MATERIAL PUBLICITARIO

Material Publicitario da Oferta Publica de Distribuicdo dos Certificados de Recebiveis do

Agronegécio da 7% (Sétima) Série da 1? (Primeira) Emissdo da

‘
-‘é‘:\ APICE

APICE SECURITIZADORA S.A.

Companhia Aberta, CVM n® 22276
Avenida Santo Amaro, n°® 48, 1° andar, conjunto 12, Itaim Bibi, CEP 04506-000, Sao Paulo - SP
CNPJ/MF sob o n° 12.130.744/0001-00

Lastreados em Debéntures emitidas pela

/'GPA

COMPANHIA BRASILEIRA DE DISTRIBUIGAO

Companhia Aberta, CVM n°® 14.826
Avenida Brigadeiro Luis Antonio, n°® 3.142, CEP 01402-000, Sao Paulo - SP
CNPJ/MF n° 47.508.411/0001-56

no Valor Total de, inicialmente,
R$800.000.000,00

(oitocentos milhdes de reais)
Classificacdo de Risco Preliminar dos CRA: “AA+”, atribuido pela Standard & Poor's Ratings do Brasil
Ltda.
Codigo ISIN dos CRA: BRAPCSCRAO058
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MATERIAL PUBLICITARIO

Sumario de Termos e Condi¢c6es

(Os termos definidos em letras maiusculas referem-se as definices constantes do Prospecto

Preliminar que podera ser obtido nos enderecos indicados na pdgina 21 abaixo).

Securitizadora ou Emissora Apice Securitizadora S.A..
Coordenador Lider Banco Bradesco BBI S.A..
Coordenadores Coordenador Lider, Banco J. Safra S.A. (“Safra”) e Banco BNP

Paribas Brasil S.A. (“BNP _Paribas” e em conjunto com o Coordenador

Lider e o Safra, “Coordenadores”).

Coordenadores Contratados ou Instituicoes financeiras autorizadas a operar no sistema de
Participantes Especiais distribuicdo de valores mobiliarios para participar da Oferta na
qualidade de coordenador contratado ou participante especial, que
serdo contratadas no ambito da Oferta pelos Coordenadores, sendo
que, neste caso, serao celebrados os Termos de Adesao, nos termos

do Contrato de Distribuicao.

Devedora Companhia Brasileira de Distribuicao.
Debenturista Inicial Ares Servicos Imobiliarios Ltda..
Agente Fiduciario Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Rua Ferreira de Araljo, n° 221, conjuntos 94 e 95
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05428-000, Pinheiros - Sao Paulo, SP
At.: Marina Pafiella/Flavio Scarpelli/Eugénia Queiroga
Telefone: (11) 3030-7177

E-mail: agentefiduciario@vortxbr.com

Site: http://www.vortxbr.com

Na presente data o Agente Fiduciario atua em algumas emissoes da
Emissora de forma que as informacoes sobre as emissoes estao
disponiveis no item 9.2, inciso Xll do Termo de Securitizacdo, bem
como no item 2.8.2, inciso IV do Prospecto, nos temos do artigo 6°,
paragrafo 3° da Instrucdo CVM n° 583 de 20 de dezembro de 2016.

Banco Liquidante Ital Unibanco S.A., instituicao financeira com sede na Cidade de Sao

Paulo, Estado de Sao Paulo, na Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha,
n° 100, Torre Olavo Setubal, CEP 04344-902, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 60.701.190/0001 04.

Lastro dos CRA Direitos creditorios oriundos das debéntures simples, ndao conversiveis

em acOes, da espécie quirografaria, em série Unica, para colocacao
privada (“Debéntures”), emitidas pela Devedora nos termos do
“Instrumento Particular de Escritura da 14% Emissdo de Debénture
Simples, Ndo Conversiveis em AcOes, da Espécie Quirografdria, em
Série Unica, Para Colocacdo Privada, da Companhia Brasileira de
Distribuic@o”, a ser celebrada entre a Devedora, o Agente Fiduciario e
com a interveniéncia e anuéncia da Securitizadora (“Escritura de

Emissao”), as quais serao transferidas pelo Debenturista Inicial para a
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Securitizadora através do “Instrumento Particular de Aquisicdo e
Transferéncia de Debéntures e Outras Avencas”, a ser celebrado entre
o Debenturista Inicial, a Emissora e a Devedora (“Contrato de

Aquisicao de Debéntures”).

Série

7% (Sétima) série da 1* (Primeira) emissao de certificados de

recebiveis do agronegdcio da Apice Securitizadora S.A..

Local e Data da Emissao dos CRA

Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, sendo que a data de

emissao dos CRA sera 10 de abril de 2017* (“Data de Emissao”).

Valor Total da Emissao

O valor nominal da totalidade dos CRA a serem emitidos, a ser
apurado apo6s a conclusao do Procedimento de Bookbuilding,
equivalente a R$800.000.000,00 (oitocentos milhdes de reais), na
Data de Emissao, sem considerar a Opcao de Lote Adicional e a
Opcao de Lote Suplementar (conforme definicao abaixo) (“Valor

Total da Emissao”). O Valor Total da Emissao podera ser aumentado,

de comum acordo entre os Coordenadores, a Emissora e a Devedora,

na forma descrita abaixo:

A Emissora, apds consulta e concordancia prévia dos Coordenadores
e da Devedora, podera optar por aumentar a quantidade dos CRA
originalmente ofertada, em até 20% (vinte por cento), ou seja, em
até 160.000 (cento e sessenta mil) CRA, nos termos e conforme os
limites estabelecidos no artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucao CVM n°
400 de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucao CVM
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400”) (“Opcao de Lote Adicional”), no ambito da Opcao de Lote

Adicional. Por sua vez, os Coordenadores, apo6s consulta e
concordancia prévia da Emissora e da Devedora, com o proposito
exclusivo de atender excesso de demanda constatado no
Procedimento de Bookbuilding, nos termos e conforme os limites

estabelecidos no artigo 24 da Instrucao CVM 400 (“Opcao de Lote

Suplementar”), poderao optar por distribuir um lote suplementar de
CRA de até 15% (quinze por cento) a quantidade dos CRA
originalmente ofertada, ou seja, 120.000 (cento e vinte mil) CRA, no

ambito da Opcao de Lote Suplementar.

Quantidade de CRA

Serao emitidos, inicialmente, 800.000 (oitocentos mil) CRA. A
quantidade de CRA podera ser aumentada em funcao do exercicio,
total ou parcial, da Opcao de Lote Adicional e da Opcao de Lote
Suplementar, na forma prevista no item “Valor Total da Emissao”
acima. Aplicar-se-ao aos CRA a serem emitidos no ambito da Opcao
de Lote Adicional e da Opcao de Lote Suplementar as mesmas

condicoes e preco dos CRA inicialmente ofertados.

Valor Nominal Unitario dos CRA

O Valor Nominal Unitario dos CRA é de R$1.000,00 (mil reais), na

Data de Emissao (“Valor Nominal Unitario”).

Forma e Comprovacao de
Titularidade dos CRA

Os CRA serao emitidos de forma nominativa e escritural e serao
reconhecidos como comprovante de titularidade: (i) o extrato de

posicao de custddia expedido pela CETIP S.A. - Mercados
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Organizados (“CETIP”) e/ou pela BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”), conforme os CRA
estejam eletronicamente custodiados na CETIP e/ou na
BM&FBOVESPA, respectivamente, em nome de cada titular de CRA;
ou (ii) o extrato emitido pelo Escriturador em nome de cada titular
de CRA, com base nas informacdes prestadas pela CETIP e/ou pela
BMF&BOVESPA, conforme os CRA estejam eletronicamente
custodiados na CETIP e/ou na BM&FBOVESPA.

Prazo A data de vencimento dos CRA sera de 1.100 (mil e cem) dias a
contar da Data de Emissao, com vencimento em 14 de abril de 2020*

(“Data_de Vencimento”), ressalvadas as hipdteses de liquidacao do

Patriménio Separado ou Resgate Antecipado dos CRA previstas no
“Termo de Securitizacdo de Direitos Creditorios do Agronegdcio da
79 Série da 1% Emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegocio

da Apice Securitizadora S.A.” (“Termo de Securitizacdo”), a ser

celebrado entre a Emissora e o Agente Fiduciario.

Atualizacdo Monetaria Nao sera devida aos Titulares de CRA qualquer tipo de atualizacao

ou correcao monetaria do Valor Nominal Unitario.

Remuneracao dos CRA A partir da Data de Integralizacdao, os CRA fardo jus a uma
remuneracao, calculada de forma exponencial e cumulativa, pro
rata temporis por Dias Uteis decorridos, incidente sobre o Valor

Nominal Unitario dos CRA ou saldo do Valor Nominal Unitario,
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conforme o caso, a partir da Data da Integralizacao dos CRA ou Data
de Pagamento da Remuneracao imediatamente anterior, conforme o
caso, até a data do seu efetivo pagamento, equivalente a uma
remuneracao definida em Procedimento de Bookbuilding, maior ou
igual a 96% (noventa e seis por cento) ao ano (“Taxa Piso”) e menor
ou igual a 96,5% (noventa e seis inteiros e cinco décimos por cento)
ao ano (“Taxa Teto”), base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, conforme previsto na Clausula 5.1 do Termo de Securitizaco,
conforme venha a ser definido no Procedimento de Bookbuilding

(“Remuneracao”).

Pagamento da Remuneracao dos
CRA

Ressalvada as hipoteses de Amortizacdo Extraordinaria e Resgate
Antecipado dos CRA, a Remuneracao devera ser paga
semestralmente nos meses de abril e outubro de cada ano, conforme
tabela indicada na Clausula 5.4. do Termo de Securitizacao (cada

data de pagamento de Remuneracao, uma “Data de Pagamento da

Remuneracao”) em 6 (seis) parcelas, sendo cada uma devida em
uma Data de Pagamento de Remuneracao, sendo indicativamente a

primeira realizada em 11 de outubro de 2017.

Amortizagcado dos CRA

Ressalvadas as hipoteses de Amortizacao Extraordinaria, o Valor
Nominal Unitario dos CRA sera integralmente pago na Data de

Vencimento.

Amortizacdo Extraordinaria dos

Caso haja a aquisicao facultativa parcial de Debéntures, nos termos
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CRA do item 4.14 da Escritura de Emissdo de Debéntures, a Emissora
realizara a amortizacao extraordinaria obrigatoria parcial dos CRA
no prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento dos
recursos relativos a aquisicao facultativa parcial das respectivas

Debéntures.

A amortizacdo extraordinaria obrigatoria parcial sera realizada de
forma pro rata entre todos os CRA, por meio do pagamento do Valor
Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o
caso, acrescido da Remuneracao calculada desde a Data de
Integralizacao ou a Data de Pagamento da Remuneracao
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do seu efetivo
pagamento, sendo que as parcelas de pagamento dos CRA serao
diminuidas proporcionalmente, de forma que o novo fluxo de
pagamento dos CRA apresentara o mesmo prazo residual de
vencimento que possuiam anteriormente a amortizacao

extraordinaria.

Em caso de aquisicao facultativa de parte das Debéntures, a
Emissora devera observar o disposto na Clausula 6.2 do Termo de
Securitizacao, sendo certo que nao sera permitido o resgate parcial
dos CRA, nao havendo a possibilidade de rateio entre os Titulares de
CRA, considerando que a Amortizacao Extraordinaria sera realizada

de forma pro rata entre todos os CRA, nos termos previstos na
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Clausula 6.2.1 do Termo de Securitizacao.

Vencimento Antecipado das

Debéntures

As Debéntures e todas as obrigacées constantes da Escritura de
Emissao serao consideradas antecipadamente vencidas, tornando-se
imediatamente exigivel da Devedora o pagamento do Valor Nominal
Unitario das Debéntures, acrescido da Remuneracao das Debéntures,
calculada pro rata temporis, desde a Data de Integralizacao das
Debéntures, ou a ultima Data de Pagamento da Remuneracao das
Debéntures, conforme o caso, até a data do seu efetivo pagamento,
sem prejuizo, quando for o caso, da cobranca dos Encargos
Moratorios e de quaisquer outros valores eventualmente devidos
pela Devedora nos termos da Escritura de Emissao e dos demais
documentos relativos a emissao dos CRA dos quais a Devedora seja
parte, na ocorréncia das hipoteses descritas nos itens 4.20.2. e
4.20.3 da Escritura de Emissao, observados os eventuais prazos de

cura, quando aplicaveis.

Garantia

Nao serao constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre
os CRA e/ou os Direitos Creditérios do Agronegdcio, sendo que os
Titulares de CRA nao obterdao qualquer privilégio, bem como nao
sera segregado nenhum ativo em particular em caso de necessidade
de execucao judicial ou extrajudicial das obrigacdes decorrentes dos
CRA.

Preco de Integralizacdo e Forma

Os CRA serao subscritos no mercado primario e integralizados pelo
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de Integralizacao preco de subscricdo dos CRA no ambito da Emissao, correspondente
ao Valor Nominal Unitario, acrescido da Remuneracao pro rata
temporis incidente a partir da Data de Integralizacao dos CRA até a
data da efetiva integralizacao, de acordo com o Termo de
Securitizacao e observado o disposto na Clausula 4.3 do Termo de

Securitizacao e do item 2.1.2.12 do Prospecto (“Preco de

Integralizacao”).

