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4. FATORES DE RISCO 

4.1. Em ordem decrescente de relevância, os principais fatores de risco associados à oferta e ao emissor  

Antes de tomar uma decisão de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem, considerando sua 
própria situação financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas as 
informações disponíveis neste Prospecto Definitivo e no Regulamento, inclusive, mas não se limitando a, aquelas 
relativas à política de investimento, à composição da carteira e aos fatores de risco descritos nesta seção, 
aos quais o Fundo e os Investidores estão sujeitos. 

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Investidores devem estar cientes 
dos riscos a que estarão sujeitos os investimentos e aplicações do Fundo, conforme descritos abaixo, não havendo 
garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado será remunerado conforme expectativa 
dos Investidores. 

Os investimentos do Fundo estão, por sua natureza, sujeitos a flutuações típicas do mercado, risco de crédito, 
risco sistêmico, condições adversas de liquidez e negociação atípica nos mercados de atuação e, mesmo que o 
Administrador e o Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, não há garantia de 
completa eliminação da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. 

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais não são os únicos aos quais 
estão sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negócios, situação financeira ou resultados do 
Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuízo de riscos adicionais 
que não sejam atualmente de conhecimento do Administrador ou do Gestor ou que sejam julgados de pequena 
relevância neste momento. 

A ordem dos fatores de risco abaixo indicados foi definida de acordo com a materialidade de sua ocorrência, 
sendo expressa em uma ordem decrescente de relevância, conforme uma escala qualitativa de risco, nos termos 
do art. 19, §4º, da Resolução CVM 160. 

RISCOS ASSOCIADOS AO BRASIL E A FATORES MACROECONÔMICOS 

(i) Fatores de risco com escala qualitativa maior 

Risco relacionado à Ausência de Regulação Específica para o FIAGRO 

O Fundo – que, na forma da autorregulamentação da ANBIMA aplicável à atividade de distribuição, é de produto 
de investimento complexo – está sujeito à regulamentação da CVM. Em 13 de julho de 2021 a CVM publicou a 
Resolução CVM 39, que regulamenta, em caráter provisório e experimental, os fundos de investimentos nas 
cadeias produtivas do agronegócio. 

Dessa forma, por se tratar de um fundo de investimento recém criado pela Lei nº 14.130, de 29 de março de 
2021, e ainda não possuir uma norma específica expedida pela CVM para regulamentá-lo, adotando-se, 
provisoriamente, a Instrução CVM 472, as regras e procedimentos atualmente adotados para o presente Fundo 
poderão vir a ser alterados e, consequentemente, afetar negativamente os Cotistas. 

Além disso, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o Fiagro ainda não se encontra totalmente 
regulamentado e com jurisprudência pacífica, podendo ocorrer situações em que ainda não existam regras que 
o direcione, gerando assim uma insegurança jurídica e um risco ao investimento em Fiagro, uma vez que os 
órgãos reguladores e o Poder Judiciário poderão, ao analisar a Oferta e o Fiagro e/ou em um eventual cenário 
de discussão e/ou de identificação de lacuna na regulamentação existente, (i) editar normas que regem o assunto 
e/ou interpretá-las de forma a provocar um efeito adverso sobre os Fiagro, bem como (ii) proferir decisões que 
podem ser desfavoráveis aos interesses ai investimento em Fiagro, o que em qualquer das hipóteses, poderá 
afetar adversamente o investimento em Fiagro, e consequentemente afetar negativamente as cotas do Fundo e 
consequentemente afetar de modo adverso o Cotista. 

Risco de oscilação de preços de commodities e em serviços e bens produzidos pelas cadeias produtivas 
agroindustriais 

