadamente 111% da energia elétrica requerida para o processo de produgdo de celulose. Do valor total da
energia térmica e elétrica gerada internamente pela Companhia, 90% sdo de combustiveis renovaveis, tais como biomassa e licor negro, os quais sdo subprodutos do processo de produgdo de celulose, e 10%
provieram de combustiveis ndo renovaveis que foram comprados pela Companhia, tais como 6leo combustivel e gas natural. Caso o Brasil venha a sofrer falta de energia (quer em fungdo das condigbes das
hidrelétricas, das limitagdes de infraestrutura ou de outra forma), politicas similares ou outras politicas podem vir a ser instituidas para limitar ou racionar a utilizagdo de energia elétrica. As vendas da Fibria
podem ser adversamente afetadas pelos efeitos negativos que a falta de energia elétrica pode ter no cendrio macroecondmico. Além disso, a Fibria também pode vir a ser adversamente afetada pelo impacto da
falta de energia nas atividades dos seus principais fornecedores de matéria prima. Qualquer referida falta de energia ou racionamento aplicavel podem vir a ter um efeito adverso relevante nos negdcios e
resultados operacionais da Fibria.

Seca em algumas regides do Brasil, resultando em escassez de dgua e racionamento relacionado, podem afetar adversamente os negdcios e resultados operacionais da Fibria. Outros impactos sobre o
abastecimento de dgua, tais como os problemas ambientais e as restricdes regulatdrias, podem afetar adversamente os negdcios e resultado das operacdes da Fibria: Algumas regiGes do Brasil estdo atualmente
experimentando condigdes de seca, resultando em escassez de dgua e na implementagdo de politicas de racionamento de agua. A Fibria ndo pode garantir que secas severas ou medidas governamentais de
redugdo de escassez de dgua ndo afetardo as operagdes das unidades, com consequente efeito adverso sobre seus negdcios e resultados operacionais.
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Outros impactos sobre o abastecimento de agua, tais como a recente catastrofe ambiental que afetaram o Rio Doce, ou agdes regulatdrias para limitar o acesso a agua, podem ter um efeito significativo e adverso
sobre as operagdes de negdcios da Fibria. Por exemplo, como consequéncia de rejeitos de minas contaminando o Rio Doce, a nossa unidade Aracruz foi obrigada a suspender o seu uso de agua daquele rio para as
suas operagdes por um curto periodo de tempo e a unidade Aracruz precisou recorrer a seus préprios reservatorios. Eventos ambientais futuros ou disposi¢des regulamentares nacionais poderdo afetar
adversamente o acesso a agua suficiente para as operagdes da Fibria.

Novas leis e regulamentos relacionados a mudancas climéticas e alteracSes na regulamentacdo existente, bem como os efeitos fisicos das mudancas no clima, podem resultar em um aumento de obrigacdes e
investimentos de capital, o que poderia ter um efeito adverso sobre a Fibria: Em 1997, uma conferéncia internacional sobre o aquecimento global terminou com um acordo conhecido como Protocolo de Kyoto
tem sido a base para uma série de propostas e regulagdes internacionais, nacionais e subnacionais cujo foco estd na redugdo dos gases estufa, baseado em responsabilidade histérica. Em 2009, o Brasil, entre
outros paises adotou metas voluntarias. Em dezembro de 2015, paises assinaram novo acordo global, o Acordo de Paris, adotando a Contribuigdo Nacionalmente Determinada (NDCs) como modo de reduzir as
suas respectivas emissdes depois de 2020. A Pretendida Contribuigdo Nacionalmente Determinada do Brasil estipula o aumento do biodiesel e outras fontes renovaveis na matriz energética nacional, eliminagdo
do desmatamento ilegal, reflorestamento e restauragdo de florestas, e melhorias na gestdo de florestas nativas.

Ainda que a Fibria ndo possa prever se ou quando uma legislagdo de controle do clima ou iniciativas regulatdrias, internacionais ou locais, serdo adotadas, a Fibria tem reconhecido esses riscos e o cenario do
Acordo de Paris ndo os alterou substancialmente. A Fibria espera um aumento na regulagdo relacionada aos gases de efeito estufa e a mudanga de clima, o que pode vir a afeta-la materialmente, seja diretamente,
por meio do aumento das despesas de capital e no investimento para cumprir com tais regulag@es, ou indiretamente, por afetar os pregos de transporte, energia e outros insumos. Além disso, os efeitos fisicos das
mudangas climaticas também podem afetar materialmente e adversamente suas operagdes, por exemplo, alterando a temperatura do ar e os niveis de agua, e sujeitando a Fibria a riscos incomuns ou diferentes
relacionados ao tempo. As novas leis e regulamentos relacionados as mudangas climaticas, mudangas nos regulamentos existentes e os efeitos fisicos das mudangas climaticas poderiam resultar no aumento do
passivo e investimento de capital, os quais poderiam ter um efeito material adverso sobre os negdcios e os resultados das operagdes da Fibria.