O Preco de Integralizacao sera pago a vista em moeda corrente
nacional, no ato da subscricao dos CRA, de acordo com os
procedimentos estabelecidos pela CETIP e/ou pela BM&FBOVESPA,
conforme o caso: (i) nos termos do respectivo Boletim de
Subscricao; e (ii) para prover recursos a serem destinados pela
Emissora conforme a Clausula 3.10 do Termo de Securitizacdo.
Todos os CRA serdao subscritos e integralizados na Data de
Integralizacdo, sendo certo que, excepcionalmente, em virtude de
aspectos operacionais relativos a procedimentos de transferéncia
bancaria e sistemas internos de pagamento e transferéncia de
recursos dos envolvidos, os Investidores poderao realizar a
integralizacdo dos CRA no Dia Util imediatamente subsequente,
sendo em tal caso devida a Remuneracdo relativa a esse Dia Util de

atraso, calculada de forma pro rata temporis.

Registro para Distribuicdo e Os CRA serao depositados: (i) para distribuicao no mercado primario
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Negociacao por meio (a) do MDA, administrado e operacionalizado pela CETIP, e
(b) do DDA, administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA,
sendo a liquidacao financeira realizada por meio da CETIP e da
BM&FBOVESPA, conforme o caso; e (ii) para negociacao no mercado
secundario, por meio (a) do CETIP21 administrado e
operacionalizado pela CETIP, e (b) do PUMA, administrado e
operacionalizado pela BM&FBOVESPA, em mercado de bolsa, sendo a
liquidacao financeira dos eventos de pagamento e a custodia
eletronica dos CRA realizada por meio da CETIP e/ou da
BM&FBOVESPA, conforme o caso.

Forma e Procedimento de A distribuicao primaria dos CRA sera publica, nos termos da
Colocacao dos CRA Instrucdo CVM 400, sob regime de garantia firme de até 800.000
(oitocentos mil) CRA, com intermediacao dos Coordenadores,
integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios,
conforme previsto no paragrafo 3° do artigo 33 da Instrucao CVM
400, observados os termos e condicoes abaixo descritos, estipulados
no Contrato de Distribuicao, os quais se encontram descritos
também no Prospecto. Os CRA objeto de eventual exercicio, total ou
parcial, da Opcao de Lote Adicional e da Opcao de Lote Suplementar
serdo distribuidos em regime de melhores esforcos de colocacdo, nos
termos do “Contrato de Coordenacdo, Colocacdo e Distribui¢do
Publica de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio, Sob Regime

de Garantia Firme, da 79 Série da 1?9 Emissdo da Apice
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Securitizadora S.A.” a ser celebrado entre os Coordenadores, a

Securitizadora e a Devedora (“Contrato de Distribuicao”).

A garantia firme de colocacao dos CRA aqui prevista sera prestada
de forma individual e nao solidaria entre os Coordenadores, na
seguinte proporcao: (i) Coordenador Lider: R$300.000.000,00
(trezentos milhoes de reais); (ii) Safra: R$300.000.000,00 (trezentos
milhdes de reais); e (iii) BNP Paribas: R$200.000.000,00 (duzentos

milhdes de reais).

A garantia firme de colocacdao prevista acima sera prestada
proporcionalmente pelos Coordenadores, sem qualquer
solidariedade entre eles, (i) desde que e somente se satisfeitas
todas as condicées precedentes previstas no Contrato de
Distribuicao; e (ii) se apds o Procedimento de Bookbuilding existir
algum saldo remanescente de CRA que nao tenha sido alocado entre

Investidores.

Os Coordenadores, com anuéncia da Emissora e da Devedora,
organizarao a colocacao dos CRA perante os Investidores
interessados, podendo levar em conta suas relacées com clientes e

outras consideracdes de natureza comercial ou estratégica.

Pessoas Vinculadas e Excesso de

Demanda perante Pessoas

Sao consideradas pessoas vinculadas no ambito da Oferta, as pessoas

vinculadas conforme definidas no inciso (vi) do artigo 1° da Instrucao
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Vinculadas CVM n° 505/11 (“Pessoas Vinculadas”).

Caso seja verificado, pelos Coordenadores, excesso de demanda
superior a 1/3 (um terco) dos CRA originalmente ofertados (sem
considerar os CRA objeto de exercicio da Opcao de Lote Adicional e
da Opcao de Lote Suplementar), nao sera permitida a colocacao dos
CRA a Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas, sendo
que as intencoes de investimento e os Pedidos de Reserva que
venham a ser realizados por Investidores da Oferta que sejam
Pessoas Vinculadas serao automaticamente cancelados, nos termos
do artigo 55 da Instrucao CVM 400, com excecao dos CRA colocados
ao Formador de Mercado, no volume de até RS 50.000.000,00

(cinquenta milhdes de reais).

Pedidos de Reserva No ambito da Oferta, qualquer Investidor interessado em investir
nos CRA realizara a sua reserva para subscricao de CRA junto a uma
das Instituicoes Participantes da Oferta, durante o Periodo de
Reserva, mediante assinatura do Pedido de Reserva, sem fixacao de
lotes minimos ou maximos, observadas as limitacoes aplicaveis aos
investidores que sejam Pessoas Vinculadas. Neste sentido, sera
admitido o recebimento de reservas, a partir da data a ser indicada
no Aviso ao Mercado, para subscricdao, as quais somente serao

confirmadas pelo subscritor ap6s o inicio do periodo de distribuicao.

O Periodo de Reserva sera compreendido entre os dias 09 de marco
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de 2017* e 27 de marco de 2017%, inclusive.

Publico Alvo da Oferta

Os CRA serao distribuidos publicamente a investidores qualificados,
conforme definido no artigo 9°B da Instrucago CVM 539

(“Investidores™).

Inadequacao do Investimento

O investimento em CRA nado é adequado aos investidores que: (i)
necessitem de liquidez com relacao aos titulos adquiridos, uma vez
que a negociacao de certificados de recebiveis do agronegdcio no
mercado secundario brasileiro é restrita; (ii) nao estejam dispostos a
correr risco de crédito relacionado ao mercado agricola; e/ou (iii)
nao estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo da

Devedora e do seu setor de atuacao (supermercados e/ou varejo).

Classificacao de Risco

Foi contratada a Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda. (“Agéncia

de Classificacdo de Risco”) para a elaboracdao do relatério de

classificacao de risco para a Emissao, e para a revisao trimestral da
classificacao de risco até o vencimento final dos CRA, sendo que a
Agéncia de Classificacdo de Risco atribuiu rating preliminar “AA+”
aos CRA.

Prazo Maximo de Colocacao

O prazo maximo para colocacdo dos CRA sera de 6 (seis) meses
contados da data de divulgacao do Anlncio de Inicio, nos termos da

regulamentacao aplicavel.
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Destinacao dos Recursos Os recursos obtidos com a subscricao e integralizacao dos CRA serao
utilizados pela Emissora exclusivamente para pagamento a

Debenturista Inicial do Preco de Aquisicao.

Nos termos do Contrato de Cessao de Debéntures, os recursos
captados por meio da alienacdo dos Direitos Creditérios do
Agronegoécio serao utilizados pela Debenturista Inicial para a

integralizacao das Debéntures.

Os recursos liquidos obtidos pela Devedora por meio da
integralizacdo das Debéntures serdo destinados exclusivamente a
compra de produtos agropecuarios e hortifrutigranjeiros, tais como
frutas, verduras, legumes, laticinios, aves e outras proteinas animais
in natura diretamente dos produtores rurais €/ou cooperativas rurais
indicados na tabela constante do Anexo | a Escritura de Emissao e
conforme tabela abaixo. A Devedora devera alocar os recursos
oriundos das Debéntures, na forma mencionada anteriormente, em
até 12 (doze) meses contados da data de integralizacao das
Debéntures, conforme previsto no item 3.6.1. da Escritura de
Emissdao, bem como devera enviar ao agente fiduciario das
Debéntures, com copia para a Securitizadora, trimestralmente, nos
dias 05 de julho de 2017, 05 de outubro de 2017, 05 de janeiro de
2018, 05 de abril de 2018 ou até a alocacao total do Valor Total da

Emissao, nos termos da clausula 3.6.2.1 da Escritura de Emissao, o
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que ocorrer primeiro, relatorio nos termos do modelo constante do
Anexo Il a Escritura de Emissao, acompanhado de copias das
respectivas notas fiscais ou notas fiscais eletronicas ou informacoes
que permitam acessar as respectivas notas fiscais eletronicas por
meio de consulta on-line, relativas aos pagamentos de produtores
rurais e/ou cooperativas rurais realizados no trimestre
imediatamente anterior, devidamente assinado pelo Diretor
Financeiro da Devedora, comprovando a utilizacao dos recursos
oriundos da emissao de Debéntures na forma prevista no item 3.6.2

da Escritura de Emissao.

Data Estimada do Bookbuilding

27 de marco de 2017*.

Data Estimada da Liquidacao

17 de abril de 2017*.

Fatores de Risco

Para uma explicacao acerca dos fatores de risco que devem ser
considerados cuidadosamente antes da decisao de investimento nos
CRA, consultar a Secao “Fatores de Risco” nas paginas 127 a 163 do

Prospecto Preliminar.

Formador de Mercado:

Conforme recomendado pelos Coordenadores, a Devedora contratou
o Formador de Mercado para atuar no ambito da Oferta por meio da
inclusao de ordens firmes de compra e de venda dos CRA, em
plataformas administradas pela CETIP, na forma e conforme as
disposicoes da Instrucao CVM n° 384, de 20 de marco de 2003, do
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Manual de Normas para Formador de Mercado, do Comunicado 111

com a finalidade de fomentar a liquidez dos CRA no mercado

secundario.

*As datas sao meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracoes, atrasos e aditamentos, sem aviso
prévio, a critério da Devedora, da Emissora e dos Coordenadores. Qualquer alteracdo nas datas

previstas devera ser comunicada a CVM e poderd ser analisada como modificacdo da Oferta,

seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instru¢ao CVM 400.
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FATORES DE RISCO

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverdo
ser observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem
fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade,
regulamentacdo especifica, entre outros, que se relacionam a
Emissora, a Devedora, ao Debenturista Inicial e suas atividades e
diversos riscos a que estdo sujeitas, ao setor do agronegdcio e
varejista, aos Direitos Creditorios do Agronegocio e aos proprios
CRA objeto da emissd@o regulada pelo Termo de Securitizacdo,
correspondente ao Anexo 9.6 deste Prospecto. O potencial
Investidor deve ler cuidadosamente todas as informacées descritas
no Termo de Securitizac@o e neste Prospecto, bem como consultar
os profissionais que julgar necessdrios antes de tomar uma decisGo
de investimento. Abaixo sdo exemplificados, de forma néo
exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscricGo e aquisicdo
dos CRA, outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que
hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um
efeito adverso sobre a Emissora, sobre a Devedora e/ou sobre o
Debenturista Inicial. Na ocorréncia de qualquer das hipéteses
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 situacées financeiras e objetivos de investimento,
os fatores de risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco
disponiveis no Formuldrio de Referéncia da Emissora, as demais
informacées contidas neste Prospecto e em outros documentos da
Oferta, devidamente assessorados por seus consultores juridicos
e/ou financeiros.

Para os efeitos desta Secdo, quando se afirma que um risco,
incerteza ou problema poderd produzir, poderia produzir ou
produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora, sobre a Devedora
ou sobre o Debenturista Inicial, quer se dizer que o risco,
incerteza poderd, poderia produzir ou produziria um efeito
adverso sobre os negocios, a posicdo financeira, a liquidez, os
resultados das operacées ou as perspectivas da Emissora, da
Devedora ou do Debenturista Inicial, exceto quando houver
indicacdo em contrdrio ou conforme o contexto requeira o
contrdrio. Devem-se entender expressées similares nesta Secdo
como possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus Controladores,
seus acionistas, suas Controladas, seus investidores e ao seu ramo

de atuacdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncia, nos
itens “4.1 DescricGo dos Fatores de Risco” e “4.2 Descricdo dos
Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia a este
Prospecto.

RISCOS RELACIONADOS AOS CRA, SEUS LASTROS E A OFERTA

Os riscos a que estao sujeitos os Titulares dos CRA podem variar
significativamente, e podem incluir, sem limitacdo, perdas em
decorréncia de condicdes climaticas desfavoraveis, pragas ou
outros fatores naturais, reducao de precos de commodities do setor
agricola nos mercados nacional e internacional, alteracdes em
politicas de concessao de crédito que possam afetar a renda da
Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento,
bem como outras crises econdmicas que possam afetar o setor
agropecuario e varejista em geral, falhas na constituicao de
garantias reais, insuficiéncia das garantias prestadas e
impossibilidade de execucao por desaparecimento ou desvio dos
bens objeto de garantia.

