I. Riscos relativos ao Fundo e aos Ativos
Risco relacionado a Auséncia de Regulacao Especifica para o FIAGRO

O Fundo estd sujeito a regulamentacdao da CVM. Em 13 de julho de 2021 a CVM
publicou a Resolugdo CVM n° 39, que regulamenta, em carater provisério e
experimental, os fundos de investimentos nas cadeias produtivas do agronegdcio.

Dessa forma, por se tratar de um fundo de investimento recém criado pela Lei n®
14.130, de 29 de marco de 2021, e ainda ndo possuir uma norma especifica expedida
pela CVM para regulamenta-lo, adotando-se, provisoriamente, a Instrucdo CVM n®°
472/08, as regras e procedimentos atualmente adotado para o presente Fundo
podera vir a ser alterada e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas.

Além disso, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o Fiagro ainda ndo se
encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer
situacbes em que ainda nao existam regras que o direcione, gerando assim uma
inseguranca juridica e um risco ao investimento em Fiagro, uma vez que os 6rgdos
reguladores e o Poder Judiciario poderao, ao analisar a Oferta e o Fiagro e/ou em um
eventual cenario de discussdao e/ou de identificacdo de lacuna na regulamentagdo
existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou interpreta-las de forma a
provocar um efeito adverso sobre os Fiagro, bem como (ii) proferir decisbes que
podem ser desfavordveis aos interesses ai investimento em Fiagro, o que em
gualquer das hipéteses, podera afetar adversamente o investimento em Fiagro, e
consequentemente afetar negativamente as Cotas do Fundo e consequentemente
afetar de modo adverso o Cotista.

Riscos variados associados aos Ativos

Os Ativos estdo sujeitos a oscilacdes de precos e cotacdes de mercado, e a outros
riscos, tais como riscos de crédito e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de
derivativos, de oscilacdo de mercados e de precificacdo de ativos, o que pode afetar
negativamente o desempenho do Fundo e do investimento realizado pelos Cotistas.
O Fundo podera incorrer em risco de crédito na liquidacdo das operacGes realizadas
por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobilidrios que venham a
intermediar as operacdes de compra e venda de Ativos em nome do Fundo. Na
hipétese de falta de capacidade e/ou falta de disposicdo de pagamento das
contrapartes nas operacdes integrantes da carteira do Fundo, o Fundo podera sofrer
perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0S Seus
créditos.

Riscos de liquidez

Os Ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez baixa em
comparacdo a outras modalidades de investimento. Além disso, os Fundos de
Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em
tal mercado. Adicionalmente, os Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais podem ser constituidos na forma de condominios fechados, ndo sendo
admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Fundos
de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro e os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades em realizar a venda
de suas Cotas no mercado secundario, mesmo sendo admitida para estas a
negociagao no mercado de bolsa ou de balcao organizado. Desse modo, o investidor
gue adquirir as Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo.



Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de
liquidacao deste

No caso de dissolucdo ou liquidacdo do Fundo, o patrimo6nio deste sera partilhado
entre os Cotistas, na proporcao de suas Cotas, apos a alienacdao dos Ativos e o
pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas do Fundo. No caso de
liquidagdo do Fundo, ndo sendo possivel a alienagao acima referida, os proprios ativos
serdo entregues aos Cotistas na proporgcao da participacao de cada um deles. Nos
termos do descrito no Regulamento, os ativos integrantes da carteira do Fundo
poderao ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar
ou diminuir, de acordo com as flutuacbes de pregos, cotacdes de mercado e dos
critérios para precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos
Cotistas.