Atrasos na expansdo das instalacSes ou na construcdo de novas instalacées da Fibria poderdo afetar seus custos e resultados operacionais: Como parte da estratégia da Fibria para aumentar sua participagdo de
mercado internacional e melhorar sua competitividade por meio de maiores economias de escala, a Fibria podera expandir suas instalagdes de produgdo existentes ou construir outras. A Companhia esta em fase
de expansdo de sua planta industrial na unidade de Trés Lagoas, por meio do Projeto Horizonte 2, que tera capacidade de produgdo anual esperada de 1.85 milhdo de toneladas, incluindo capacidade de
escoamento de 100 mil toneladas. O inicio da produgdo esta previsto para o 42 trimestre de 2017 e as obras estdo atualmente em dia e dentro do orgamento. A expansdo ou construgdo de uma instalagdo de
produgdo envolve vdrios riscos. Dentre eles se incluem os riscos de engenharia, construgdo, regulatdrios, integragdo da operagdo existente com a nova operagdo e outros desafios significativos que poderdo
atrasar ou impedir a operagdo bem sucedida do projeto ou aumentar significativamente seus custos. A capacidade da Fibria de concluir com sucesso qualquer projeto de expansdo ou nova construgdo
tempestivamente também esta sujeita a riscos de financiamento e outros. A Fibria podera ser afetada negativamente porque:

. podera ndo conseguir concluir nenhum projeto de expansdo ou nova construgdo tempestivamente ou dentro do orgamento, ou ser obrigada a, devido as condigdes do mercado ou outros
fatores, atrasar o inicio da construgdo ou o cronograma para concluir novos projetos ou expansoes;

. as instalagGes novas ou modificadas poderdo ndo operar na capacidade projetada ou poderdo custar mais que esperado para operar;
3 poderd ndo conseguir vender sua produgdo adicional a pregos atrativos;

. podera ndo ter os fundos ou conseguir adquirir financiamento para implementar seus planos de crescimento; e

. podera sofrer impactos negativos as plantas existentes, que podem resultar em instabilidades operacionais.
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Riscos Relacionados ao Controlador, Direto ou Indireto, ou Grupo de Controle da Fibria

Os acionistas controladores assinaram um acordo de acionistas, que regulam o exercicio de poder de controle da Fibria: A Fibria é controlada por Votorantim S.A., atual denominagdo de Votorantim Industrial S.A.
("Votorantim") e BNDES Participagdes S.A. ("BNDESPar"). Os acionistas controladores assinaram o Primeiro Aditivo ao Acordo de Acionistas, datado de 29 de outubro de 2014, no qual regulam exercicio do poder
de controle, incluindo o poder de:

. eleger os membros do conselho de administragdo; e

. determinar o resultado de qualquer ato que exija aprovagdo de acionistas, incluindo transagdes com partes relacionadas, reorganizagdes corporativas e alienagBes, além do prazo e do
pagamento de quaisquer dividendos futuros.

O controle exercido por um grupo de acionistas pode resultar em impasses e disputas entre tais acionistas controladores em relagdo a estratégia, controle e outros assuntos importantes, o que podera afetar
adversamente o desenvolvimento das suas atividades e a sua situagdo financeira. Nesse sentido, a eventual falta de alinhamento entre os interesses dos acionistas pode levar a um atraso na tomada de decisdes
importantes para o negdcio da Fibria, afetando a sua situagdo financeira, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Nos termos do Primeiro Aditivo ao Acordo de Acionistas da Fibria, a aprovagdo de certas matérias depende do voto afirmativo da BNDESPar.

Além disso, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES era credor de, aproximadamente, 16% do endividamento consolidado de 31 de dezembro de 2016 €, ainda, ha expectativa da Fibria
continuar obtendo empréstimos do BNDES futuramente. Como um dos acionistas mais importantes e subsididaria de um dos credores mais importantes (BNDES), a BNDESPar pode exercer influéncia sobre o
negdcio e decisdes corporativas e suas agdes podem ser influenciadas pelas politicas do governo federal do Brasil, o que pode conflitar com o interesse dos investidores dos CRA. Atualmente, a Fibria participa de
transagdes comerciais e financeiras, periodicamente, com os seus acionistas, controladores e respectivas afiliadas. As transagées financeiras e comerciais entre a Fibria e suas afiliadas tém potencial para gerar ou
podem resultar em relagdes em que haja conflitos de interesses.

Riscos Relacionados aos Fornecedores da Fibria

A Fibria depende do fornecimento de insumos, matérias primas e servicos para a producdo de celulose: O mercado de celulose é atendido por diversos fornecedores, nacionais e estrangeiros. Muitos fatores
influenciam a posigdo competitiva da Fibria, incluindo a eficiéncia da planta, os indices operacionais e a disponibilidade, qualidade e o custo de certos insumos, como substancias quimicas, matérias primas e
servigos. A disponibilidade, qualidade ou custos de tais fatores podem afetar, de forma negativa, o desempenho operacional e financeiro da Fibria e, por consequéncia, a sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditdrios do Agronegdcio.

Riscos Relacionados aos Clientes da Fibria

A perda de certos clientes ou a perda da capacidade desses clientes pagarem a Fibria poderia causar um impacto significativo sobre o resultado das operacdes, fluxo de caixa e situacdo financeira da Fibria: No ano
encerrado em 31 de dezembro de 2016, os trés maiores clientes da Fibria representavam 49% da sua receita liquida. Se a Fibria ndo for capaz de substituir os volumes de vendas representados por qualquer um
destes clientes importantes, a perda de qualquer um deles poderia ter um efeito material adverso sobre seus resultados operacionais, fluxos de caixa e situagdo financeira. Como parte do relacionamento com
seus clientes, a Fibria concede crédito de acordo com a avaliagdo da capacidade de pagamento de cada um destes clientes. Caso haja deterioragdo na capacidade de pagamento por parte dos clientes, em que o
risco de crédito ndo esteja coberto por seguro de crédito mercantil ou outros reforgos, como letras de crédito, incluindo alteragdes no ambiente econdmico, politico ou regulatério em que os clientes da Fibria se
encontram, a capacidade de honrar com suas obrigagdes pode ser afetada negativamente. Caso um numero significativo de clientes relevantes da Fibria perca sua capacidade de pagamento, os resultados da
Fibria, incluindo fluxo de caixa, podem ser substancialmente afetados.
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Riscos Relacionados aos Setores da Economia nos quais a Fibria Atua

Os precos de mercado dos produtos da Fibria sdo ciclicos: Os pregos que a Fibria consegue obter para seus produtos dependem dos pregos mundiais do mercado de celulose. Os pregos mundiais de celulose sdo
historicamente ciclicos e sujeitos a oscilagbes significativas em curtos periodos de tempo, dependendo de diversos fatores, incluindo:

. demanda mundial por produtos de celulose;

. capacidade de produgdo e estoques mundiais;

. estratégias adotadas pelos principais produtores de celulose; e
. disponibilidade de substitutos aos produtos da Fibria.