Riscos Gerais: Tendo em vista as obrigacoes previstas para a
Devedora nos Documentos da Operacao, a deterioracao da situacao
financeira e patrimonial da Devedora e/ou de sociedades
relevantes de seu grupo econoémico, em decorréncia de fatores
internos e/ou externos, podera afetar de forma negativa o fluxo de
pagamentos dos CRA. Os riscos a que estao sujeitos os Titulares dos
CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem
limitacdo, perdas em decorréncia de condicdes climaticas
desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem
negativamente o setor agricola e varejista em geral, impactando
precos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e
internacional, alteracées em politicas de concessao de crédito e
outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento
e/ou despesas da Devedora e de suas Controladas e,
consequentemente, sua condicdo econdmico-financeira e
capacidade de pagamento dos CRA. Crises economicas também
podem afetar o setor agricola a que se destina o financiamento que
lastreia os CRA, objeto da captacdo de recursos viabilizada pela
Emissao. Adicionalmente, falhas na constituicao ou formalizacao do
lastro da Emissao e de sua cessao, bem como a impossibilidade de
execucao especifica de referido titulo e dos Direitos Creditorios do
Agronegocio, caso necessaria, também podem afetar
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.
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Alteracoes na legislagdo tributdria aplicavel aos CRA ou na
interpretacdo das normas tributdrias podem afetar o
rendimento dos CRA: As remuneracdes produzidas por CRA,
quando auferidas por pessoas fisicas, estao atualmente isentas de
imposto de renda na fonte e na declaracao de ajuste anual das
pessoas fisicas, por forca do artigo 3°, incisos IV e V, da Lei
11.033/04, isencao essa que pode sofrer alteracdes ao longo do
tempo.

A aprovacdo de nova legislacdo ou eventuais alteracoes na
legislacdo tributaria eliminando a isencdo acima mencionada,
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes
sobre os CRA, a criacao de novos tributos, mudancas na
interpretacdo ou aplicacdo da legislacao tributaria por parte dos
tribunais ou autoridades governamentais ou, ainda outras
exigéncias fiscais, a qualquer titulo, relacionadas aos CRA, as quais
poderao afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para
seus titulares. A Emissora e os Coordenadores recomendam aos
Investidores que consultem seus assessores tributarios e financeiros
antes de se decidir pelo investimento nos CRA, especialmente no
que se refere ao tratamento tributario especifico a que estarao
sujeitos com relacao aos investimentos em CRA.

Baixa liquidez no mercado secunddrio

Ainda nao estd em operacao no Brasil o mercado secundario de
certificados de recebiveis do agronegocio e nao ha nenhuma
garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociacao
dos CRA que permita sua alienacao pelos subscritores desses
valores mobiliarios caso decidam pelo desinvestimento. Dessa
forma, o Investidor que adquirir os CRA podera encontrar
dificuldades para negocia-los no mercado secundario, devendo
estar preparado para manter o investimento nos CRA por todo
prazo da Emissao. Portanto, nao ha qualquer garantia ou certeza
de que o titular do CRA conseguira liquidar suas posicdes ou
negociar seus CRA pelo preco e no momento desejado, e, portanto,
uma eventual alienacdo dos CRA podera causar prejuizos ao seu
titular.

Inadimpléncia dos Direitos Creditorios do Agronegocio: A
capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigacoes

decorrentes da emissao de CRA depende do pagamento, pela
Devedora, dos respectivos Direitos Creditérios do Agronegocio. Tais
Direitos Creditorios do Agronegocio correspondem ao direito de
recebimento dos valores devidos pela Devedora em razao das
Debéntures e compreende, além dos respectivos valores de
principal, os juros e demais encargos contratuais ou legais, bem
como os respectivos acessorios. O Patrimonio Separado, constituido
em favor dos Titulares dos CRA, nao conta com qualquer garantia
ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e
tempestivo pelos Titulares dos CRA dos montantes devidos em
razao da titularidade dos CRA dependera do adimplemento integral
e pontual dos Direitos Creditorios do Agronegocio para habilitar o
pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA. Portanto, a
ocorréncia de eventos que afetem a situacao econémico-financeira
da Devedora podera afetar negativamente a capacidade do
Patrimo6nio Separado de suportar as suas obrigacoes estabelecidas
no Termo de Securitizacao.

Risco decorrente da Auséncia de Garantias nas Debéntures e
nos CRA: Os Direitos Creditorios do Agronegocio oriundos das
Debéntures emitidas pela Devedora nao contam com qualquer
garantia. Caso a Devedora nao arque com o pagamento das
Debéntures a Emissora nao tera nenhuma garantia para executar
visando a recuperacao do respectivo crédito. Adicionalmente, ndo
foi e nem sera constituida nenhuma garantia para garantir o
adimplemento dos CRA, com excecao da constituicao do Regime
Fiduciario sobre os Créditos do Patrimonio Separado. Assim, caso a
Emissora nao pague o valor devido dos CRA, conforme previsto no
Termo de Securitizacao, os Titulares dos CRA nao terao qualquer
garantia a ser executada, o que pode gerar um efeito material
adverso no pagamento dos CRA.

O risco dos Direitos Creditorios do Agronegocio ndo serem
performados: Uma vez que os Direitos Creditorios do Agronegocio
nao sao performados, tanto o inadimplemento das entregas de
produtos do agronegécio pelos fornecedores, como o
inadimplemento dos pagamentos do preco de compra de produtos
do agronegocio pela Devedora, no ambito dos contratos de
fornecimento descritos na planilha “Destinacao dos Recursos pela
Devedora” no item 2.7, pagina 109 do presente Prospecto, poderao
resolver a cessao dos Direitos Creditorios do Agronegocio nos
termos do Contrato de Cessdao, o que levara a liquidacédo
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antecipada dos CRA e, consequentemente, a diminuicdo do
horizonte de recebimento da Remuneracdao dos CRA pelos
Investidores.

Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade
As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos
Investidores decorrem direta ou indiretamente dos pagamentos dos
Direitos Creditorios do Agronegocio. Os recebimentos de tais
pagamentos ou liquidacdo podem ocorrer posteriormente as datas
previstas para pagamento de juros e amortizacoes dos CRA,
podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos
CRA. Apds o recebimento dos referidos recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobranca
judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios do Agronegocio,
caso o valor recebido nao seja suficiente para saldar os CRA, a
Emissora nao dispora de quaisquer outras fontes de recursos para
efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Investidores.

O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os
CRA: Uma vez que o pagamento da Amortizacao e da Remuneracao
dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela
Devedora, dos respectivos Direitos Creditorios do Agronegodcio, a
capacidade de pagamento da Devedora, podera ser afetada em
funcdo de sua situacdo econdémico-financeira, em decorréncia de
fatores internos e/ou externos, o que podera afetar o fluxo de
pagamentos dos CRA.

O risco do Vencimento Antecipado e Resgate Antecipado das
Debéntures: De acordo com os termos e condi¢oes das Debéntures,
previstos na Escritura de Emissdao, em determinadas hipoteses, as
Debéntures poderao vencer antecipadamente ou ser resgatadas
antecipadamente, o que levara ao Resgate Antecipado dos CRA e,
consequentemente, a diminuicdo do horizonte de recebimento da
Remuneracao dos CRA pelos Investidores.

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessdo do
crédito: A concessdo do crédito a Devedora foi baseada na analise
pela Debenturista Inicial da situacdo comercial, econdmica e
financeira da Devedora, bem como na analise dos documentos que
formalizam o crédito a ser concedido, de acordo com
procedimentos e critérios proprios da Debenturista Inicial, de
forma que nao foi realizada uma analise por uma parte

independente para concessao de crédito para a Devedora. O
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio esta sujeito aos
riscos normalmente associados a capacidade de pagamento da
Devedora, bem como dos fatores de risco relacionados a Devedora
e as suas atividades. Portanto, a inadimpléncia da Devedora pode
ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegocio e, consequentemente, dos CRA.

Invalidade ou Ineficicia da Transferéncia e Aquisicdo dos
Direitos Creditorios do Agronegocio decorrentes das
Debéntures: A alienacdo dos Direitos Creditorios do Agronegocio
decorrentes da Escritura de Emissao pelo Debenturista Inicial pode
ser invalidada ou tornada ineficaz apos a celebracdo do Contrato
de Cessao, impactando negativamente a rentabilidade dos Titulares
dos CRA, caso configurada: (i) fraude contra credores, se, no
momento da alienagdo dos Direitos Creditorios do Agronegocio,
conforme disposto na legislacao em vigor, o Debenturista Inicial
estiver insolvente; (ii) fraude a execucdo, caso (a) quando da
alienacao e aquisicao, realizada por meio do Contrato de Cessao, o
Debenturista Inicial seja sujeito passivo de demanda judicial capaz
de reduzi-la a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos Creditorios do
Agronegocio alienados e adquiridos pela Emissora penda, na data
de aquisicao, demanda judicial fundada em direito real; (iii) fraude
a execucao fiscal, se o Debenturista Inicial, quando da alienacao e
aquisicao dos Direitos Creditérios do Agronegocio pela Emissora,
realizada por meio do Contrato de Cessao, sendo sujeito passivo de
débito para com a Fazenda Pulblica, por crédito tributario
regularmente inscrito como divida ativa, nao dispuser de bens para
total pagamento da divida fiscal; ou (iv) caso os Direitos
Creditorios do Agronegocio ja se encontrem vinculados a outros
negocios juridicos, inclusive por meio da constituicdo de garantias
reais. Dessa forma, caso a validade da alienacao e aquisicao dos
Direitos Creditorios do Agronegocio venha a ser questionada no
ambito de qualquer desses procedimentos, eventuais contingéncias
do Debenturista Inicial, na qualidade de alienante do lastro dos
CRA, poderao alcancar os Direitos Creditorios do Agronegocio.
Adicionalmente, a alienacdo dos Direitos Creditorios do
Agronegocio pelo Debenturista Inicial pode vir a ser objeto de
questionamento em decorréncia de faléncia, recuperacao judicial,
extrajudicial ou processos similares contra o Debenturista Inicial.
Quaisquer dos eventos indicados acima pode implicar em efeito
material adverso aos Investidores por afetar o fluxo de pagamento
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dos Direitos Creditorios do Agronegocio e, consequentemente, dos
CRA.

Guarda Fisica dos Documentos Comprobatorios que evidenciam
a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegocio: A
Instituicdo Custodiante sera responsavel pela guarda das vias fisicas
dos Documentos Comprobatorios que evidenciam a existéncia das
Debéntures e dos Direitos Creditérios do Agronegocio,
representados por uma via original da Escritura de Emissao e pelo
boletim de subscricdo das Debéntures. Nao ha como assegurar que
a Instituicdo Custodiante atuara de acordo com a regulamentacéo
aplicavel em vigor ou com o acordo celebrado para regular tal
prestacao de servicos, o que podera acarretar em perdas para os
Titulares dos CRA.

Risco de Estrutura: A presente Emissdao tem o carater de
“operacao estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas
inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro,
econdmico e juridico considera um conjunto de rigores e
obrigacbes de parte a parte, estipulados através de contratos
publicos ou privados tendo por diretriz a legislacdo em vigor. No
entanto, em razao da pouca maturidade e da falta de tradicao e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a
operacoes de CRA, em situacdes de stress, podera haver perdas por
parte dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos
para eficacia do arcabouco contratual. Caso a estrutura da Emissao
seja questionada pelas autoridades tributarias e/ou sejam impostas
exigéncias fiscais, a qualquer titulo, relacionadas a estruturacao,
emissao, colocacdo, custodia ou liquidacdo dos CRA, mesmo apos
sua amortizacao ou resgate, a Devedora devera pagar aos titulares
dos CRA os rendimentos decorrentes dos CRA como se a referida
exigéncia nao houvesse sido imposta.