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizagdo Extraordinaria dos
Ativos

Os Ativos poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-
pagamento ou amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos limites de aplicacdao por
emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos na Instrugdo CVM 555
conforme aplicavel. Nesta hipotese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo
Gestor de Ativos que estejam de acordo com a politica de investimentos do Fundo.
Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa
o patriménio do Fundo e a rentabilidade das Cotas do Fundo, ndo sendo devida pelo
Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa
ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor

A aquisicdo de ativos € um processo complexo e que envolve diversas etapas,
incluindo a analise de informacgbes financeiras, comerciais, juridicas, ambientais,
técnicas, entre outros. Considerando o papel ativo e discricionario atribuido ao Gestor
e ao Administrador na tomada de decisdo de investimentos pelo Fundo, sem a
definicdo de critérios de elegibilidade especificos, existe o risco de ndo se encontrar
um Ativo para a destinacdo de recursos da Oferta em curto prazo, fato que podera
gerar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos seus Cotistas. No processo de
aquisicdo de tais ativos, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos os
passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o risco de materializacdo de
passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela identificada.
Caso esses riscos ou passivos contingentes ou ndo identificados venham a se
materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento
em tais ativos podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a
rentabilidade do Fundo também. Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo
administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do
Fundo dependerdo de uma administracdao/ gestao adequada, a qual estara sujeita a
eventuais riscos diretamente relacionados a capacidade do Gestor e do Administrador
na prestacao dos servicos ao Fundo. Falhas na identificacao de novos Ativos, na
manutencdo dos Ativos em carteira e/ou na identificacdo de oportunidades para
alienacao de Ativos, bem como nos processos de aquisicao e alienagao, podem afetar
negativamente o Fundo e, consequentemente, os seus Cotistas.

Risco de liquidacao antecipada do Fundo

No caso de aprovagao em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacao antecipada
do Fundo, os Cotistas poderao receber Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez em regime
de condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista



podera ser dificultado em fungdo do condominio civil estabelecido com os demais
Cotistas; (b) a alienacdo de tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser
dificultada em funcdo da iliquidez de tais direitos.

Riscos relacionados a fatores macroecondémicos e politica governamental

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicGes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente.
A reagao dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um
efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Cotas. No passado, o surgimento de condicdes econOmicas adversas em outros
paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e,
consequentemente, na reducao de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com
diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o
mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais
como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes nos pregos de
ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos,
desaceleragdao da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria.

Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados,
no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades
do Fundo, o patrimonio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de
negociacao das Cotas.

Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econ6mica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de
forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes
nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas
relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da
carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do
periodo de amortizacdo de Cotas; e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo; ou
(b) liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas,
do valor de principal de suas aplicagoes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou
seja, seus valores serao atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de
negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa
negociacdo. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera sofrer
oscilacGes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Como consequéncia,
o valor de mercado das Cotas de emissdao do Fundo podera ndo refletir
necessariamente seu valor patrimonial.

Nao serda devida pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes
responsaveis pela distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o
Administrador e as Instituicdes Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade
de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento do periodo
de amortizacao das Cotas e/ou de distribuicao dos resultados do Fundo; (b) a
liguidagdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de tais eventos.

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias
e/ou endemias de doencas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas
passiveis de transmissdo por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo,
pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global,
conforme o caso, e resultar em pressdao negativa sobre a economia brasileira.



Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doengas no Brasil, podera
afetar diretamente o mercado imobiliario e agroindustrial, o mercado de fundo de
investimento, o Fundo e o resultado de suas operagdes, incluindo em relagdao aos
Ativos Alvo. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos,
epidemias, pandemias ou endemias de doengas, como o Coronavirus (COVID-19), o
Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratéria
no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, pode
ter um impacto adverso nas operacdes do mercado imobiliario e do agronegdcio,
incluindo em relagao aos Ativos Alvo. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou
endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um
impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais,
na economia brasileira, no mercado imobiliario e do agronegdcio. Surtos, epidemias,
pandemias e/ou endemias de doengas também podem resultar em politicas de
guarentena da populacdao ou em medidas mais rigidas de lockdown da populacdo, o
gue pode vir a prejudicar as operacoes, receitas e desempenho do Fundo e dos
imoveis que vierem a compor seu portfdlio, bem como afetaria a valorizacdo das
Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