Flutuagdes de pregos ocorrem ndo sé de ano para ano, mas também ao longo do ano como resultado das condiges da economia global e regional, restrigSes de capacidade, aberturas e fechamentos de plantas, a
oferta e a demanda de matérias primas e produtos acabados, entre outros fatores. Como referéncia, a Fibria utiliza pregos publicados pela RISI para a América do Norte e pregos divulgados pela FOEX para a
Europa e Asia. Ao longo de 2011, a economia global impactou o mercado de celulose, que vinha em perspectiva positiva na primeira metade do ano, mas terminou o ano em nivel inferior ao que comegou, com a
média de pregos da tabela BEKP em US$ 865 por tonelada, US$ 810 por tonelada e USS$ 699 por tonelada na América do Norte, Europa e Asia, respectivamente.

Em 2012, incertezas em torno da recessdo da economia europeia geraram um ambiente instavel para pregos BEKP. Depois de seguir uma tendéncia de alta na primeira metade de 2012, os pregos apresentaram
quedas semanais durante o terceiro trimestre, mas recuperaram forga nos Ultimos trés meses do ano, levando os precos da tabela BEKP para uma média anual de US$ 815 por tonelada na América do Norte, USS$
751 por tonelada na Europa e US$ 635 por tonelada na Asia.

Em 2013, os pregos subiram durante a maior parte do primeiro semestre, devido a oferta relativamente estdvel e forte demanda. Entretanto, com a chegada do verdo no hemisfério norte, a desaceleragdo da
demanda introduziu um novo ciclo de declinio que perdurou até novembro, quando os precos comegaram a mostrar sinais de recuperacio, fechando o ano com uma média anual de US$ 870 por tonelada na
América do Norte, USS 791 por tonelada na Europa e US$ 673 por tonelada na Asia.

No inicio de 2014, no entanto, os pregos foram pressionados pelas novas capacidades de celulose esperadas para entrar em operagdo durante o primeiro semestre do ano. Os pregos em todas as regides cairam
até setembro, quando a combinagdo de demanda mais robusta e baixos niveis de estoques levaram os produtores a implementar um aumento de pregos, que entrou em vigor a partir do quarto trimestre. Em
2014, os precos médios anuais da tabela da BEKP foram US$ 846 por tonelada na América do Norte, US$ 745 por tonelada na Europa e US$ 609 por tonelada na Asia.

Em 2015, os pregos seguiram uma tendéncia ascendente durante a maior parte do ano, refletindo tanto a demanda expressiva nos principais mercados e rupturas de capacidades inesperadas. O mercado
incentivou muitos produtores de BEKP a anunciar quatro aumentos de pregos durante o ano. No quarto trimestre de 2015, a crise econdmica na China colocou forte pressdo sobre os pregos e, como resultado, os
precos médios anuais BEKP foram USS$ 890 por tonelada na América do Norte, USS$ 784 por tonelada na Europa e USS 641 por tonelada na Asia.

Embora a demanda continuasse a crescer em 2016, esperava-se que houvesse um grande aumento na capacidade de celulose na China. Embora tal aumento de capacidade ndo tenha se materializado como
esperado, a propria expectativa colocou intensa pressdo sobre os pre¢os, que diminuiram ao longo do ano. Em 2016, os precos médios anuais de BEKP eram de USS$ 850 por tonelada na América do Norte, US$ 696
por tonelada na Europa e US$ 517 por tonelada na Asia. Descontos sdo frequentemente concedidos pelos vendedores para compradores relevantes. Embora a Fibria tenha relacionamento de longo prazo com
muitos dos seus clientes, nenhuma garantia pode ser dada de que os pregos da celulose vao se estabilizar, se diminuirdo ainda mais no futuro, ou que a demanda por seus produtos ndo vai diminuir no futuro.
Como resultado, ndo se pode assegurar que a Fibria serd capaz de operar a produgdo de forma rentavel no futuro. Uma queda significativa no prego de um ou mais dos produtos da Fibria poderia ter um efeito
material adverso sobre sua receita operacional liquida, lucro operacional e lucro liquido.
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A Fibria enfrenta concorréncia significativa em alguns de seus negdcios, o que pode afetar de modo adverso sua participacdo no mercado e lucratividade: O setor de celulose é extremamente competitivo. No
mercado mundial de celulose, alguns dos concorrentes da Fibria podem ter maior poder financeiro e acesso a recursos de capital mais baratos e, consequentemente, de oferecer suportes aos custos estratégicos
direcionados ao aumento da participagdo no mercado. A participagdo da Fibria no mercado pode ser afetada de modo adverso se ela for incapaz de continuar a ampliar sua capacidade de produgdo com éxito no
mesmo ritmo de seus concorrentes. Além disso, a maioria dos mercados de celulose é atendida por diversos fornecedores, frequentemente de paises diferentes. Assim, alguns dos concorrentes da Fibria podem
ter mais recursos financeiros e de marketing e maior amplitude de ofertas de produtos que a Fibria. Se a Fibria for incapaz de permanecer competitiva com estes produtores, no futuro, sua participagdo no
mercado pode ser afetada de modo adverso. Além disso, a pressdo sobre os pregos de celulose pelos concorrentes pode afetar a rentabilidade da Fibria.