Os Ativos-Alvo, em regra, possuem como lastro ou garantia serviços ou bens produzidos no contexto do 
agronegócio, em especial commodities agrícolas. Fatores climáticos, ambientais e/ou não previsíveis como 
chuvas, secas, inundações, incêndios, queimadas, erosão, processos de desertificação, contaminação do solo 
e água, quantidade de incidência de luz solar, ventos, infestação de pragas, pestes, doenças no Br asil ou no 
exterior que afetem safra e produção, bem como os demais fatores macroeconômicos citados no fator de 
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risco a seguir, impactam, direta ou indiretamente, o preço de tais commodities, serviços e bens relacionados 
às cadeias produtivas agroindustriais que, por sua vez, podem afetar a capacidade de pagamento dos 
tomadores de recursos dos Ativos-Alvo, aumentando o risco de mora ou inadimplemento. Tais commodities, 
serviços e bens estão sujeitos a oscilações de preços e cotações do mercado nacional e in ternacional, bem 
como a barreiras comerciais ou de natureza sanitária entre países, e a outros riscos, tais como riscos de crédito 
e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de derivativos, de oscilação de mercados e de precificação de ativos, 
o que pode afetar negativamente o desempenho do Fundo e do investimento realizado pelos Cotistas. 
Na hipótese de falta de capacidade e/ou falta de disposição de pagamento das contrapartes nas operações 
integrantes da carteira do Fundo, o Fundo poderá sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para 
conseguir recuperar os seus créditos. 

Riscos relacionados a fatores macroeconômicos, políticas governamentais e globalização 

Dentro de sua Política de Investimento e da regulamentação em vigor, o Fundo desenvolve suas operações 
exclusivamente no mercado brasileiro, estando, portanto, sujeito à influência das políticas governamentais. 
Na medida em que o governo se utiliza de instrumentos de política econômica, tais como regulação da taxa de 
juros, interferência na cotação da moeda brasileira e sua emissão, alteração da alíquota de tarifas públicas, nível 
de rigidez no controle dos gastos públicos, criação de novos tributos, entre outros, pode produzir efeitos diretos 
e/ou indiretos sobre os mercados, especialmente o de capitais e o agroindustrial. 

Por atuar no mercado brasileiro, o Fundo está sujeito aos efeitos da política econômica e a ajustes nas regras dos 
instrumentos utilizados no mercado do agronegócio, praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais, 
podendo gerar mudanças nas práticas de investimento do setor. 

Além disso, em um momento em que o inter-relacionamento das economias mundiais é muito intenso e a 
necessidade de capital externo, sobretudo para as nações em desenvolvimento, é significativa, a credibilidade 
dos governos e a implementação de suas políticas tornam-se fatores fundamentais para a sustentabilidade 
das economias. 

Consequentemente, impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder aquisitivo da moeda 
e taxas de juros elevadas, resultantes de políticas internas ou fatores externos, podem influenciar os resultados 
do Fundo. 

Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários ou situações 
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza climática, ambiental, política, econômica ou financeira, 
inclusive de natureza transnacional, que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado 
agropecuário, o mercado financeiro, o mercado de capitais brasileiro e/ou o mercado de commodities agrícolas 
poderão resultar em perdas aos Cotistas. Não será devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o 
Administrador, qualquer indenização, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram 
qualquer dano ou prejuízo resultante de quaisquer de tais eventos. 

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países resultou, em geral, na saída 
de investimentos e, consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil. O Brasil, 
atualmente, está sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade 
política nos Estados Unidos; (ii) o conflito entre a Ucrânia e a Rússia, que desencadeou a invasão da Rússia em 
determinadas áreas da Ucrânia, dando início a uma das crises militares mais graves na Europa, desde a Segunda 
Guerra Mundial, com efeitos, inclusive, na importação de insumos do agronegócio; (iii) a guerra comercial entre 
os Estados Unidos e a China; e (iv) crises na Europa e em outros países, que afetam a economia global, produzindo 
uma série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, o agronegócio, os mercados de capitais e a economia 
brasileira, incluindo as flutuações de preços de títulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, 
deterioração da economia global, flutuação em taxas de câmbio e inflação, entre outras, que podem afetar 
negativamente o Fundo. 

(ii) Fatores de risco com escala qualitativa menor 

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

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doenças no geral, inclusive aquelas passíveis de transmissão por 
humanos ou que atingem plantações, rebanhos e safras em geral, 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 
pressão negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, a epidemia, a pandemia e/ou a endemia 
de tais doenças no Brasil, poderá afetar diretamente o mercado agroindustrial, o mercado de fundo de 
investimento, o Fundo e o resultado de suas operações, incluindo em relação aos Ativos-Alvo da Oferta. Surtos, 
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epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doenças, como 
a Covid-19, o Zika, o Ebola, a gripe aviária, a febre aftosa, a gripe suína, a Síndrome Respiratória no Oriente Médio 
ou MERS e a Síndrome Respiratória Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operações do 
mercado agroindustrial, incluindo em relação aos Ativos-Alvo da Oferta. Qualquer surto, epidemia, pandemia 
e/ou endemia de uma doença que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante 
no mercado de capitais global, nas indústrias mundiais, na economia brasileira e no mercado agroindustrial. 
Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doenças também podem resultar em políticas de quarentena 
da população ou em medidas mais rígidas de lockdown da população, o que pode vir a prejudicar as operações, 
receitas e desempenho do Fundo e dos ativos que vierem a compor seu portfólio, bem como a valorização de 
cotas do Fundo e seus rendimentos. 

RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM COTAS  

(i) Fatores de risco com escala qualitativa maior 

Risco de Mercado 

Existe o risco de variação no valor e na rentabilidade dos Ativos do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de 
acordo com as flutuações de preços, cotações de mercado e dos critérios para precificação dos Ativos. Além 
disso, poderá haver oscilação negativa no valor das Novas Cotas pelo fato do Fundo poder adquirir títulos que, 
além da remuneração por um índice de preços ou por índice de remuneração básica dos depósitos em caderneta 
de poupança livre (pessoa física), que atualmente é a Taxa Referencial – TR são remunerados por uma taxa de 
juros que sofrerá alterações de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas 
de vencimento desses títulos. Em caso de queda do valor dos Ativos que compõem a carteira do Fundo, o 
patrimônio líquido do Fundo pode ser afetado negativamente. A queda dos preços dos Ativos integrantes da 
carteira pode ser temporária, não existindo, no entanto, garantia de que não se estendam por períodos longos 
e/ou indeterminados. 

Risco relacionado à liquidez 

Como os fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais são uma modalidade de investimento 
em desenvolvimento no mercado brasileiro, que ainda não movimentam volumes significativos de recursos, com 
um número reduzido de interessados em realizar negócios de compra e venda de cotas – em comparação com 
ações e títulos públicos – seus investidores podem ter dificuldades em realizar transações no mercado 
secundário. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento nas cadeias 
produtivas agroindustriais são constituídos na forma de condomínios fechados, não admitindo o resgate de suas 
cotas, senão quando da extinção do fundo, fator este que pode influenciar na liquidez das Novas Cotas quando 
de sua eventual negociação no mercado secundário.  

Como resultado, os fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais encontram pouca liquidez no 
mercado brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento nas cadeias produtivas 
agroindustriais terem dificuldade em realizar a venda de suas cotas no mercado secundário, mesmo sendo este 
objeto de negociação no mercado de bolsa ou de balcão organizado. 

Risco tributário 

As regras tributárias aplicáveis aos fundos de investimentos do agronegócio podem vir a ser modificadas no 
contexto de uma eventual reforma tributária, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislação 
vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. Adicionalmente, 
existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretação diferente daquela do 
Administrador quanto ao não enquadramento do Fundo como pessoa jurídica para fins de tributação ou quanto 
à incidência de tributos em determinadas operações realizadas pelo Fundo. Nessas hipóteses, o Fundo passaria 
a sofrer a incidência de IR, PIS, COFINS, Contribuição Social nas mesmas condições das demais pessoas jurídicas, 
com reflexos na redução do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos 
aplicáveis sobre determinadas operações que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser 
obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operações já concluídas. Ambos os casos 
podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim, há a 
possibilidade de o Fundo não conseguir atingir ou manter as características descritas na Lei nº 11.033, de 21 de 
dezembro de 2004, conforme alterada, quais sejam: (i) ter, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) não ter Cotista 
que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas pelo 
Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total 
de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deverão ser admitidas à negociação 
exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcão organizado. Desta forma, caso isso ocorra, não 
haverá isenção tributária para os rendimentos que venham a ser pagos aos Cotistas que sejam pessoas físicas. 
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Riscos jurídicos e regulatórios 

A legislação aplicável ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitação, 
leis tributárias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de 
investimento no Brasil, está sujeita a alterações. As agências governamentais ou outras autoridades podem, 
ainda, exigir novas licenças e autorizações necessárias para o desenvolvimento dos negócios relativos aos Ativos, 
gerando, consequentemente, efeitos adversos ao Fundo. Ainda, poderão ocorrer interferências de autoridades 
governamentais e órgãos reguladores nos mercados, bem como moratórias e alterações das políticas monetárias 
e cambiais. Tais eventos poderão impactar de maneira adversa o valor das Novas Cotas, bem como as condições 
para distribuição de rendimentos e para resgate das Novas Cotas, inclusive as regras de fechamento de câmbio 
e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicação de leis existentes e a interpretação de novas 
leis poderão impactar os resultados do Fundo. A estrutura financeira, econômica e jurídica do Fundo apoia-se 
em um conjunto de obrigações e responsabilidades contratuais e na legislação em vigor e, em razão da pouca 
maturidade e da escassez de precedentes em operações similares e de jurisprudência no que tange a este tipo 
de operação financeira, poderá haver perdas por parte dos Cotistas em razão do dispêndio de tempo e recursos 
para manutenção do arcabouço contratual estabelecido. 