Risco decorrente da pandemia de COVID-19

A propagacao do coronavirus (COVID-19) no Brasil, com a consequente decretagdo
de estado de calamidade publica pelo Governo Federal, trouxe instabilidade ao
cenario macroeconémico e as ofertas publicas de valores mobiliarios em andamento,
observando-se uma maior volatilidade na formacdo de preco de valores mobiliarios,
bem como uma deterioracao significativa na marcacdo a mercado de tais ativos.
Neste momento, ainda € incerto quais serdao os impactos da pandemia do COVID-19
e os seus reflexos nas economias global e brasileira, sendo certo que tal
acontecimento poderd causar um efeito adverso relevante no nivel de atividade
econOmica brasileira, nos resultados das operagdes dos ativos imobilidrios a serem
investidos pelo Fundo, bem como nas perspectivas de desempenho do Fundo.

Riscos institucionais

O governo federal pode intervir na economia do pais e realizar modificacbes
significativas em suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos
setores e segmentos da economia do pais. As atividades do Fundo, sua situagao
financeira e resultados poderdao ser prejudicados de maneira relevante por
modificagdes nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, taxas de juros,
controles cambiais e restricdbes a remessas para o exterior; flutuacdes cambiais;
inflagdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal;
instabilidade social e politica; alteragdes regulatérias; e outros acontecimentos
politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. Em
um cenario de aumento da taxa de juros, por exemplo, os pregos dos imodveis podem
ser negativamente impactados em fungdo da correlagdo existente entre a taxa de
juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagdo de imdveis.
Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem
impactar negativamente o patrimbénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociagao das Cotas.

Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes dos Ativos e os
emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo
nao cumprirem suas obrigagdes de pagar tanto o principal como os respectivos juros
de suas dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de divida que
poderdao compor a carteira do Fundo estao sujeitos a capacidade dos seus emissores
em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas.
Eventos que afetam as condigGes financeiras dos emissores dos titulos, bem como



alteragdes nas condigdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a
sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de
precos e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condigdes, o Administrador
podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no
momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderd enfrentar problemas de
liquidez. Adicionalmente, a variacdo negativa dos ativos do Fundo podera impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das
Cotas. Além disso, mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores,
mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez.

Risco tributario

AlteracOes na legislacdo tributdria ou na sua interpretacdo e aplicacdo podem implicar
o aumento da carga tributaria incidente sobre o investimento no Fundo e o
tratamento fiscal dos Cotistas. Essas alteragdes incluem, mas nao se limitam, a (i)
eventual extingdo de isencgodes fiscais, na forma da legislacdo em vigor, (ii) possiveis
majoracdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (iii) criagdo
de tributos; bem como, (iv) diferentes interpretacdes ou aplicacdo da legislagao
tributaria por parte dos tribunais ou das autoridades governamentais, inclusive
quanto as aplicagoes financeiras realizadas pela carteira do Fundo, sobretudo dada a
recente criagdo dos FIAGRO por meio da Lei n°® 14.130/21, que ainda pende de
regulamentacao pelas autoridades fiscais. Os efeitos de medidas de alteragao fiscal
nao podem ser quantificados. No entanto, poderdo sujeitar o Fundo e os Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nao hd como garantir que as regras
tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo e aos Cotistas permanecerdo vigentes,
existindo o risco de tais regras serem modificadas, inclusive no contexto de eventual
reforma tributaria, o que poderd impactar o Fundo e a rentabilidade de suas cotas e,
consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.
Recentemente, o Governo apresentou ao Congresso Nacional (i) o Projeto de Lei n©
3.887/2020, que pretender alterar a tributagdao sobre receitas; e (ii) o Projeto de Lei
no 2.337/2021, que prevé alteragdes na tributagcdo sobre a renda, inclusive quanto
as regras de tributacdo de investimentos nos mercados de capitais e financeiro
brasileiro. Nao é possivel determinar com antecedéncia se as proposicdoes serdo
aprovadas, assim, é importante que haja acompanhamento regular dos tramites
legislativos, a fim de se identificar eventuais impactos futuros. Por fim, ha a
possibilidade de o Fundo ndo conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas
na Lei n°® 11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas; e (ii)
as cotas do Fundo deverdo ser admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsa de
valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta forma, caso isso ocorra, nao
havera isengao tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos aos Cotistas
que sejam pessoas fisicas.