A concorréncia por terra para utilizacdo como florestas de eucalipto ou outras culturas, como soja, cana de acucar e outras commodities, pode afetar a ampliacdo da Fibria: A grande demanda global por certas
commodities, principalmente grdos e biocombustivel, pode causar impactos sobre as operagdes florestais da Fibria de duas maneiras:

. a maior concorréncia por terra pode causar impacto sobre seu preco. Geralmente, a produgdo de grdos e biocombustivel é economicamente superior as atividades florestais e,
consequentemente, os aumentos potenciais dos valores da terra podem inibir a ampliagdo da base florestal; e

. pela mesma razdo descrita acima, a Fibria pode enfrentar dificuldades ao convencer terceiros a comegar ou a ampliar a produgdo de eucalipto para utilizagdo no setor de celulose.

Crises globais e arrefecimentos econémicos subsequentes, como os que ocorreram durante 2008 e 2009, podem ter efeitos adversos sobre a demanda global de celulose. Como resultado, a condicdo financeira e
os resultados operacionais da Fibria podem ser afetados adversamente: A demanda por produtos de celulose da Fibria estd atrelada diretamente a atividade econdmica geral nos mercados internacionais em que
vende seus produtos. Apds um periodo estavel de crescimento entre 2003 e 2007, a queda acentuada na demanda resultante da crise econ6mica mundial de 2008 e 2009 novamente demonstrou a
vulnerabilidade do mercado de celulose em relagdo a volatilidade internacional. A partir de meados de 2009 até 2010, a economia mundial continuou a sua recuperagdo e propiciou melhores condi¢des para o
mercado de celulose.

Em 2012, o ambiente econémico instavel continuou a pressionar a demanda por celulose; entretanto, resultados positivos em mercados emergentes compensam as perdas nos mercados maduros, levando a uma
maior demanda por celulose em comparagdo ao ano anterior. Apesar do clima econdmico sem grande entusiasmo em 2013, a demanda de celulose cresceu 3,2% com melhorias em quase todas as regides do
mundo, especialmente devido aos maiores investimentos em novas capacidades de papel. De acordo com o PPPC, 39 novas maquinas de celulose em folha (tissue paper) foram instaladas em 2013 e outras 59
maquinas de celulose em folha (tissue paper) estavam previstas para entrar em operagdo em 2014. O ambiente econdmico fraco persistiu até 2014, mas o impacto das expansdes de capacidade ocorridas em 2013
em todas as regides, principalmente focada no mercado de tissue, combinada com a instalagdo de outras novas capacidades de papel, principalmente na China durante o ano, resultou novamente em resultados
positivos para demanda por celulose, que apresentou um aumento de 1,5%. Em 2015, a demanda mundial de celulose cresceu 2,4%. Em contraste com anos anteriores, a melhoria gradual das economias
desenvolvidas, devido principalmente a resultados positivos nos principais indicadores econémicos europeus, foi um dos principais motores do crescimento da demanda de celulose, juntamente com a expansdo
continua da capacidade de produgdo de papel na China. Em 2016, a demanda de celulose continuou a crescer a um ritmo semelhante ao dos anos anteriores, impulsionada principalmente pela expansdo da
demanda chinesa. O aumento total da demanda de celulose foi de 3,9% e o crescimento da demanda global de eucalipto foi de 7,7%. Na China, a demanda de celulose cresceu 16,7% e a demanda de eucalipto
aumentou 23,8%.

Uma redugdo continua no nivel de atividade nos mercados doméstico ou internacional em que a Fibria opera pode afetar negativamente a demanda e o prego dos seus produtos e ter um efeito negativo
substancial sobre a Fibria.
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A deterioragdo das condi¢es econémicas do Brasil e globais pode, entre outras coisas:

. afetar negativamente, ainda mais, a demanda global por papel, reduzindo investimentos em novas instalagdes de produgdo de papel e/ou levando ao fechamento de industrias de papel, o
que pode impactar diretamente o consumo de celulose ou reduzir ainda mais os pregos de mercado dos produtos da Fibria, o que pode resultar em uma redugdo continua de sua receita,
seus lucros operacionais e seus fluxos de caixa;

. dificultar ou encarecer para a Fibria a obtengdo de financiamento para suas operagdes ou investimentos ou o refinanciamento de sua divida no futuro;

. prejudicar a situagdo financeira de alguns dos clientes, fornecedores ou contrapartes de instrumentos derivativos da Fibria, aumentando, dessa forma, a inadimpléncia de clientes ou o ndo
cumprimento por parte de fornecedores ou contrapartes;

. reduzir o valor de alguns dos investimentos da Fibria; e
. prejudicar a viabilidade financeira das seguradoras da Fibria.
Riscos Relacionados a Regulagéo dos Setores em que a Fibria Atua

A Fibria pode ser afetada adversamente pela imposicdo e aplicacdo de regulamentos ambientais rigidos que podem exigir o dispéndio de fundos adicionais Além disso, o descumprimento de leis, regulamentos e
autorizacBes ambientais poderia resultar em penalidades que poderiam afetar adversamente e de forma significativa os resultados das operacdes e a situacdo financeira da Fibria: A regulamentagdo ambiental
brasileira aplicavel a ativos florestais e atividades produtivas é complexa porque envolve regulamentos federais, estaduais e municipais que acarretam exigéncias e restri¢des distintas para cada localidade onde a
Fibria atua. Nesse contexto, a Fibria podera ser obrigada, dentre outras exigéncias, a obter licengas especificas emitidas por autoridades governamentais. As exigéncias das leis e regulamentos que tratam dessas
licengas podem aumentar o custo operacional a fim de limitar ou compensar impactos ou potenciais impactos ao meio ambiente e/ou a satde dos funcionarios da Fibria.