Quorum de deliberagdo em Assembleia Geral: Algumas
deliberacbes a serem tomadas em Assembleias Gerais sao
aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e,
em certos casos, exigem quorum minimo ou qualificado
estabelecidos no Termo de Securitizacdo. O titular de pequena
quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisdes da maioria,
ainda que manifeste voto desfavoravel, ndao havendo mecanismos
de venda compulsoria no caso de dissidéncia do Titular do CRA em
determinadas matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia

Geral. Além disso, a operacionalizacdo de convocacao, instalacao e
realizacado de Assembleias Gerais podera ser afetada
negativamente em razao da pulverizacao 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 Devedora, bem
como acarretar reducdo de liquidez dos CRA para negociacdo
no mercado secunddrio e causar um impacto negativo relevante
na Devedora: Para se realizar uma classificacao de risco (rating),
certos fatores relativos a Emissora e a Devedora e/ou aos CRA sao
levados em consideracao, tais como a condicao financeira,
administracao e desempenho das sociedades e entidades envolvidas
na operacao, bem como as condicdes contratuais e regulamentares
do titulo objeto da classificacdo. Sao analisadas, assim, as
caracteristicas dos CRA, bem como as obrigacdes assumidas pela
Emissora e pela Devedora e os fatores politico-economicos que
podem afetar a condicao financeira da Emissora e da Devedora,
dentre outras variaveis consideradas relevantes pela Agéncia de
Classificacao de Risco. Dessa forma, as avaliacdes representam
uma opiniao quanto a diversos fatores, incluindo, quanto as
condicoes da Devedora de honrar seus compromissos financeiros,
tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado
relativos a amortizacao e remuneracao dos Direitos Creditdrios do
Agronegocio que lastreiam os CRA. Caso a classificacao de risco
originalmente atribuida aos CRA e/ou a Devedora seja rebaixada, a
Devedora podera encontrar dificuldades em realizar outras
emissoes de titulos e valores mobiliarios, o que podera,
consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos
resultados e nas operacdes da Devedora e nas suas capacidades de
honrar com as obrigacdes relativas aos Direitos Creditorios do
Agronegocio. Adicionalmente, alguns dos principais investidores
que adquirem valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no
Brasil (tais como entidades de previdéncia complementar) estao
sujeitos a regulamentacoes especificas que condicionam seus
investimentos em valores mobiliarios a determinadas classificagoes
de risco. Assim, o rebaixamento de classificacdes de risco obtidas
com relacdo aos CRA, assim como na classificacao de risco
corporativo da Devedora, pode obrigar esses investidores a alienar
seus CRA no mercado secundario, podendo vir a afetar
negativamente o preco desses CRA e sua negociacdao no mercado
secundario.
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Risco de Adocdo da Taxa DI para cdlculo da Remuneracdo: A
Stimula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica, enuncia
que é nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de
juros divulgada pela Anbid/CETIP, tal como o é a Taxa DI divulgada
pela CETIP. A referida simula decorreu do julgamento de agdes
judiciais em que se discutia a validade da aplicacao da Taxa DI
divulgada pela CETIP em contratos utilizados em operacoes
bancarias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa
judicial, a Sumula n° 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario
para considerar que a Taxa DI ndao é valida como fator de
remuneracao dos CRA e das Debéntures, ou ainda, que a
remuneracao dos CRA e das Debéntures deve ser limitada a taxa de
1% (um por cento) ao més. Em se concretizando referida hipotese,
o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciario para
substituir a Taxa DI, podera conceder aos Titulares dos CRA juros
remuneratorios inferiores a atual Taxa de Remuneracao, bem como
limitar a aplicacao de fator de juros limitado a 1% (um por cento)
ao més, nos termos da legislacdo brasileira aplicavel a fixacao de
juros remuneratorios.

Ndo sera emitida carta conforto no dmbito da Oferta: No
ambito desta Emissdao ndo sera emitida manifestacao escrita por
parte dos auditores independentes da Emissora acerca da
consisténcia das informacoes financeiras da Emissora constantes
nos Prospectos com as demonstracées financeiras por elas
publicadas. Consequentemente, os auditores independentes da
Emissora ndo se manifestarao sobre a consisténcia das informacoes
financeiras da Emissora constantes nos Prospectos.

Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugdo e
atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos
Creditorios do Agronegocio: A Emissora, na qualidade de titular
dos Direitos Creditorios do Agronegocio, e o Agente Fiduciario, nos
termos do artigo 12 da Instrucdo CVM n° 583/16, sao responsaveis
por realizar os procedimentos de cobranca e execucao dos Direitos
Creditorios do Agronegocio, de modo a garantir a satisfacdo do
crédito dos Titulares dos CRA. A realizacdao inadequada dos
procedimentos de execucao dos Direitos Creditorios do Agronegocio
por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com
a legislacdo ou regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o
fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos

decorrentes de demora em razao de cobranca judicial dos Direitos
Creditorios do Agronegocio ou em caso de perda dos Documentos
Comprobatorios, a capacidade de satisfacdo do crédito pode ser
impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos
CRA.

Os Direitos Creditorios do Agronegocio constituem o Patrimonio
Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento
destes pela Emissora poderd afetar negativamente a
capacidade de pagamento das obrigacées decorrentes dos CRA,
no mesmo sentido, qualquer atraso ou falha pela Emissora ou,
ainda, na hipéotese de sua insolvéncia, a capacidade da
Emissora em realizar os pagamentos devidos aos Titulares dos
CRA podera ser adversamente afetada: A Emissora é uma
companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a
aquisicao e securitizagao de direitos creditorios do agronegocio por
meio da emissao de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujo
patrimonio é administrado separadamente. O Patrimonio Separado
tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditorios do
Agronegocio. Com isso, o pagamento dos CRA depende do
pagamento pela Devedora dos valores devidos no contexto das
Debéntures. 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
obrigacoes decorrentes dos CRA. Adicionalmente, mesmo que os
pagamentos dos Direitos Creditorios do Agronegocio tenham sido
realizados pela Devedora na forma prevista na Escritura de
Emissdo, a Devedora nao tera qualquer obrigacdo de fazer
novamente tais pagamentos e/ou transferéncias, sendo que uma
falha ou situacdo de insolvéncia da Emissora podera prejudicar a
capacidade da mesma de promover o respectivo pagamento aos
Titulares dos CRA. Na hipotese de a Emissora ser declarada
insolvente, o Agente Fiduciario devera assumir temporariamente a
administracdo do Patrimonio Separado e os Titulares dos CRA
poderdo deliberar sobre as novas normas de administracao do
Patrimoénio Separado ou optar pela liquidacdo deste, que podera
ser insuficiente para quitar as obrigacoes da Emissora perante os
respectivos Titulares dos CRA. As regras de convocacao, instalacao
e realizacao de Assembleias Gerais, bem como a implantacao das
definicoes estabelecidas pelos Titulares dos CRA em tal assembleia
pode levar tempo e, assim, afetar, negativamente, a capacidade
dos titulares dos CRA de receber os valores a eles devidos.
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Liquidacdo do Patriménio Separado, Amortizacdo
Extraordindria dos CRA e/ou Resgate Antecipado dos CRA
podem gerar efeitos adversos sobre a Emissdo e a
rentabilidade dos CRA: Conforme previsto na Escritura de
Emissdao, ha possibilidade de Resgate Antecipado, Vencimento
Antecipado e aquisicao facultativa das Debéntures. Além disso, o
Contrato de Aquisicao de Debéntures prevé determinadas hipoteses
em que devera ocorrer o pagamento da Multa Indenizatéria.
Portanto, em linha com a estrutura da Emissao, o Termo de
Securitizacdo estabelece que, em tais hipoteses, dentre outras,
havera possibilidade de Amortizacdo Extraordinaria ou Resgate
Antecipado dos CRA, conforme o caso. A Emissora uma vez
verificada a ocorréncia de uma hipotese de Amortizacao
Extraordinaria ou Resgate Antecipado dos CRA, observado o
disposto no Termo de Securitizacdo e neste Prospecto, devera
efetuar o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA.
Nessas hipoteses, bem como, no caso de se verificar qualquer dos
Eventos de Liquidacdo do Patrimonio Separado, o Titular de CRA
podera ter seu horizonte original de investimento reduzido. Nesse
contexto, o inadimplemento da Devedora, bem como a
insuficiéncia do Patrimonio Separado podem afetar adversamente a
capacidade do Titular do CRA de receber os valores que lhe sao
devidos antecipadamente. Em quaisquer dessas hipoteses, o Titular
de CRA, com o horizonte original de investimento reduzido, podera
nao conseguir reinvestir os recursos recebidos em investimentos
que apresentem a mesma remuneracao oferecida pelos CRA, sendo
certo que nao sera devido pela Emissora ou pela Devedora qualquer
valor adicional, incluindo multa ou penalidade, a qualquer titulo,
em decorréncia desse fato. Uma vez verificada a ocorréncia de
uma hipotese de Vencimento Antecipado, Resgate Antecipado das
Debéntures ou de pagamento da Multa Indenizatéria, o
descumprimento pela Devedora de sua obrigacao de promover o
pagamento dos valores devidos no ambito da Escritura de Emissao e
do Contrato de Aquisicdo de Debéntures, conforme o caso, nao
impedira a Emissora de, a seu critério, exercer seus poderes,
faculdades e pretensdes previstas na Escritura de Emissao, no
Contrato de Aquisicdo de Debéntures e/ou no Termo de
Securitizacdo. Sem prejuizo de referidas previsdes referentes ao
Resgate Antecipado, Vencimento Antecipado e aquisicao
facultativa das Debéntures ou pagamento da Multa Indenizatoria e
a consequente possibilidade de Amortizacdao Extraordinaria ou

Resgate Antecipado dos CRA, na ocorréncia de qualquer hipotese
de Amortizacdo Extraordinaria ou Resgate Antecipado dos CRA,
bem como de qualquer dos Eventos de Liquidacdao do Patrimonio
Separado, (i) podera nao haver recursos suficientes no Patrimonio
Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado
dos CRA; e (i) dado aos prazos de cura existentes e as
formalidades e prazos previstos para serem cumpridos no processo
de convocacao e realizacdo da Assembleia Geral que deliberara
sobre tais eventos, nao € possivel assegurar que a declaracao da
Amortizacdo Extraordinaria ou do Resgate Antecipado dos CRA e/ou
a deliberacdo acerca da eventual liquidacdo do Patrimonio
Separado ocorrerdo em tempo habil para que a Amortizacdo
Extraordinaria ou o Resgate Antecipado dos CRA se realize
tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA. Na hipotese
de a Emissora ser declarada inadimplente com relacao a Emissao
e/ou ser destituida da administracdo do Patrimonio Separado, o
Agente Fiduciario devera assumir a custddia e administracdao do
Patrimonio Separado, conforme previsto no Termo de
Securitizacao. Além da hipdtese de insolvéncia da Securitizadora, a
critério dos Titulares de CRA, reunidos em Assembleia Geral, a
ocorréncia de um Evento de Liquidacdo do Patrimonio Separado
podera ensejar a assuncao imediata da administracao do
Patriménio Separado pelo Agente Fiduciario, para fins de liquida-lo
ou nao conforme item 11.1 do Termo de Securitizacdo. Em
Assembleia Geral, os Titulares de CRA deverao deliberar (i) pela
liquidacao, total ou parcial, do Patrimonio Separado, hipotese na
qual devera ser nomeado o liquidante e as formas de liquidacao; ou
(i) pela nao liquidacdo do Patrimonio Separado, hipotese na qual
devera ser deliberada a administracao do Patrimonio Separado pelo
Agente  Fiducidario ou nomeacdao de outra instituicao
administradora, fixando, em ambos os casos, as condicoes e termos
para sua administracao, bem como sua respectiva remuneracao. Na
hipotese de decisdao da Assembleia Geral de promover a liquidacao
do Patrimonio Separado, o Regime Fiduciario sera extinto, de
forma que os Titulares dos CRA passarao a ser titulares das
Debéntures. Nesse caso, os rendimentos oriundos das Debéntures,
quando pagos diretamente aos Titulares dos CRA, serao tributos
conforme aliquotas aplicaveis para as aplicacoes de renda fixa,
impactando de maneira adversa os Titulares dos CRA .

Os CRA poderdo ser objeto de resgate antecipado, nos termos
previstos no Termo de Securitizacdo, o que podera impactar de
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maneira adversa na liquidez dos CRA no mercado secunddrio:
Conforme descrito na Clausula Sexta do Termo de Securitizacdo, de
acordo com informagdes descritas na Secao “Caracteristicas da
Oferta e dos CRA”, item “Resgate Antecipado dos CRA, Resgate
Antecipado das Debéntures, Vencimento Antecipado das
Debéntures e Multa Indenizatoria” na pagina 52 deste Prospecto, a
Emissora devera realizar o Resgate Antecipado dos CRA na
ocorréncia (i) da declaracdo de Vencimento Antecipado das
Debéntures, nos termos do item 4.20 da Escritura de Emissao; (ii)
de Resgate Antecipado das Debéntures, nos termos dos itens 4.15
ou 4.11.7.2 da Escritura de Emissao e demais hipoteses previstas na
legislacao aplicavel, ou (iii) de pagamento da Multa Indenizatoéria,
nos termos do item 5.2 e seguintes do Contrato de Cessao.

Caso ocorra o Resgate Antecipado dos CRA, os Titulares dos CRA
poderao sofrer prejuizos financeiros, nao havendo qualquer
garantia de que existirao, no momento do resgate, outros ativos no
mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA.

As Debéntures poderdo ser objeto de Aquisi¢do Facultativa nos
termos previstos na Escritura de Emissdo, o que acarretard a
Amortizacdo Extraordindria dos CRA e podera impactar de
maneira adversa na liquidez dos CRA no mercado secundario.:
Conforme descrito na clausula 4.14 da Escritura de Emissao, a
Devedora podera, a qualquer tempo e desde que a Securitizadora,
na qualidade de titular das Debéntures, sempre devida e
previamente autorizada por escrito pelos Titulares dos CRA, esteja
de acordo, adquirir Debéntures em circulacdo, observado o
disposto no paragrafo 3° do artigo 55 da Lei das Sociedades por
Acoes. As Debéntures adquiridas pela Devedora poderao, a critério
da Devedora, ser canceladas ou permanecer em tesouraria. As
Debéntures adquiridas pela Devedora para permanéncia em
tesouraria, se e quando recolocadas no mercado, fardao jus a
mesma Remuneracdao aplicavel as demais Debéntures em
Circulacdo. A realizacdo de Aquisicao Facultativa acarretara a
Amortizacdo Extraordinaria dos CRA e podera ter impacto adverso
na liquidez dos CRA no mercado secundario, bem como nos
rendimentos dos CRA, uma vez que, caso a aquisicao facultativa
das Debéntures seja parcial, os CRA serdo objeto de Amortizacao
Extraordinaria e, caso a aquisicao facultativa seja em relacao a
totalidade das Debéntures, a Emissora devera realizar o Resgate
Antecipado dos CRA, reduzindo assim o horizonte de investimento
planejado pelos Titulares dos CRA.