Riscos de alteragdes nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacbes e para a
elaboragdo das demonstragdes financeiras dos Fundos de Investimento nas Cadeias
Produtivas Agroindustriais advém das disposigoes previstas na Instrugdao CVM 516.
Com a edicao da Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei das
Sociedades por AcgbOes e a constituicdo do CPC, diversos pronunciamentos,
orientagdes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela
CVM com vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padroes internacionais de
contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios. A Instrugdo
CVM 516 comegou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de
consolidacdo de todos os atos normativos contdbeis relevantes relativos aos Fundos
de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais editados nos ultimos 4
(quatro) anos. Referida instrugdo contém, portanto, a versdo mais atualizada das
praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas contabeis atualmente



adotadas no Brasil. Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisdes dos
pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas, de modo a aperfeicoa-los.
Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e
interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo das
operacdes e para a elaboracdo das demonstracdes financeiras dos Fundos de
Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais, a adocdo de tais regras podera
ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstracoes
financeiras do Fundo.

Risco regulatérios

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo
Fundo, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que
regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no
Brasil, esta sujeita a alteracGes. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, exigir novas licencas e autorizacbes necessarias para o
desenvolvimento dos negdcios relativos aos Ativos, gerando, consequentemente,
efeitos adversos ao Fundo. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 0Orgdos reguladores nos mercados, bem como moratérias e
alteragdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderao impactar de
maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condigbes para distribuicao de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio
e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacdo de leis existentes
e a interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Risco de alteracoes tributarias e mudancas na legislacao

As regras tributdrias dos fundos de investimento nas cadeias produtivas
agroindustriais podem ser modificadas no contexto de uma eventual reforma
tributaria ou alteragdes na legislagdo em vigor. Assim, o risco tributario engloba o
risco de perdas decorrente da criacdao de novos tributos, interpretacdo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencgées vigentes,
sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos nado previstos
inicialmente.

Além disso, ha divergéncias sobre a aplicabilidade da regra disposta no Art. 2° da Lei
no Lei n® 9.779, de 19 de janeiro de 1999, em relacdao aos fundos de investimento
nas cadeias produtivas agroindustriais ("FIAGRO"), tendo em vista que o referido
artigo é exclusivo para fundos de investimentos imobilidrios. O artigo em questao
menciona expressamente que tal dispositivo é aplicadvel somente aos fundos de
investimento imobiliario, de forma que pode-se entender que a norma tributaria nao
pode ser aplicada aos FIAGRO por analogia, nos termos do §1° do Art. 108 da Lei n°
5.172, de 25 de outubro de 1966, conforme alterada. Nesse sentido, ainda ndo ha
manifestacdo expressa da receita federal acerca de eventual percentual maximo de
cotas que o incorporador, construtor e socios de um determinado empreendimento
em que o Fundo tenha investido que possa vir a afetar o seu tratamento tributario.
Caso a receita federal venha a entender que mencionado artigo é aplicado aos
FIAGRO, o tratamento tributario do Fundo podera vir ser alterado.

Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

O Regulamento poderd ser alterado sempre que tal alteragcdo decorrer
exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em
consequéncia de normas legais ou regulamentares, por determinagdo da CVM e/ou
da B3 ou por deliberagcdo da Assembleia Geral de Cotistas. Tais alteracdes poderao
afetar o modo de operagao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.



Risco de concentracao da carteira do Fundo

O objetivo do Fundo é o de investir preponderantemente em valores mobiliarios.
Dessa forma, deverdo ser observados os limites de aplicagdo por emissor e por
modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e reenquadramento |3
estabelecidas. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagdo com a concentragdo
da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior sera a chance de o
Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracao da carteira englobam,
ainda, na hipdtese de inadimplemento do emissor do Ativo em questdo, o risco de
perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado
pelos Cotistas.