Além disso, o descumprimento dessas leis, regulamentos e autorizagdes poderia resultar em sangdes administrativas, civis e/ou penais para a Fibria e para os seus administradores e funcionarios. As penalidades
administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislagdo ambiental serdo aplicadas independentemente da obrigagdo de reparar eventual dano causado ao meio ambiente. Na esfera civil,
todos aqueles que comprovadamente concorrerem para o dano poderdo ser responsabilizados pela sua reparagdo, o que pode ocasionar custos substanciais para a Fibria. Como consequéncia, quando a Fibria
contrata terceiros para realizar qualquer intervengdo nas suas operagdes, como a disposigdo final de residuos, pode ser responsabilizada por eventuais danos ambientais causados por estes terceiros contratados.

As infragdes administrativas podem resultar em multas elevadas, interrupgdo de atividades, suspensdo das licengas de operagdo e/ou imposi¢do de restricdo de direitos (p.ex. impossibilidade de contratar com
orgdos publicos, restri¢des a linhas de crédito, entre outras), além de sang¢@es penais a Fibria.

0 descumprimento dessas leis, regulamentos e autorizagdes também poderia acarretar na perda das certificacdes de manejo florestal da Fibria — Forest Stewardship Council® (FSC®) e Cerflor/Programme for the
Endorsement of Forest Certification (PEFC) — e da certificagdo de sistema de gestdo ambiental — SO 14001 — causando restrigbes na exportagdo da celulose.

Além disso, as leis e regulamentos ambientais, em certos paises, podem ser mais rigidos que as leis e regulamentos do Brasil, o que pode levar estes paises a impor restri¢des relacionadas ao comércio para o Brasil
ou ao setor da Fibria.

Ademais, uma eventual incapacidade da Fibria de cumprir leis e regulamentos ambientais internacionais mais rigidos poderia impedi-la de buscar financiamentos de menor custo em organizagdes ligadas a
governos estrangeiros ou organizagdes multilaterais de desenvolvimento, o que pode condicionar futuros financiamentos ao cumprimento, pela Fibria, de leis e regulamentos ambientais mais rigidos.
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Os custos para cumprir com a legislagdo atual e futura relacionada a prote¢do do meio ambiente, salide e seguranga, e as contingéncias provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados poderdo ter um
efeito adverso sobre os negdcios da Fibria, o seu resultado operacional ou sobre a sua situagdo financeira, o que poderd afetar a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e,
consequentemente, dos CRA.

As acBes do poder legislativo federal ou estadual de autoridades de seguranca publica podem afetar adversamente as operacdes da Fibria: No passado, o Estado do Espirito Santo, onde estdo as operagdes da
Fibria através de sua unidade Aracruz, aprovou leis, posteriormente revogadas, voltadas a restringir a plantagdo de florestas de eucalipto para a produgdo de celulose. Ndo ha garantias de que leis similares ndo
serdo decretadas no futuro, o que representaria limitages ou restrigdes sobre a plantagdo de eucalipto na regido em que a Fibria opera.

AlteracBes nas leis fiscais brasileiras podem causar impactos adversos sobre os impostos aplicaveis aos negdcios da Fibria: O governo brasileiro, frequentemente, implementa alteragdes aos regimes fiscais que
podem afetar a Fibria e seus clientes. Essas alteragdes incluem alteragBes nas aliquotas de imposto e, ocasionalmente, a aprovagdo de tributos temporarios, cujas receitas sdo destinadas a fins governamentais
previamente designados. Algumas destas alteragdes podem resultar em aumento no pagamento de impostos, o que pode afetar adversamente a lucratividade do setor, aumentar os pregos dos produtos da Fibria,
restringir sua capacidade de fazer negdcios nos mercados alvo e nos mercados em que jd atua, e prejudicar seus resultados financeiros. Ndo ha garantias de que a Fibria conseguird manter o fluxo de caixa e
lucratividade planejados apds quaisquer aumentos nos impostos aplicaveis a Fibria e as suas operagdes.

A Fibria pode ser afetada por acGes governamentais que atinjam os mercados e a economia brasileira: O governo brasileiro exerceu e continua a exercer uma influéncia relevante sobre diversos aspectos do setor
privado, podendo impor restrigdes ao mercado de exportagdes, criando impostos de exportagdes sobre qualquer produto, incluindo a principal fonte de receitas da Fibria (celulose de mercado), afetando assim a
lucratividade das empresas de exportagdo. O futuro desempenho financeiro da Fibria poderd ser negativamente afetado e, por consequéncia, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

A Fibria esta sujeita a riscos regulatérios associados as suas operacgdes internacionais: A Fibria estd sujeita a leis e regulamentagBes regionais, locais e internacionais em areas tdo distintas como seguranga de
produtos, vicios e defeitos de produtos, marcas registradas e patentes, concorréncia, salde e seguranga de funcionarios, meio ambiente, governanca corporativa, listagem e divulgacdes, emprego e impostos. O
descumprimento dessas leis e regulamentagbes poderia expor a Fibria a agdes civeis e/ou criminais, levando a indenizagdes, multas e sangdes criminais contra a Fibria e/ou seus funciondrios, com possiveis
consequéncias a sua reputagao corporativa.