Patrimonio Liquido Insuficiente da Securitizadora: A Emissora é
uma companhia securitizadora de créditos do agronegdcio e
imobiliarios, tendo como objeto social a aquisicao e securitizacao
de quaisquer direitos creditorios do agronegocio e créditos
imobiliarios passiveis de securitizacdo por meio da emissao de
certificados de recebiveis do agronegocio e certificados de
recebiveis imobiliarios, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 9.514,
cujos patrimonios sdao administrados separadamente. O patrimonio
separado de cada emissao tem como principal fonte de recursos os
respectivos créditos do agronegocio ou imobiliarios e suas
garantias. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento, a
Emissora, dos créditos do agronegdcio por parte dos devedores ou
coobrigados, podera afetar negativamente a capacidade da
Emissora de honrar as obrigacdes assumidas junto aos titulares dos
certificados de recebiveis do agronegocio, tendo em Vvista,
inclusive, o fato de que, nas operacoes de que participa, o
patrimonio da Emissora nao responde, de acordo com os
respectivos termos de securitizacao, pela solvéncia dos devedores
ou coobrigados. Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita
ao que dispoe o paragrafo Unico do artigo 12, da Lei 9.514, em que
se estipula que a totalidade do patrimonio da Emissora (e nao o
patriménio separado) respondera pelos prejuizos que esta causar
por descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por
negligéncia ou administracao temeraria ou, ainda, por desvio da
finalidade do patrimonio separado. O patrimonio liquido da
Emissora em 31 de dezembro de 2015 era de RS 1.189.000,00 (um
milhao, cento e oitenta e nove mil reais e é inferior ao Valor Total
da Emissao e nao ha garantias de que a Emissora dispora de
recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes
da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo
12, da Lei 9.514.

Possibilidade de a Agéncia de Classificacgdo de Risco ser
alterada sem Assembleia Geral de Titulares dos CRA: Conforme
descrito neste Prospecto, a Agéncia de Classificacao de Risco
podera 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
classificacao de risco com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Avenida das Nacdes Unidas, n° 12.551, 16° andar,
conjunto 1601, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.101.919/0001-05;
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ou (ii) Fitch Ratings Brasil Ltda., agéncia de classificacao de risco
com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Praca XV de Novembro, n° 20, sala 401 B, Centro, 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 classificacado de risco, podendo os CRA ser
negativamente afetados.

Risco Referente a participagdo das Pessoas Vinculadas na
Oferta: A participacdo de investidores que sejam Pessoas
Vinculadas na Oferta podera ter um efeito adverso na liquidez das
cotas no mercado secundario. Nao havendo como garantir que a
aquisicao das cotas por Pessoas Vinculadas ndao ocorrera ou que
referidas Pessoas Vinculadas nao optarao por manter estas cotas
fora de circulacao, afetando negativamente a liquidez das cotas.

RISCOS DO REGIME FIDUCIARIO

Decisoes judiciais sobre a Medida Provisoria 2.158-35 podem
comprometer o regime fiducidario sobre os créditos de
certificados de recebiveis do agronegocio: A Medida Provisoria
2.158-35, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que
estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de
patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em
relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou
trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que
lhes sdo atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o pardgrafo
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 separacdo ou afetacao”.
Nesse sentido, as Debéntures e os Direitos Creditorios do
Agronegocio poderdao ser alcancados por credores fiscais,
trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e
juridicas pertencentes ao mesmo grupo economico da Emissora,
tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e
subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico
existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerao os titulares
destes créditos com os Titulares dos CRA de forma privilegiada
sobre o produto de realizacdo dos Créditos do Patrimonio
Separado. Nesta hipotese, é possivel que os Créditos do Patrimonio

Separado nao sejam suficientes para o pagamento integral dos CRA
apos o cumprimento das obrigacdes da Emissora perante aqueles
credores.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE
SECURITIZACAO

Recente Desenvolvimento da Securitizacdo de Direitos
Creditorios do Agronegocio: A securitizagdo de direitos
creditorios do agronegdcio é uma operacao recente no Brasil. A Lei
11.076/04, que criou os certificados de recebiveis do agronegocio,
foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de
emissoes de certificados de recebiveis de agronegdcios nos Gltimos
anos. Além disso, a securitizacao € uma operacao mais complexa
que outras emissoes de valores mobiliarios, ja que envolve
estruturas juridicas que objetivam a segregacao dos riscos do
emissor do valor mobiliario, de seu devedor (no caso, a Devedora)
e créditos que lastreiam a emissdo. Dessa forma, por se tratar de
um mercado recente no Brasil, o0 mesmo ainda ndao se encontra
totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo
ocorrer situacdes em que ainda nao existam regras que o direcione,
gerando assim uma inseguranca juridica e um risco aos Investidores
dos CRA, uma vez que os 6rgaos reguladores e o Poder Judiciario
poderao, ao analisar a Oferta e os CRA e/ou em um eventual
cenario de discussdo e/ou de identificacdio de lacuna na
regulamentacao existente; (i) editar normas que regem o assunto
e/ou interpreta-las de forma a provocar um efeito adverso sobre a
Emissora, a Devedora e/ou os CRA, bem como (ii) proferir decisoes
que podem ser desfavoraveis aos interesses dos Investidores dos
CRA.

Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da
securitizacdo: Toda a arquitetura do modelo financeiro,
economico e juridico desta Emissao considera um conjunto de
rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de
contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacao em
vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade e da falta de
tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que
tange a este tipo de operacao financeira, em situacdes de stress
podera haver perdas por parte dos Investidores em razao do
dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco
contratual.
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Ndo existe regulamentacdo especifica acerca das emissées de
certificados de recebiveis do agronegécio: A atividade de
securitizacdo de direitos creditérios do agronegocio esta sujeita a
Lei 11.076/04 e a regulamentacdo da CVM, no que se refere a
distribuicoes publicas de certificados de recebiveis do agronegocio.
Como ainda ndo existe regulamentacao especifica para estes
valores mobiliarios e suas respectivas ofertas ao publico investidor,
a CVM, por meio do comunicado definido na reuniao do Colegiado
realizada em 18 de novembro de 2008, entendeu que os
dispositivos da Instrucdo CVM n° 414/04, norma aplicavel aos
certificados de recebiveis imobiliarios, seriam aplicaveis, no que
coubessem, as ofertas publicas de certificados de recebiveis do
agronegocio e seus respectivos emissores. Assim, enquanto a CVM
nao tratar da matéria em norma especifica, sera aplicada as
ofertas de certificados de recebiveis do agronegdcio a Instrucao
CVM n° 414/04, interpretada na forma da Lei 11.076/04, com as
devidas adaptacbes a fim de acomodar as possiveis
incompatibilidades entre a regulamentacao dos certificados de
recebiveis imobiliarios e as caracteristicas das operagoes de
certificados de recebiveis do agronegocio, sem prejuizo de
eventual edicdo posterior de norma especifica pela CVM aplicavel a
operacgoes de certificados de recebiveis do agronegécio, o que pode
gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operacao e a
eficacia dos termos e condicdes constantes de seus documentos, na
medida em que a auséncia de regulamentacdo especifica traz
inseguranca sobre a forma de aplicacao aos CRA das regras
atualmente existentes sobre os certificados de recebiveis
imobiliarios.

Risco de concentracdo e efeitos adversos na Remuneracdo e
Amortizagdo: Os Direitos Creditorios do Agronegdcio sao devidos
em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito
do lastro dos CRA esta concentrado na Devedora, sendo que todos
os fatores de risco de crédito a ela aplicaveis sao potencialmente
capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento
dos Direitos Creditorios do Agronegécio e, consequentemente, a
Amortizacado e a Remuneracdo dos CRA. Uma vez que os
pagamentos de Remuneracao e Amortizacao dependem do
pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores
devidos no ambito das Debéntures, os riscos a que a Devedora esta
sujeita podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento

da Devedora na medida em que afete suas atividades, operacoes e
situacao economico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores
internos e/ou externos, poderao afetar o fluxo de pagamentos dos
Direitos Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.
Adicionalmente, os recursos decorrentes da execucao das
Debéntures podem nao ser suficientes para satisfazer o pagamento
integral da divida decorrente das Debéntures. Portanto, a
inadimpléncia da Devedora, pode ter um efeito material adverso
no pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio e,
consequentemente, dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONOMICOS

Interferéncia do Governo Brasileiro na Economia: O Governo
Brasileiro tem poderes para intervir na economia e,
ocasionalmente, modificar sua politica econdomica, podendo adotar
medidas que envolvam controle de salarios, precos, cambio,
remessas de capital e limites a importacdo, entre outros, que
podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora,
da Devedora e ao Debenturista Inicial. A inflacao e algumas
medidas governamentais destinadas a combaté-la geraram, no
passado, significativos efeitos sobre a economia do Brasil. As
medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflacao
implicaram aumento das taxas de juros, mudanca das politicas
fiscais, controle de precos, desvalorizacao cambial, controle de
capital e limitacdo as importacdes, entre outros efeitos. As
atividades, situacao financeira e resultados operacionais da
Emissora, do Debenturista Inicial e da Devedora poderao ser
prejudicados de maneira relevante devido a modificacées nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i)
taxas de juros; (ii) controles cambiais e restricoes a remessas para
o exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no inicio
de 1990; (iii) flutuacoes cambiais; (iv) inflacao; (v) liquidez dos
mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) politica fiscal;
(vii) politica de abastecimento, inclusive criacdo 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 implementacdo de mudancas
por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham
a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a
incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do
mercado de valores mobilidrios brasileiro, sendo assim, tais
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incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira
poderao prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora, do Debenturista Inicial e da Devedora.

Inflagdo: No passado, o Brasil apresentou indices extremamente
elevados de inflagdo e varios momentos de instabilidade no
processo de controle inflacionario. As medidas governamentais
promovidas para combater a inflacao geraram efeitos adversos
sobre a economia do Pais, que envolveram controle de salarios e
precos, desvalorizacdo da moeda, limites de importacoes,
alteracoes bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia,
entre outras. Em 1994, foi implementado o plano de estabilizacao
da moeda (denominado Plano Real) que teve sucesso na reducao da
inflacdo. Desde entdo, no entanto, por diversas razoes, tais como
crises nos mercados financeiros internacionais, mudancas da
politica cambial, eleicdes presidenciais, entre outras ocorreram
novos “repiques” inflacionarios. Por exemplo, a inflacao apurada
pela variacdo do IPCA/IBGE nos Ultimos anos vem apresentando
oscilacoes, sendo que em 2009 foi de 4,31%, em 2010 subiu para
5,91%, em 2011 atingiu o teto da meta com 6,5%, recuou em 2012
para 5,84%, subiu em 2013 para 5,91%, em 2014 fechou abaixo do
teto da meta em 6,41%, e em 2015 fechou em 10,67%, a maior taxa
de inflacao apurada desde 2002. A inflacao oficial encerrou o ano,
portanto, bem acima do teto da meta perseguida pelo BACEN, de
6,5%. A elevacao da inflacao podera reduzir a taxa de crescimento
da economia, causando, inclusive, recessao no Pais, o que pode
afetar adversamente os negdcios da Emissora, do Debenturista
Inicial e da Devedora, influenciando negativamente a capacidade
de pagamento e a capacidade produtiva da Devedora.

Politica Monetaria: O Governo Federal, através do Comité de
Politica Monetaria - COPOM, estabelece as diretrizes da politica
monetaria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria
brasileira possui como funcdo controlar a oferta de moeda no Pais
e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes,
influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal,
tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e
as politicas monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente
dos EUA. Historicamente, a politica monetaria brasileira tem sido
instavel, havendo grande variacdo nas taxas definidas. Em caso de
elevacao acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar
em recessao, 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 reducao da taxa de crescimento da economia, afetando
adversamente a producao de bens no Brasil, o consumo, a
quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e,
consequentemente, os negocios da Devedora e, em razao disso,
prejudicando a capacidade de pagamento e produtiva da Devedora.
Em contrapartida, em caso de reducao acentuada das taxas de
juros, podera ocorrer elevacdo 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 Devedora, influenciando
negativamente a capacidade de pagamento da Devedora.