Riscos juridicos

A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor €, em razdo da
pouca maturidade e da escassez de precedentes em operagdes similares e de
jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacao financeira, podera haver perdas
por parte dos Cotistas em razéo do dispéndio de tempo e recursos para manutencgao
do arcabouco contratual estabelecido.

Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos, tanto no
polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolugdo de tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo
razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas
demandas judiciais relacionadas aos Ativos e, consequentemente, podera impactar
negativamente no patriménio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de
negociacao das Cotas.

I1. Riscos Relacionados ao Mercado e ao Investimento em Securitizacao de
Recebiveis do Agronegdcio

Recente Desenvolvimento da Securitizacdo de Direitos Creditorios dos CRA

A securitizagdo de direitos creditorios do agronegocio € uma operacdo recente no
Brasil. A Lei n® 11.076, que criou os certificados de recebiveis do agronegdcio, foi
editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de emissées de certificados
de recebiveis de agronegdcios nos ultimos anos. Além disso, a securitizagdo € uma
operacdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, ja que envolve
estruturas juridicas que objetivam a segregacdo dos riscos do emissor do valor
mobiliario, de seu devedor (no caso, a devedora) e créditos que lastreiam a emissao.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o mesmo ainda nao se
encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer
situagbes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim uma
inseguranca juridica e um risco ao investimento do Fundo em CRA, uma vez que 0s
orgaos reguladores e o Poder Judicidrio poderdo, ao analisar a Oferta e os CRA e/ou
em um eventual cenario de discussdo e/ou de identificacdo de lacuna na
regulamentacdo existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou interpreta-
las de forma a provocar um efeito adverso sobre os CRA, bem como (ii) proferir
decisbGes que podem ser desfavoraveis aos interesses ai investimento em CRA, o que
em qualquer das hipdteses, podera afetar adversamente o investimento do Fundo
em CRA, e consequentemente afetar negativamente as Cotas do Fundo e
consequentemente afetar de modo adverso o Cotista.



Riscos relativos ao setor de securitizacdo do agronegdcio e as companhias
securitizadoras

O Fundo podera adquirir CRA, os quais poderao vir a ser negociados com base em
registro provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo
venha a ser concedido pela CVM, a emissora de tais CRA devera resgata-los
antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da
integralizacdo dos CRA, ela podera ndo ter disponibilidade imediata de recursos para
resgatar antecipadamente os CRA.

A Medida Proviséria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76,
estabelece que “as normas que estabelegam a afetagdo ou a separagdo, a qualquer
titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo
aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as
garantias e aos privilégios que |hes sdo atribuidos”. Em seu paragrafo Unico preveé,
ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a
totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espodlio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separacao ou afetacdo”.

Recente regulamentacao especifica acerca do investimento em certificados
de recebiveis do agronegocio

A atividade de securitizacdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio esta sujeita a Lei
11.076 e a Instrucdo CVM 600, no que se refere a distribuicdes publicas de
certificados de recebiveis do agronegécio. Como a Instrucdo CVM 600 foi
recentemente publicada, poderdao surgir diferentes interpretacdes acerca da
Instrugdao CVM 600, o que pode gerar efeitos adversos sobre o investimento do Fundo
em CRA, e consequentemente afetar de forma adversa as Cotas.

Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizacao

Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado
de capitais brasileiro em relacdo a estruturas de securitizacdo, em situagdes adversas
podera haver perdas por parte do Fundo em seu investimento em CRA, em razao do
dispéndio de tempo e recursos para execucdo judicial desses direitos. Assim, em
razdo do carater recente da legislacdo referente a CRA e de sua paulatina
consolidacao levam a menor previsibilidade quanto a sua aplicagdo e interpretagao
ou a eventuais divergéncias quanto a suas estruturas pelos investidores, pelo
mercado e pelo Poder Judicidrio, deste modo afetando de forma adversa o
investimento do Fundo em CRA, e consequente afetando adversamente as suas
Cotas.

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRA

Para os contratos que lastreiam a emissdao dos CRA em que os devedores tém a
possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos créditos do agronegdcio, esta
antecipacdo podera afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de remuneracao,
amortizacao e/ou resgate dos CRA, bem como a rentabilidade esperada do papel.