Riscos Relacionados aos Paises Estrangeiros Onde a Fibria Atua

As situacdes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive de paises em desenvolvimento, podem afetar material e adversamente a economia brasileira e, portanto, o valor de mercado das acdes da Fibria:
O mercado de titulos e valores mobilidrios emitidos pelas empresas brasileiras é influenciado pelas condigbes econdmicas e de mercado do Brasil e, em graus variaveis, pelas condi¢des do mercado de outros
paises, incluindo paises da América Latina e paises em desenvolvimento. A reagdo dos investidores a acontecimentos em um pais pode causar oscilagdo nos mercados de capital de outros paises. A situagdo
econdmica dos paises em desenvolvimento, tem afetado significativamente a disponibilidade de crédito na economia brasileira e resultou no escoamento consideravel de fundos, redugdes da quantidade de
moeda estrangeira investida, no Brasil, e no acesso limitado aos mercados de capital internacionais, resultados que podem afetar material e adversamente a habilidade da Fibria de tomar empréstimos de fundos
a uma taxa de juros aceitdvel ou de aumentar o capital social, se houver necessidade. A volatilidade dos pregos de mercado dos titulos e valores mobiliarios brasileiros tem aumentado, periodicamente, e a
percepg¢do dos investidores a respeito do aumento dos riscos em virtude das crises em outros paises, inclusive em paises em desenvolvimento, também, podem levar a uma redugdo do prego de mercado das
ac¢oes da Fibria.
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As exportacdes da Fibria a expde a riscos politicos e econdmicos em paises estrangeiros: As exportagdes da Fibria representaram, conjuntamente, 90%, 91% e 91% de sua receita consolidada nos exercicios

encerrados em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014, respectivamente. As exportagdes, principalmente para Europa, América do Norte e Asia, expdem a Fibria a riscos ndo enfrentados pelas empresas que se
limitam a operar apenas no Brasil, ou em um Unico pais. Por exemplo, as exportagdes podem ser afetadas por restrigdes e tarifas de importagdo, outras medidas de prote¢do ao comércio e requisitos de
licenciamento de importagdo ou exportagdo. Adicionalmente, o setor internacional de celulose é altamente competitivo. Alguns dos concorrentes da Fibria podem ter maior forga financeira e acesso a fontes de
capital mais baratas, e, consequentemente, a capacidade de sustentar despesas de investimento estratégicos destinado a aumentar sua participagdo de mercado. O desempenho financeiro futuro da Fibria
depender3 significativamente das condigdes econdmicas, politicas e sociais de seus principais mercados de exportagdo. Outros riscos associados as atividades internacionais da Fibria incluem:

flutuagdes significativas na demanda mundial de celulose, que podem resultar na redugdo de vendas, lucros operacionais e fluxos de caixa da Fibria;
a entrada de novos produtores de celulose ou fusdes e aquisicdes entre produtores existentes, que poderiam limitar sua competitividade no mercado;
a incapacidade de continuar a expandir com sucesso sua capacidade de produgdo no mesmo ritmo do de seus concorrentes poderia afetar negativamente a sua participacdo de mercado;

a deterioragdo das condigBes econdmicas globais poderia prejudicar a situagdo financeira de alguns de seus clientes, fornecedores ou contrapartes de seus instrumentos derivativos,
aumentando, dessa forma, a inadimpléncia de clientes ou o ndo cumprimento por parte de fornecedores ou contrapartes;

a pressdo sobre os pregos da celulose pode afetar a sua lucratividade;

variagdes nas taxas de cambio (envolvendo délar norte-americano) e inflagdo nos paises estrangeiros em que opera;
controles de cdmbio e comércio internacional;

alteragBes nas condigdes econdmicas de um pais ou regides especificas;

uma crise nos mercados financeiros e a ameaga de uma desaceleragdo econdmica global;

diferengas culturais, resultando em praticas comerciais distintas; consequéncias adversas derivadas de alteragdes em exigéncias regulatdrias, incluindo leis e regulamentos ambientais e
exigéncias de Certificagdes;

dificuldades e custos associados ao cumprimento e a execugdo de recursos em uma ampla variedade de leis, tratados e regulamentos internacionais complexos;
consequéncias adversas decorrentes de alteragbes em leis tributérias; e

custos de logistica, interrupgdes em embarques ou disponibilidade reduzida de transporte fretado.

Os sistemas de gestdo de riscos da Fibria podem ndo ser suficientes para eliminar ou resguardar tais riscos e a ocorréncia de qualquer um destes eventos pode causar impactos negativos sobre a capacidade da
Fibria de realizar negdcios em certos mercados existentes ou em desenvolvimento, podendo causar redugdo de demanda ou de pregos da celulose, o que pode afetar a sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.
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A importancia da China no mercado global de celulose cresceu nos Ultimos anos, impulsionada pelo crescente consumo doméstico. Desdobramentos econdmicos negativos na China poderiam ter um impacto
negativo sobre as exportacGes, afetando adversamente a receita de caixa, fluxo e rentabilidade da Fibria: De acordo com as estatisticas do mercado (PPPC), a demanda chinesa representou 33% da demanda
mundial do mercado de celulose em 2016 e esse consumo aumentou a uma taxa média anual de crescimento de 10,8% desde 2005, acima da média global de 2,21%. Os recentes investimentos em maquinas para
produgdo de papel e papeldo na China tém impulsionado a demanda por celulose nesse pais; entretanto, a volatilidade da demanda chinesa em razdo da movimentagdo de compra especulativa pode impactar
previsdes de demanda no curto prazo. Desdobramentos econdmicos negativos na China poderiam ter um impacto negativo sobre as exportagdes, afetando adversamente a receita de caixa, fluxo e rentabilidade
da Fibria e, por consequéncia, a capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Riscos Tributdrios

Alteracdes na legislacdo tributdria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas: Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda, por forga do artigo 39, inciso
IV, da Lei 11.033, isengdo essa que pode sofrer alteragdes ao longo do tempo. Eventuais alteragGes na legislagdo tributéria eliminando a isengdo acima mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de
renda incidentes sobre os CRA, a criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretagdo ou aplicagdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar
negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares.