Ambiente Macroeconémico Internacional: O valor dos titulos e
valores mobiliarios emitidos por companhias brasileiras no mercado
sao influenciados pela percepcao de risco do Brasil e de outras
economias emergentes. A deterioracao dessa percepgao podera ter
um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos adversos
na economia brasileira e condicées de mercado negativas em
outros paises poderao influenciar o mercado em relagao aos titulos
e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Ainda que as condicdes
economicas nesses paises possam diferir consideravelmente das
condigdes econdmicas brasileiras, as reacées dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso
no valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios de emissores
brasileiros. Em consequéncia dos problemas econémicos em varios
paises de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por
exemplo, a crise imobiliaria nos EUA em 2008), os investidores
estdo mais cautelosos e prudentes em examinar seus
investimentos, causando retracao no mercado. Essas crises podem
produzir uma evasao de dolares do Brasil, fazendo com que as
companhias brasileiras enfrentem custos mais altos para captacao
de recursos, tanto nacionalmente como no exterior, reduzindo o
acesso aos mercados de capitais internacionais. Desta forma
eventuais crises nos mercados internacionais podem afetar o
mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma reducao ou falta de
liquidez para os CRA da presente Oferta, bem como afetar os
resultados financeiros da Devedora, que pode levar a um impacto
adverso negativo nos CRA.

Reducdo de Investimentos Estrangeiros no Brasil: Uma eventual
reducao do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter
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impacto no balanco de pagamentos, o que pode forcar o Governo
Federal a ter maior necessidade de captacoes de recursos, tanto no
mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de
juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevacao significativa
nos indices de inflacdo brasileiros e a atual desaceleracao 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
captacoes de recursos por empresas brasileiras.

Acontecimentos e mudancas na percepcdo de riscos em outros
paises, sobretudo em economias desenvolvidas, podem
prejudicar o preco de mercado dos valores mobiliarios globais:
O valor de mercado de valores mobilidrios de emissao de
companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas
condicoes economicas e de mercado de outros paises, inclusive
economias desenvolvidas e emergentes. Embora a conjuntura
econdmica desses paises seja significativamente diferente da
conjuntura economica do Brasil, a reacdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios das companhias
brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente ou
politicas econémicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos
investidores nos valores mobiliarios das companhias brasileiras,
incluindo os CRA da presente Oferta, o que poderia prejudicar seu
preco de mercado.

RISCOS RELACIONADOS AO DESENVOLVIMENTO SUSTENTADO DO
AGRONEGOCIO BRASILEIRO

Nao ha como assegurar que, no futuro, o agronegocio brasileiro (i)
tera taxas de crescimento sustentavel, e (ii) nao apresentara
perdas em decorréncia de condigdes climaticas desfavoraveis,
reducdo de precos de commodities do setor agricola nos mercados
nacional e internacional, alteracdes em politicas de concessao de
crédito para produtores nacionais, tanto da parte de orgaos
governamentais como de entidades privadas, que possam afetar a
renda da Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de
pagamento, bem como outras crises economicas e politicas que
possam afetar o setor agricola e varejista. A reducdao da
capacidade de pagamento da Devedora podera impactar
negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR DE ATUAGAO DA DEVEDORA

A Devedora enfrenta concorréncia significativa, o que pode
afetar negativamente sua participacdo de mercado e lucro
liquido: A Devedora atua principalmente nos setores de varejo de
alimentos e de eletrodomésticos. O setor de varejo de alimentos
no Brasil, inclusive o segmento de atacado de autosservico, e o
setor de eletrodomésticos sdo altamente competitivos no Brasil. A
Devedora enfrenta concorréncia intensa de pequenos varejistas,
especificamente daqueles que operam no segmento informal da
economia brasileira. Além disso, em seus mercados, e
particularmente nas areas das cidades de Sao Paulo e Rio de
Janeiro, a Devedora concorre no setor varejista de alimentos com
varias cadeias de grandes multinacionais de varejo de alimentos,
mercadorias gerais e atacado de autosservico, bem como
supermercados locais e mercearias independentes. No setor de
eletrodomésticos, também concorre com grandes redes
multinacionais e grandes empresas brasileiras especializadas.
Aquisicoes ou fusdées no setor também poderdo aumentar a
concorréncia e afetar negativamente a participacdo de mercado e
lucro liquido da Devedora. No segmento de comércio eletronico, a
Devedora enfrenta varios concorrentes bem estabelecidos no
mercado que, assim como a Devedora, oferecem uma grande
variedade de produtos, além de atacadistas especializados em um
ou mais produtos. Pelo fato de este mercado apresentar obstaculos
bem menores em sua entrada em comparacao ao atacado
tradicional, a competicao é ainda mais intensa, e se a Devedora
nao for capaz de responder a suas mudancas, sua participacao
nesse mercado, seu lucro liquido e sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditorios do Agronegocio podem ser afetados
negativamente.

O segmento varejista é sensivel as reducoes do poder de
compra do consumidor e ciclos econdmicos desfavoradveis:
Historicamente, o segmento varejista passou por periodos de
desaceleracdo econdmica que resultaram em declinio nos gastos do
consumidor. O éxito das operacdes no setor varejista de
eletrodomésticos depende de varios fatores relacionados com os
gastos e renda do consumidor, incluindo as condicoes gerais do
negocio, taxas de juros, inflacdo, disponibilidade de crédito
consumidor, tributacao, confianca do consumidor nas condicoes
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econdmicas futuras, taxa de emprego e niveis salariais. As reducoes
na disponibilidade de crédito e politicas de crédito mais severas
por parte da Devedora e das empresas de cartao de crédito podem
afetar negativamente suas vendas, especialmente, o segmento de
eletrodomésticos. Condicoes economicas desfavoraveis no Brasil,
ou condicdes econdmicas internacionais desfavoraveis que se
refletem na economia brasileira, podem reduzir os gastos do
consumidor e a renda disponivel. Nas classes de renda mais baixa,
que possuem relativamente menos acesso ao crédito as condigoes
de refinanciamento de divida tendem a estar mais restritas e com
maior suscetibilidade aos aumentos da taxa de desemprego. Desde
2011, o Brasil tem vivenciado uma desaceleracao econdomica. As
taxas de crescimento do produto interno bruto, ou PIB, foram de -
3,8% em 2015, 0,1% em 2014, 2,7% em 2013, 1,8% em 2012 e 2,9%
em 2011, comparadas a um crescimento do PIB de 7,5% em 2010.
Em 2016, analistas projetam que o PIB brasileiro se reduzira em
2,99%. Os resultados operacionais e condicao financeira da
Devedora tém sido, e continuardao a ser, afetados pela taxa de
crescimento do PIB brasileiro. A Devedora nao pode assegurar que
o PIB aumentara ou permanecera estavel. Desenvolvimentos na
economia brasileira podem afetar as taxas de crescimento
brasileiras e, consequentemente, a Devedora. Devido ao fato de
que o setor varejista no Brasil ser percebido como voltado
essencialmente para o crescimento, a Devedora depende da taxa
de crescimento da populacao urbana brasileira e seus diferentes
niveis de renda. Qualquer reducdo ou desaceleracdo no
crescimento podera afetar adversamente nossas vendas, resultado
operacional e, consequentemente, a capacidade da Devedora de
pagar os valores devidos em relacdo aos Direitos Creditérios do
Agronegocio.

RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA

As vendas da Devedora dependem da eficacia de seus
programas de propaganda e marketing, o que pode afetar as
venda e lucratividade da Devedora: Com a finalidade de
promover a atratividade e movimento em suas lojas, a Devedora
emprega recursos substanciais em campanhas de propaganda e
marketing. Suas vendas e sua lucratividade dependem de sua
capacidade de, dentre outros aspectos, identificar o seu publico
alvo e decidir sobre a mensagem publicitaria e sobre os meios de
comunicacao adequados para atingi-lo. Caso as atividades de

propaganda e marketing da Devedora nao sejam bem concebidas,
planejadas e executadas, suas vendas e sua lucratividade podem
ser adversamente afetadas, o que podera afetar a sua capacidade
de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

Uma parte substancial da populacdo nos mercados emergentes
faz uso do pagamento em dinheiro, o que pode afetar a
capacidade da Devedora de aumentar seu negocio de comércio
eletronico nesses mercados: Nos mercados emergentes, inclusive
certos paises da América Latina, paises africanos e certos paises
asiaticos, uma parte substancial da populacdo faz uso do
pagamento em dinheiro, em vez de efetuar pagamentos com cartao
de débito/crédito ou utilizar o banco eletronico. Considerando que
o segmento da Devedora de comércio eletronico depende do uso
por parte dos seus clientes dos meios eletronicos de pagamento, a
utilizacao do dinheiro em quaisquer dos mercados nos quais a
Devedora opera poderia impactar sua capacidade de aumentar seus
negdcios nesse mercado e, consequentemente, o pagamento dos
Direitos Creditdrios do Agronegocio.

Restricoes de crédito ao consumidor podem afetar
adversamente os volumes de venda da Devedora: Vendas a prazo
sao um componente importante no resultado das empresas do setor
de atuacdo da Devedora. O aumento dos indices de desemprego e a
maior taxa de juros podem culminar em maior restricdo de crédito
ao consumidor. O volume de venda da Devedora e
consequentemente os seus resultados podem ser adversamente
afetados se a oferta de crédito ao consumidor diminuir, ou mesmo
se a politica do governo brasileiro restringir a extensao de crédito
ao consumidor, o que podera afetar a sua capacidade de
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora pode ndo conseguir integrar e captar sinergias das
empresas adquiridas: Como parte de estratégia de crescimento da
Devedora, regularmente sao analisadas oportunidades de aquisicao.
As aquisicoes envolvem riscos e desafios, tais como aqueles
relacionados com a integracao das operacoes, pessoal, produtos e
base de clientes das companhias adquiridas com a Devedora,
geracao de retorno esperado sobre os investimentos e exposicao ao
passivo das empresas adquiridas. A integracdao dos negocios
adquiridos com os negocios da Devedora e a captacdo de sinergias
das empresas adquiridas pode exigir mais recursos e tempo do que
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inicialmente esperado. Além disso, pode ser que a Devedora tenha
que obter aprovacao das autoridades brasileiras de defesa da
concorréncia em determinadas aquisicoes. As autoridades
brasileiras de defesa da concorréncia podem conceder aprovacao
sujeita a medidas restritivas, tais como a alienacao de parte dos
ativos, ou nao a conceder em tempo habil. Caso a Devedora nao
tenha éxito em integrar o negocio adquirido com os seus negocios
ou captar sinergias conforme planejado, a Devedora pode ser
afetada de forma relevante e adversa, o que pode impactar no
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora pode ndo conseguir ser capaz de renovar ou manter
contratos de locagdo de suas lojas em termos aceitdveis: A
maioria das lojas da Devedora é alugada. A localizacao estratégica
das lojas da Devedora é fundamental para o desenvolvimento de
sua estratégia de negdcios e, como resultado, a Devedora pode ser
adversamente afetada no caso de um numero significativo de seus
contratos de locacao nao ser renovado em termos aceitaveis. Além
disso, de acordo com a legislacao aplicavel, os proprietarios podem
aumentar o aluguel periodicamente, geralmente a cada trés anos.
Um aumento significativo no valor das propriedades alugadas da
Devedora pode afetar adversamente a Devedora, o que podera
impactar na sua capacidade de adimplir com as suas obrigacoes de
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

Perdas ndo cobertas pelos seguros contratados pela Devedora
podem resultar em prejuizos, o que poderd gerar efeitos
materiais adversos sobre seus negocios: Determinados tipos de
riscos, tais como guerra, caso fortuito, forca maior ou interrupcao
de certas atividades, nao sao garantidos pelas seguradoras que
atuam no mercado. Na eventualidade da ocorréncia de qualquer
um desses eventos nao garantidos, a Devedora podera sofrer um
revés financeiro para recompor e/ou reformar os ativos atingidos
por eles, o que poderd comprometer suas receitas e seus
investimentos.  Adicionalmente, a Devedora podera ser
responsabilizada judicialmente pelo pagamento de indenizacao a
terceiros em decorréncia de um eventual sinistro. Esses casos
podem afetar adversamente a Devedora, podendo resultar em
prejuizos para o pagamento dos Direitos Creditorios do
Agronegocio.