Para os CRA que possuam condicGes para a ocorréncia de vencimento antecipado do
contrato lastro dos CRA, a companhia securitizadora emissora dos CRA promovera o
resgate antecipado dos CRA, conforme a disponibilidade dos recursos financeiros.
Assim, os investimentos do Fundo nestes CRA poderao sofrer perdas financeiras no
que tange a nao realizagdo do investimento realizado (retorno do investimento ou
recebimento da remuneracdo esperada), bem como o Gestor podera ter dificuldade
de reinvestir os recursos a mesma taxa estabelecida como remuneragdao do CRA,
anteriormente investido.



A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRA de honrar as obrigagdes
decorrentes dos CRA depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos do
agronegocio que lastreiam a emissdo dos CRA e da execugcdao das garantias
eventualmente constituidas. Os créditos do agronegdcio representam créditos
detidos pela companhia securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos
saldos do(s) contrato(s) do agronegécio, que compreendem atualizacgdo monetaria,
juros e outras eventuais taxas de remuneracgao, penalidades e demais encargos
contratuais ou legais. O patrimbnio separado constituido em favor dos titulares dos
CRA ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacao da companhia securitizadora.
Assim, o recebimento integral e tempestivo do Fundo e pelos demais titulares dos
CRA dos montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitizacdo,
depende do recebimento das quantias devidas em funcdo dos contratos do
agronegocio, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRA. A
ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econémico-financeira dos devedores
podera afetar negativamente a capacidade do patriménio separado de honrar suas
obrigacdes no que tange ao pagamento dos CRA pela companhia securitizadora.

Risco de execucdo das garantias atreladas aos CRA

O investimento do Fundo em CRA inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de
inadimplemento e consequente execucdo das garantias outorgadas a respectiva
operagao, podendo, nesta hipdtese, a rentabilidade do Fundo ser afetada.

Em um eventual processo de execucao das garantias dos CRA em que o Fundou
investiu, poderd haver a necessidade de contratacdao de consultores, dentre outros
custos, que deverao ser suportados pelo Fundo, na qualidade de investidor dos CRA.
Adicionalmente, a garantia constituida em favor dos CRA pode ndo ter valor suficiente
para suportar as obrigacgdes financeiras atreladas a tal CRA.

Desta forma, uma série de eventos relacionados a execugdao de garantias dos CRA
poderd afetar de forma adversa o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento
no Fundo.

II1. Riscos relativos a Oferta
Riscos da nao colocacao do Montante Inicial da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo seja subscrita ou
adquirida a totalidade das Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um
patrimoénio inferior ao Montante Inicial da Oferta. O Investidor deve estar ciente de
que, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo estara condicionada aos Ativos que o
Fundo conseguira adquirir com os recursos obtidos no dambito da Oferta, podendo a
rentabilidade esperada pelo Investidor variar em decorréncia da Distribuicdo Parcial
das Cotas.

Ainda, em caso de Distribuicdo Parcial, desde que observado o Montante Minimo da
Oferta, a quantidade de Cotas distribuidas sera inferior ao Montante Inicial da Oferta,
ou seja, existirdo menos Cotas do Fundo em negociacao no mercado secundario, o
que podera reduzir a liquidez das Cotas do Fundo e, consequentemente, na
expectativa de rentabilidade do Fundo. Existe a possibilidade de ocorrer o
cancelamento da Oferta caso ndo seja subscrito o Montante Minimo da Oferta. Nesta
hipétese, o Administrador devera imediatamente fazer o rateio entre os subscritores
dos recursos financeiros recebidos, nas proporcdes das Cotas integralizadas e
acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagbes do Fundo, se houver.

Risco da nédo colocacdao do Montante Minimo da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada, sendo
todos os Pedidos de Reserva automaticamente cancelados. Neste caso, caso os



Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas para a respectiva Instituigdo
Participante da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser
prejudicada, jd que, nesta hipdtese, os valores depositados serdo devolvidos aos
respectivos Cotistas, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo
de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da Oferta.