Interpretacdo da legislacdo tributdria aplicavel - Mercado Secunddrio: Ndo ha unidade de entendimento quanto a tributagdo aplicavel sobre os ganhos decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado secundario.
Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de alienagdo e o valor de aplicagdo dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos
decorrentes da alienagdo dos CRA estdo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas regressivas previstas no artigo 12 da Lei 11.033; e (ii) a
de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA sdo tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 22 da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a redagdo dada
pelo artigo 22 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 Gltimo Dia Util do més subsequente ao da apuragdo do ganho,
a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 29, inciso Il da Lei 11.033. Vale ressaltar que ndo ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passiveis de sangdo pela Receita Federal do Brasil. De acordo com a posigdo da Receita Federal do Brasil (“RFB”), expressa no artigo 55, paragrafo unico, da Instrugdo Normativa RFB n2 1.585, de
31 de agosto de 2015, a isengdo de IR (na fonte e na declaragdo) sobre a remuneragdo do CRA auferida por pessoas fisicas, abrange, ainda, o ganho de capital auferido pelas pessoas fisicas na alienagdo ou cessdo
dos CRA.

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconémicos

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia: O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econémica, podendo adotar medidas que envolvam
controle de saldrios, pregos, cambio, remessas de capital e limites a importagdo, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e da Fibria. As atividades, situagdo financeira e
resultados operacionais da Emissora e da Fibria poderdo ser prejudicados de maneira relevante devido a modificagdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii)
controles cambiais e restrigGes a remessas para o exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii) flutuagdes cambiais; (iv) inflagdo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais
domésticos; (vi) politica fiscal; (vii) politica de abastecimento, inclusive criagdo de estoques reguladores de commodities; e (viii) outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no
Brasil ou que o afetem. A incerteza quanto a implementagdo de mudangas por parte do Governo Federal, inclusive apds a reelei¢do do presidente, nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros
fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na
economia brasileira poderdo prejudicar as atividades e resultados operacionais da Emissora e da Fibria.
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Efeitos dos mercados internacionais: O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des econémicas e de mercado de outros
paises, inclusive economias desenvolvidas e emergentes. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios das
companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios das companhias brasileiras,
incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu prego de mercado. Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de corrupgdo em companhias
abertas e em outros emissores de titulos e valores mobilidrios e a ndo aplicagdo rigorosa das normas de protegdo dos investidores ou a falta de transparéncia das informagdes ou, ainda, eventuais situagdes de
crise na economia brasileira e em outras economias poderao influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil.

A inflacdo e as medidas do Governo Federal de combate a inflacdo podem contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil: Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de
inflagdo. A inflagdo, juntamente com medidas governamentais recentes destinadas a combaté-la, combinada com a especulagdo publica sobre possiveis medidas futuras, tiveram efeitos negativos significativos
sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. As medidas do Governo Federal para
controle da inflagdo frequentemente tém incluido a manutengdo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico.
Como consequéncia, as taxas de juros tém flutuado de maneira significativa. Futuras medidas do Governo Federal, inclusive redugdo das taxas de juros, intervengdo no mercado de cambio e agdes para ajustar ou
fixar o valor do Real poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira, a Fibria, a Emissora e também, sobre os devedores dos financiamentos imobilidrios ou de agronegécios,
podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. Pressdes inflacionarias podem levar a medidas de intervengdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementagdo de politicas
governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negécios, condigdo financeira e resultados da Emissora e dos devedores dos financiamentos de agronegécios. Essas medidas também poderdo desencadear
um efeito material desfavoravel sobre a Fibria e a Emissora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. Pressdes inflaciondrias podem levar a medidas de intervengdo do Governo
Federal sobre a economia, incluindo a implementagdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdcios, condigdo financeira e resultados da Fibria e da Emissora.

Instabilidade Cambial: Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizagdes recorrentes com relagdo ao Ddlar e outras moedas fortes ao longo das Ultimas quatro décadas. Durante
todo esse periodo, o Governo Federal implementou diversos planos econdmicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, minidesvalorizages periddicas (durante as quais a
frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas de mercado de cdmbio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De tempos em tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de
cambio entre o Real e o Ddlar e outras moedas. As desvalorizagdes do Real podem afetar de modo negativo a economia brasileira como um todo, bem como os resultados da Emissora e da Fibria, podendo
impactar o desempenho financeiro, o prego de mercado dos CRA de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervengdes governamentais, inclusive por
meio de politicas recessivas. Por outro lado, a valorizagdo do Real frente ao Ddlar pode levar a deterioragdo das contas correntes do pais e da balanga de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no
crescimento do produto interno bruto gerado pela exportagdo.