A Devedora enfrenta riscos relacionados com seus centros de

distribuicao: Aproximadamente 80% dos produtos da Devedora sao
distribuidos por meio de seus 56 centros de distribuicao e depositos
localizados nas regides Sul, Sudeste, Centro Oeste e Nordeste do
Brasil. Se a operacao normal de um desses centros de distribuicao
for afetada negativamente por fatores que vao além do controle da
Devedora, tais como incéndio, desastres naturais, quedas de
energia, falhas no sistema dentre outros, e caso nao haja outro
centro de distribuicdo capaz de atender a demanda da regiao
afetada, a distribuicdo dos produtos destinados as lojas abastecidas
pelo referido centro de distribuicdo afetado sera prejudicada,
afetando negativamente a Devedora. A estratégia de crescimento
da Devedora inclui a abertura de novas lojas que podem exigir a
abertura de novos centros de distribuicao, ou expansao de seus
centros de distribuicao existentes para fornecer e atender a
demanda das lojas adicionais. As operacoes da Devedora podem ser
afetadas negativamente caso a Devedora nao possa abrir novos
centros de distribuicao ou nao consiga expandir seus centros de
distribuicao atuais para atender as necessidades de fornecimento
dessas novas lojas. No segmento de comércio eletronico da
Devedora, a satisfacao € essencial para sua capacidade de fornecer
um nivel elevado de servicos aos seus clientes. Caso a Devedora
nao otimize e opere seus centros de distribuicao de forma eficiente
e bem sucedida, isso poderia resultar em capacidade de
atendimento excessiva ou insuficiente, um aumento dos custos ou
encargos de “impairment” (deterioracdo) e uma reducdo na
margem do lucro bruto da Devedora, excluindo os custos de
remessa, ou prejudicar o seu negocio de outra forma. Caso a
Devedora nao tenha capacidade de atendimento suficiente ou caso
sofra um problema no atendimento dos pedidos em tempo habil,
tais como devido a falha de equipamento mecanizado em seus
centros de distribuicdo, ou caso determinados produtos estejam em
falta no estoque, seus clientes poderao sofrer atrasos no
recebimento. Adicionalmente, o processamento das solicitacoes de
devolugcoes de clientes ou cancelamento de pedidos adiciona
complexidade a operacéo logistica da Devedora, podendo aumentar
0s seus custos para garantir agilidade no atendimento e afetar
negativamente o tempo de resposta ao cliente. Um aumento nas
devolugcoes e cancelamentos pode ter um efeito negativo nos
custos operacionais da Devedora, impactando adversamente no
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A divulgacdo ndo autorizada de dados sobre os clientes da
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Devedora através da violagdo de seus sistemas
computadorizados ou de outra forma podem afetar
adversamente a Devedora: Uma das principais questoes do
comércio eletronico é a transmissdo segura de informacgoes
confidenciais dos clientes da Devedora em seus servidores e o
armazenamento seguro de dados em sistemas que sao conectados
aos seus servidores. A Devedora depende da operacao eficiente e
ininterrupta da operacao de varios sistemas, inclusive seus sistemas
de computadores e softwares, bem como os centros de dados
através dos quais, coleta, mantém, transmite e armazena dados
sobre os seus clientes, fornecedores, vendedores parceiros
(marketplace) e outros, inclusive informacoes sobre pagamento e
informacdes pessoalmente identificaveis, assim como outras
informacoes confidenciais e exclusivas. Em razao dos sistemas de
tecnologia da Devedora serem altamente complexos, eles estao
sujeitos a falha. Ataques ao sistema da Devedora podem resultar
no acesso Nao autorizado aos seus sistemas, apropriacao indébita
de informacoes ou dados, supressao ou modificacao de informacoes
sobre clientes, ou ataques de negacao de servico ou outra
interrupcao de suas operacdes comerciais, o que poderia resultar
no fechamento de seus sites por um curto ou extenso periodo e
exercer um efeito adverso e relevante sobre seu negocio. Ja que as
técnicas utilizadas para obter o acesso nao autorizado e sistemas
de sabotagem mudam frequentemente e poderao nao ser
conhecidos até que sejam lancados contra a Devedora ou seus
prestadores de servicos terceirizados, a Devedora talvez nao seja
capaz de antecipar ou implementar medidas adequadas para se
proteger contra esses ataques. Como no passado a Devedora foi e
provavelmente no futuro talvez esteja sujeita a esses tipos de
ataques, caso a Devedora nao seja capaz de evitar esses ataques e
violacdes de seguranca, a Devedora poderia estar sujeita as
obrigacoes legais e financeiras, sua reputacao seria prejudicada e
poderia sustentar perda substancial de receita decorrente da perda
de vendas e descontentamento do cliente. Talvez a Devedora nao
tenha os recursos ou sofisticacdo técnica para antecipar ou evitar
tipos de cyber ataques que se desenvolvem rapidamente. Os cyber
ataques podem atingir a Devedora, assim como seus vendedores,
compradores ou outros participantes, ou a infraestrutura de
comunicacdo da qual dependa. Além disso, as violagoes de
seguranca também podem ocorrer como resultado de questdes nao
técnicas, inclusive violacdes intencionais ou inadvertidas pelos
funcionarios da Devedora ou pessoas com as quais a Devedora

mantém relacdoes comerciais. Qualquer comprometimento ou
violacao dos sistemas de seguranca da Devedora, ou de seus
prestadores de servicos terceirizados, poderia resultar em violar a
privacidade aplicavel, seguranca de dados e outra legislacdo, e
resultar em exposicao judicial e financeira significativa,
publicidade adversa e perda de confianca nas medidas de
seguranca da Devedora, o que poderia exercer um efeito adverso e
relevante sobre seus negocios, condicao financeira e resultado
operacional, o que poderia afetar de forma adversa o pagamento
dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

Falhas nos sistemas de tecnologia da informacdo poderiam
impactar as operacoes da Devedora: A Devedora depende
bastante de sistemas de tecnologia da informacao para processar,
transmitir e armazenar informacoes eletronicas, bem como para se
comunicar com clientes e fornecedores. Os sistemas de informacao
da Devedora poderao sofrer interrupcoes devido a ocorréncias fora
do controle da Devedora, tais como desastres naturais, ataques de
hackers, falhas nas telecomunicacdes, virus de computador, dentre
outras. Esse tipo de interrupcao pode impactar as operacoes,
afetando a geracao de caixa e/ou situacao financeira da Devedora,
0 que podera comprometer a sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora depende de sistema de transportes e da
infraestrutura para entregar seus produtos, o que pode
retardar ou afetar a sua capacidade de distribuir produtos
para suas lojas: Os produtos destinados a todas as lojas da
Devedora sao distribuidos por seus centros de distribuicdo
localizados em 19 estados brasileiros e no distrito federal. O
sistema de transporte e a infraestrutura no Brasil sdao pouco
desenvolvidos e necessitam de investimentos consideraveis para
que possa atuar de forma eficiente e atender as necessidades
comerciais da Devedora. No segmento de comércio eletronico da
Devedora, sua reputacao e capacidade de reter, conquistar e
atender seus clientes depende do desempenho ininterrupto e
confiavel de seus sites e a infraestrutura subjacente da Internet,
inclusive as redes de comunicacao de linha fixa e movel operadas
por terceiros sobre as quais a Devedora nao tem controle.
Quaisquer interrupcées ou reducdes significativas no uso da
infraestrutura de transportes ou nas operacdes da Devedora nas
cidades onde seus centros de distribuicao estdao localizados
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resultantes de desastres naturais, incéndio, acidentes, falhas em
sistemas ou outras causas inesperadas podem retardar ou afetar
sua capacidade de distribuir produtos para suas lojas e reduzir suas
vendas, o que pode afetar negativamente a Devedora e,
consequente, o pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.
Além disso, qualquer dano a, ou falha de, suas redes de
comunicacao terceirizadas ou centros de dados, seja devido a falha
nos sistemas, virus de computador, interrupcdes fisicas ou
eletronicas ou quaisquer outros eventos ou contratempos
inesperados, poderiam causar interrupcao do sistema, atrasos e
perda de dados criticos, impedir a Devedora de prestar seus
servicos em tempo habil ou restringir ou impedir o acesso aos seus
sites e resultar no fechamento parcial ou completo de seus sites, o
que poderia exercer um efeito adverso relevante sobre seus
negocios, sua condicao financeira e resultado operacional, podendo
afetar ainda o pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora pode ser afetada de forma adversa por decisoes
desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos em
andamento: A Devedora esta envolvida em processos judiciais e
administrativos de natureza civel, tributaria e trabalhista. A
Devedora nao pode assegurar que as acOes € processos
administrativos serao resolvidos totalmente a seu favor. A
Devedora constitui provisbes para o0s processos em que a
possibilidade de perda seja avaliada por seus assessores juridicos
externos como provavel, ou seja, cuja probabilidade de perda seja
superior a possibilidade de éxito. As provisdes constituidas pela
Devedora podem ser insuficientes para fazer face ao custo total
decorrente de decisbes adversas em demandas judiciais e
administrativas. Caso o total ou uma parcela significativa das acoes
e dos processos administrativos seja decidido de forma
desfavoravel a Devedora, isso pode ter um impacto adverso
relevante em seus negocios, condicdo financeira e resultados
operacionais. Por fim, além das provisdes financeiras e dos custos
com honorarios advocaticios para a assessoria dessas causas, a
Devedora pode se ver obrigada a oferecer garantias em juizo
relacionadas a tais processos, o que pode vir a afetar a sua
capacidade financeira e, consequentemente, o pagamento dos
Direitos Creditorios do Agronegocio.

A possibilidade de secas pode exercer um efeito adverso sobre
as operacées em geral da Devedora: Aproximadamente 70% da

capacidade de geracdo elétrica instalada do Brasil atualmente
dependem das instalagoes de geracao hidrelétrica. A gravidade da
seca em determinadas regioes do Brasil reduziu a hidrogenacao nas
regioes afetadas. Caso a quantidade de agua disponivel aos
produtores de energia se torne cada vez mais escassa devido a seca
afetando ou desviando para outros usuarios, os custos com energia
podem aumentar. As referidas condicoes podem exercer um efeito
adverso relevante sobre as vendas e margens da Devedora, o que
pode impactar a sua capacidade de adimplir com as suas
obrigacdes decorrentes dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora pode ndo ser capaz de recrutar ou manter pessoas
chave: Para suportar e desenvolver suas operacoes, a Devedora
deve atrair e manter colaboradores com competéncias e
conhecimentos especificos. A Devedora enfrenta diversos desafios
inerentes a administracdo de um grande nimero de empregados
em regides geograficas diversas. Pessoas chave poderao deixar a
Devedora por motivos diversos e o impacto de sua saida é de dificil
previsdo, podendo, porém, dificultar a implementacao de planos
estratégicos, o que pode afetar adversamente o pagamento dos
Direitos Creditdrios do Agronegocio pela Devedora.

A Devedora pertence a um grupo econémico no qual participam
outras sociedades operacionais que sdo ou poderdo ser parte
em processos judiciais nos quais a Devedora pode ser soliddria
ou subsidiariamente responsdvel: A Devedora pertence a um
grupo econdémico em que existem outras sociedades operacionais.
No curso de suas atividades, essas sociedades sao partes em
processos judiciais nos quais, caso condenadas, o resultado do
processo podera nos afetar de forma solidaria ou subsidiaria. Isso
inclui processos de diversas naturezas tais como, questoes
previdenciarias, trabalhistas e ambientais. Caso alguma das
sociedades do grupo econdomico da Devedora sofra condenacao
judicial e a Devedora seja chamada a responder subsidiaria ou
solidariamente por tal condenacao, os seus resultados operacionais
e financeiros poderao ser adversamente afetados juntamente com
a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do
Agronegocio.

Resultados negativos de sociedades controladas pela Devedora
podem afetar negativamente o seu resultado operacional: A
Devedora detém participacao em diversas sociedades operacionais.
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Dessa forma, parte de seu resultado decorre do resultado dessas
sociedades e, sendo assim, o resultado ndo satisfatorio dessas
podera afetar negativamente o resultado da Devedora, e,
consequentemente, a sua capacidade de cumprir com as suas
obrigacoes de pagamento decorrentes dos Direitos Creditorios do
Agronegocio.

Algumas categorias de produtos que a Devedora comercializa
sdo substancialmente adquiridos de poucos fornecedores e caso
ocorram alteracoes nessa cadeia de fornecimento, as
atividades da Devedora e seus negocios podem ser afetados
adversamente: Algumas categorias de produtos que a Devedora
comercializa sao substancialmente adquiridos de poucos
fornecedores. Caso algum fornecedor nao seja capaz de fornecer os
produtos na quantidade e na frequéncia usualmente adquirida pela
Devedora ou nao possua estoques suficientes destes produtos, a
Devedora pode nao ser capaz de manter o nivel de vendas na
categoria afetada, o que pode causar um efeito adverso relevante
sobre suas atividades e seu resultado, de forma a impactar no
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

A Devedora ndo pode garantir que seus fornecedores ndo
venham a se utilizar de praticas irregulares: Devido a grande
pulverizacao e terceirizacao da cadeia produtiva dos fornecedores
da Devedora, a Devedora nao pode garantir que alguns deles nao
venham apresentar problemas com questdes trabalhistas ou
relacionados a sustentabilidade, quarteirizagao da cadeia produtiva
e condicdes de seguranca improprias ou mesmo que venham a se
utilizar dessas irregularidades para terem um custo mais baixo de
seus produtos. Caso quantidade significativa dos fornecedores da
Devedora o faca, a Devedora podera ter prejuizos com sua imagem
e, como consequéncia, perda de atratividade junto aos seus
clientes, com impacto direto na reducdo de sua receita liquida e
resultado operacional, bem como queda no valor das acoes de sua
emissdao e impacto no pagamento dos Direitos Creditorios do
Agronegocio.

A Devedora esta exposta aos riscos associados com
financiamento e empréstimos aos clientes: Nas demonstracoes
financeiras da Devedora em 31 de dezembro de 2016, em
consequéncia do processo atualmente em curso de alienacao da
participacao do GPA no capital da Via Varejo S.A, conforme

divulgado no fato relevante de 23 de novembro de 2016, as
atividades da Via Varejo estdao tratadas como atividades
descontinuadas. Dessa forma, as vendas liquidas assim como as
demais linhas do resultado foram ajustadas de forma retrospectiva
a partir de 1o de janeiro de 2015, conforme definido no IFRS
5/CPC31, aprovado pela Deliberacao CVM n° 598/09 - Venda de
ativo nao circulante e operacgoes descontinuadas.
Consequentemente, o0s comentarios a seguir nao incluem o
desempenho da Via Varejo. As vendas parceladas sao amplamente
utilizadas no mercado brasileiro de eletrodomésticos. A Devedora
tem uma parceria financeira com o Itat Unibanco Holding S.A., ou
Itad Unibanco, por meio do qual estabelece a Financeira Itai CBD
S.A. Crédito, Financiamento e Investimento, ou FIC, que
exclusivamente oferece cartées de crédito, servicos financeiros e
seguros em nossas lojas. A FIC esta sujeita aos riscos normalmente
associados a concessao desses tipos de financiamento, inclusive
riscos de inadimpléncia no pagamento de principal e juros e
qualquer desequilibrio entre custo e vencimento de financiamento
da Devedora em relacao ao custo e vencimento de financiamento
aos seus clientes, podendo ter um efeito prejudicial substancial
sobre a Devedora e sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegocio.

A Devedora pode ser responsabilizada por incidentes com
consumidores relacionados a reacées adversas apos o consumo
de produtos: Sobre as politicas de controle e qualidade da
Devedora, os produtos que a Devedora comercializa em suas lojas
podem causar reacoes adversas a seus consumidores. Incidentes
envolvendo tais produtos poderao causar um efeito material
adverso nas suas atividades, situacao financeira e resultados
operacionais. Acoes judiciais ou processos administrativos com esse
fim poderao ser propostos contra a Devedora, sob as alegacoes de
que os seus produtos estavam defeituosos, deteriorados,
adulterados, contaminados, nao possuiam as propriedades
anunciadas, ndo continham informacdes adequadas sobre possiveis
efeitos colaterais ou sob os riscos de interacao com outras
substancias quimicas, dentre outras. Qualquer risco a saude, real
ou possivel, associado a tais produtos, inclusive publicidade
negativa referente a estes riscos, podera causar a perda de
confianca de seus consumidores na seguranca, eficacia e qualidade
dos produtos comercializados nas lojas das Devedoras,
especialmente com relacao aos produtos de “marcas exclusivas”.
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Qualquer alegacao dessa natureza contra a marca da Devedora
e/ou os produtos comercializados em suas lojas podera causar um
efeito material adverso nas suas atividades, situacao financeira,
resultados operacionais e capacidade de pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegocio.

O negocio da Devedora depende de marcas solidas. Talvez a
Devedora ndo consiga manter e melhorar suas marcas, ou é
possivel que a Devedora receba reclamagées dos clientes ou
publicidade negativa, o que poderia afetar adversamente suas
marcas: As marcas Pao de Aclcar, Minuto Pdo de Aclcar, Extra,
Extra Supermercado, Minimercado Extra e Assai contribuem para o
negocio da Devedora. A Devedora também acredita que manter e
melhorar essas marcas se faz critico para manter e expandir sua
base de clientes, fornecedores e vendedores parceiros
(marketplace). Manter e melhorar suas marcas também dependera
em grande parte da capacidade da Devedora de continuar criando
melhores experiéncias ao cliente, com base em precos
competitivos, grande variedade de produtos, a abrangéncia e a
conveniéncia das opcoes de entrega oferecidas, com uma
experiéncia de compra de facil utilizacdo, equipes dedicadas e
disponiveis de atendimento ao cliente e capacidade de fornecer um
mercado confidvel e rentavel aos fornecedores e vendedores
parceiros. Reclamacodes do cliente ou publicidade negativa sobre as
lojas da Devedora, ofertas de produtos, servicos, tempos de
entrega, manuseio de dados do cliente, praticas de seguranca ou
suporte ao cliente poderiam prejudicar sua reputacao e diminuir a
utilizacao pelo cliente de suas lojas, a confianca do consumidor,
fornecedor e vendedor parceiro. A menor solidez de suas marcas e
menor reputacao poderia exercer um efeito adverso relevante
sobre seu negdcio, condicao financeira, resultado operacional e
capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

Publicidade negativa da Devedora ou na forma como a
Devedora conduz suas operacées podera prejudicar o negocio
da Devedora: A cobertura da midia e a publicidade de modo geral
podem exercer influéncia significativa sobre o comportamento e
acoes dos consumidores. Na medida em que a Devedora ou uma de
suas subsidiarias ficarem sujeitas a publicidade negativa, e a
publicidade negativa fizer com que os clientes mudem seus padroes
de compra, podera haver um efeito prejudicial relevante sobre os
negocios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situacao

financeira da Devedora. A publicidade negativa que prejudique de
modo relevante a reputacao de uma ou mais marcas da Devedora
pode ter efeito prejudicial sobre o valor da marca em questao e
suas respectivas receitas, o que pode causar impacto adverso sobre
0s negocios e, em razao disso, afetar adversamente sua capacidade
de cumprir com as obrigacoes de pagamento assumidas nos Direitos
Creditorios do Agronegocio.

RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Manutencdo de Registro de Companhia Aberta: A Emissora possui
registro de companhia aberta desde 25 de novembro de 2010,
tendo, no entanto, realizado sua primeira emissao de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios (CRI) no primeiro trimestre de 2013. A
Emissora foi autorizada em 30 de Janeiro de 2015 a realizar
emissoes de Certificados de Recebiveis do Agronegocio (CRA). A sua
atuacao como securitizadora de emissoes de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios e de Certificados de Recebiveis do
Agronegocio depende da manutencao de seu registro de companhia
aberta junto a CVM e das respectivas autorizagées societarias. Caso
a Emissora nao atenda aos requisitos da CVM em relacdo as
companhias abertas, sua autorizacdo podera ser suspensa ou
mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissoes de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios e Certificados de Recebiveis do
Agronegocio.

Crescimento da Companhia e de seu Capital: O capital atual da
Emissora podera nao ser suficiente para suas futuras exigéncias
operacionais e manutencao do crescimento esperado, de forma que
a Emissora pode vir a precisar de fonte de financiamento externo.
Nao se pode assegurar que havera disponibilidade de capital no
momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condicoes
desta captacao poderiam afetar o desempenho da Emissora.

A Importdncia de uma Equipe Qualificada: A perda de membros
da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de
atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso
relevante sobre as atividades, situacao financeira e resultados
operacionais da Emissora. O ganho da Emissora provém
basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma
equipe especializada, para originacao, estruturacao, distribuicao e
gestdao, com vasto conhecimento técnico, operacional e
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mercadologico de nossos produtos. Assim, a eventual perda de
componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair
novos talentos poderia afetar a nossa capacidade de geracao de
resultado.

Originagdo de Novos Negodcios e Redugdo na Demanda por
Certificados de Recebiveis: A Emissora depende de originacao de
novos negdcios de securitizacao imobiliaria e do agronegocio, bem
como da demanda de investidores pela aquisicao dos Certificados
de Recebiveis de sua emissdao. No que se refere aos riscos
relacionados aos investidores, inimeros fatores podem afetar a
demanda dos investidores pela aquisicao de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios e Certificados de Recebiveis do
Agronegocio. Por exemplo, alteracoes na Legislagao Tributaria que
resulte na reducdao dos incentivos fiscais para os investidores
podera reduzir a demanda dos investidores pela aquisicao de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de Certificados de
Recebiveis do Agronegocio. Caso a Emissora nao consiga identificar
projetos de securitizacdo atrativos para o mercado ou, caso a
demanda pela aquisicao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
ou de Certificados de Recebiveis do Agronegocio venha a ser
reduzida, a Emissora podera ser afetada.

Faléncia, Recuperagdo Judicial ou Extrajudicial da Companhia:
Ao longo do prazo de duracdo dos Certificados de Recebiveis
Imobiliarios ou dos Certificados de Recebiveis do Agronegocio, a
Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacao
judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da
Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas,
poderao afetar tais créditos, principalmente em razdo da falta de
jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficacia da afetacao de
patriménio.
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O prospecto preliminar da oferta (o “Prospecto Preliminar”) encontra-se disponivel para consulta nas

seguintes pdginas da rede mundial de computadores: (1) do Coordenador Lider -

“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 CBD”)” (2) do Safra -
“www.safrabi.com.br, neste website clicar em Prospecto Preliminar CRA GPA 2017, (3) do BNP Paribas -

http://www.bnpparibas.com.br/Paginas/Download-Center---Prospectos.aspx, neste website clicar no item

referente ao Prospecto Preliminar “Prospecto Preliminar - CRA CBD 2017”, (4) da Securitizadora -
“http://www.apicesec.com.br/emissoes?&Ano=2017, neste website clicar em “2017”, depois no item
“informacées” referente ao “CRA CBD”, posteriormente acessar o arquivo em formato “pdf” do Prospecto
Preliminar com data mais recente”, (5) da CVM - http://www.cvm.gov.br (neste website acessar em
“Informacbes de Regulados” ao lado esquerdo da tela, clicar em “Companhias”, clicar em “Consulta a
Informacbes de Companhias”, clicar em “Documentos e Informacées de Companhias”, buscar “Apice
Securitizadora S.A.” no campo disponivel. Em seguida acessar “Apice Securitizadora S.A.” e
posteriormente “Documentos de Oferta de DistribuicGo Publica”. No website acessar “download” em
“Prospecto Preliminar” com data de referéncia mais recente), (6) da CETIP - “https://www.cetip.com.br
(neste website acessar, em “Comunicados e Documentos”, o item “Prospectos”, em seguida buscar
“Prospectos do CRA” e, em seguida digitar “Apice Securitizadora” no campo “Titulo” e clicar em “Filtrar”,
na sequéncia acessar o link referente ao Prospecto Preliminar)”, e (7) da BM&FBOVESPA -
“http:/ /www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento/ (neste website
clicar em “Apice Securitizadora S.A.”, apés clicar em “Os documentos relativos a distribuicdo publica de
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da 79 emissd@o, 19 série, encontram-se disponiveis aqui”, clicar
em “Informacées Relevantes”, em seguida clicar em “Documentos de Oferta de DistribuicGo Publica”, e

entdo clicar no link referente ao “Prospecto Preliminar” com a data mais recente)”.
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Adicionalmente, o Formuldrio de Referéncia da Emissora encontra-se disponivel na seguinte pdgina da rede
mundial de computadores: www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Informacées de Regulados”, clicar
em “Companhias”, clicar em “Consulta a Informacoes de Companhias”, depois clicar em “Documentos e
Informacées de Companhia” buscar por “Apice Securitizadora”, e selecionar “Formulario de Referéncia”,

depois clicar em Formulario de Referéncia - Ativo, versao mais recente).

A apresentacdo das informacées sobre a Distribuicdo Publica da 79 (Sétima) Série da 12 (Primeira) Emissd@o
de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (a “Oferta” e os “CRA”, respectivamente) da Apice
Securitizadora S.A. ndo constitui venda, promessa de venda, oferta a venda ou subscricGo de valores

mobilidrios, o que somente poderd ser feito apds o registro dos CRA na CVM.

A Oferta ndo foi registrada automaticamente. Assim, somente apds o registro da Oferta na CVM a
distribuicdo dos CRA poderd iniciar-se. O pedido de registro da Oferta foi apresentado a CVM em 23 de

janeiro de 2017 e estd sob a andlise da referida autarquia.

A Oferta encontra-se em andlise pela CVM. Este material apresenta informacées que estao integralmente
contidas nos documentos sob andlise da CVM. Assim, caso aqueles documentos sejam modificados em razéo
de exigéncia da CVM ou por qualquer outro motivo, estas informacées aqui constantes poderdo também

ser modificadas. Para informacées atualizadas, vide o Prospecto Preliminar da Oferta.

A Oferta encontra-se em andlise pela CVYM para obtencdo de registro. Portanto, os termos e condicées da
Oferta e as informacées contidas neste Material Publicitdrio e no Prospecto Preliminar estdo sujeitos a

complementacdo, correcdo ou modificacdo em virtude de exigéncia da CVM.
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A APICE SECURITIZADORA S.A. ESTA REALIZANDO UMA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO PRIMARIA DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO DE SUA EMISSAO EM PROCESSO DE REGISTRO PERANTE
A COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA
EMISSORA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES DE RISCO.

Este material é confidencial, de uso exclusivo de seus destinatdrios e ndo deve ser reproduzido ou
divulgado a quaisquer terceiros, sendo proibida sua reproducéo, total ou parcial.
As informacbes aqui apresentadas constituem resumo dos termos e condi¢cbes da Oferta, os quais se

encontram descritos no Prospecto Preliminar e no Termo de Securitizagdo.
Distribuicdo:

COORDENADOR LIDER COORDENADOR COORDENADOR

BNP PARIBAS

E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO PRELIMINAR E DO TERMO DE SECURITIZACAO
DOS CRA PELO INVESTIDOR ANTES DO INVESTIMENTO DE SEUS RECURSOS.
Sao Paulo, 14 de marco de 2017.
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