AlteracGes na politica monetdria e nas taxas de juros: O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetaria - COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetdria e define a taxa de juros brasileira. A
politica monetaria brasileira possui como fungdo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais
como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas monetdrias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a politica monetdria brasileira tem sido
instavel, havendo grande variagdo nas taxas definidas. Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em recessdo, ja que, com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital se
eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a redugdo da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produgdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos
trabalhadores e, consequentemente, os negécios da Emissora e da Fibria, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios do Agronegécio. Em contrapartida, em caso de redugdo acentuada das
taxas de juros, poderd ocorrer elevagdo da inflagdo, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive,
afetar as atividades da Emissora e da Fibria, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

Reducdo de Investimentos Estrangeiros no Brasil: Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode forgar o Governo Federal a ter
maior necessidade de captacGes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagdo significativa nos indices de inflagdo
brasileiros e a atual desaceleragdo da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos
e custos de novas captagBes de recursos por empresas brasileiras.
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A Emissora estd sujeita a instabilidade econémica e politica e a outros riscos relacionados a operacdes globais e em mercados emergentes pode afetar adversamente a economia brasileira e os negécios da
Emissora: Dado que a Emissora é uma empresa brasileira, a mesma esta vulneravel a certas condigdes econdmicas, politicas e de mercado volateis no Brasil e em outros mercados emergentes, que poderdo ter
impacto negativo sobre os resultados operacionais e sobre a capacidade da Emissora e da Fibria prosseguirem suas estratégias de negdcios. Assim, a Emissora estd exposta também a outros riscos, entre os quais:

politicas e regulamentagBes governamentais com efeitos sobre o setor agricola e setores relacionados;

(i) aumento das propriedades governamentais, inclusive por meio de expropriagdo, e do aumento da regulamentagdo econdmica nos mercados em que operamos;

(ii) risco de renegociagdo ou alteragdo dos contratos e das normas e tarifas de importagdo, exportagdo e transporte existentes;

(iii) inflagdo e condigdes econdmicas adversas decorrentes de tentativas governamentais de controlar a inflagdo, como a elevagdo das taxas de juros e controles de saldrios e pregos;

(iv) barreiras ou disputas comerciais referentes a importages ou exportagdes, como quotas ou elevagBes de tarifas e impostos sobre a importagdo de commodities agricolas e produtos de
commodities;

(v) alteragGes da legislagdo tributaria ou regulamentagdes fiscais potencialmente adversas nos paises em que atuam;

(vi) controle de cambio, flutuagBes cambiais e outras incertezas decorrentes de politicas governamentais sobre operagdes internacionais; e

(vii) instabilidade politica significativa.

A ocorréncia de qualquer um desses eventos nos mercados em que a Emissora atua ou em outros mercados para os quais a Emissora pretende expandir-se podera afetar negativamente suas receitas e resultados
operacionais.
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Este material tem carater meramente informativo e publicitario, ndo sendo autorizada a sua distribuigdo e/ou entrega fisica a quaisquer terceiros. 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 enderegos e paginas da rede mundial de computadores:

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 Agronegdcio"”, depois em “2017”,
“Julho”, e acessar “CRA Fibria — Prospecto Preliminar”);

BB-BI: www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, clicar em “CRA Fibria 2017” e ent&o clicar em “Leia o Prospecto Preliminar”):;
Bradesco BBI: www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website, selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida clicar em “Prospecto Preliminar” ao lado de “CRA Fibria 2017”);
Banco J. Safra: www.safrabi.com.br (neste website, clicar em "Prospecto Preliminar CRA Fibria 2017");

XP Investimentos: www.xpi.com.br/investimentos/oferta-publica.aspx (neste website, clicar em "CRA Fibria — 92 e 102 Séries da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da RB Capital
Companhia de Securitizagdo" e entdo clicar em "Prospecto Preliminar");

Emissora: http://www.rbcapitalsecuritizadora.com/ (neste website, selecionar em “Certificado de Recebiveis do Agronegdcio [CRA]”, em seguida selecionar “RB Capital Companhia de Securitizagdo”,
selecionar 12 Emissdo, 92 Série e em “Documentos da Operagdo”, selecionar “Prospecto Preliminar”);

CVM: www.cvm.gov.br (neste website, acessar em "Informagbes de Regulados" ao lado esquerdo da tela, clicar em "Companhias", clicar em "Consulta a Informagbes de Companhias”, clicar em
"Informagdes Periddicas e Eventuais de Companhias", buscar "RB Capital Companhia de Securitizagdo" no campo disponivel. Em seguida acessar "RB Capital Companhia de Securitizagdo" e posteriormente
"Documentos de Oferta de Distribui¢do Publica". No website acessar "download" em "Prospecto Preliminar CRA Séries 92 e 102", referente ao Prospecto Preliminar da 92 (nona) e 102 (décima) séries da 12
(primeira) emissdo de CRA da RB Capital Companhia de Securitizagdo); ou

B3: (a) http://www.cetip.com.br (neste website, acessar, em "Comunicados e Documentos", o item "Prospectos", em seguida buscar "Prospectos do CRA" e, posteriormente, acessar "Definitivo — 92 e 102
séries da 12 emissd0" na linha RB Capital Companhia de Securitizagdo); ou (b) http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm (neste
website, buscar por "RB Capital Companhia de Securitizagdo", em seguida acessar "RB Capital Companhia de Securitizagdo", e posteriormente clicar em "Informagdes Relevantes" depois acessar
"Documentos de Oferta de Distribuigdo Publica" e acessar o Prospecto Preliminar com data de referéncia mais recente).

Embora as informagbes constantes nesta apresentagdo tenham sido obtidas de fontes idoneas e confidveis, 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 estdo em consonancia com o Prospecto Preliminar, porém ndo o substituem. O Prospecto Preliminar contém informag@es adicionais e complementares a este material e sua leitura
possibilita uma analise detalhada dos Termos e Condigdes da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Preliminar, com especial atengdo as
disposi¢bes que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estara sujeito.

A(0) presente oferta pablica (programa) foi
/\ elaborada(o) de acordo com as normas de Regulacao
e Melhores Praticas da ANBIMA para Ofertas Publicas
ANBIMA 4 Distribuigao e Aquisicao de Valores Mobiliarios.

____—

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