Riscos de alterações nas práticas contábeis 

As práticas contábeis adotadas para a contabilização das operações e para a elaboração das demonstrações 
financeiras dos FIAGRO advêm das disposições previstas na Instrução CVM 516. Com a edição da Lei nº 11.638, 
de 28 de dezembro de 2007, que alterou a Lei das Sociedades por Ações e a constituição do CPC, diversos 
pronunciamentos, orientações e interpretações técnicas foram emitidos pelo CPC e já referendados pela CVM 
com vistas à adequação da legislação brasileira aos padrões internacionais de contabilidade adotados nos 
principais mercados de valores mobiliários. A Instrução CVM 516 começou a vigorar em 1º de janeiro de 2012 e 
decorre de um processo de consolidação de todos os atos normativos contábeis relevantes relativos aos FIAGRO 
editados nos últimos 4 (quatro) anos. Referida instrução contém, portanto, a versão mais atualizada das práticas 
contábeis emitidas pelo CPC, que são as práticas contábeis atualmente adotadas no Brasil. Atualmente, o CPC 
tem se dedicado a realizar revisões dos pronunciamentos, orientações e interpretações técnicas, de modo a 
aperfeiçoá-los. Caso a CVM venha a determinar que novas revisões dos pronunciamentos e interpretações 
emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a contabilização das operações e para a elaboração das 
demonstrações financeiras dos FIAGRO, a adoção de tais regras poderá ter um impacto nos resultados 
atualmente apresentados pelas demonstrações financeiras do Fundo. 

Risco de alterações tributárias e mudanças na legislação 

As regras tributárias dos FIAGRO podem ser modificadas no contexto de uma eventual reforma tributária ou 
alterações na legislação em vigor. Assim, o risco tributário engloba o risco de perdas decorrente da criação de 
novos tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou a revogação de 
isenções vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos não previstos inicialmente. 

(ii) Fatores de risco com escala qualitativa média 

Risco de crédito dos ativos da carteira do Fundo 

Não obstante a determinação no Regulamento de que, nos termos da política de investimentos do Fundo, os 
recursos deverão ser aplicados primordialmente em Ativos-Alvo, o Fundo não tem Ativos-Alvo pré-definidos, 
tratando-se, portanto, de um fundo “genérico” que alocará seus recursos em Ativos-Alvo regularmente 
estruturados e registrados junto à CVM, quando aplicável, ou junto aos órgãos de registro competentes, 
conforme o caso. 

Risco Operacional 

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serão administrados e geridos pelo Administrador e pelo Gestor, 
respectivamente. Portanto os resultados do Fundo dependerão de uma administração/gestão adequada, a qual 
estará sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderão afetar a rentabilidade 
dos Cotistas.  

Risco decorrente da não obrigatoriedade de revisões e/ou atualizações de projeções 

O Fundo, o Administrador, o Gestor e o Coordenador Líder não possuem qualquer obrigação de revisar e/ou 
atualizar quaisquer projeções constantes deste Prospecto e/ou de qualquer material de divulgação do Fundo 
e/ou da Oferta, incluindo o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitação, quaisquer revisões que reflitam 
alterações nas condições econômicas ou outras circunstâncias posteriores à data deste Prospecto e/ou do 
referido material de divulgação e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais 
tais projeções se baseiem estejam incorretas. 
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Risco de Governança 

Não podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou o Gestor; (b) os sócios, diretores 
e funcionários do Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou ao Gestor, seus 
sócios, diretores e funcionários; (d) os prestadores de serviços do Fundo, seus sócios, diretores e funcionários; e 
(e) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto quando forem os únicos Cotistas ou quando 
houver aquiescência expressa da maioria dos Cotistas manifestada na própria Assembleia Geral de Cotistas, ou 
em instrumento de procuração que se refira especificamente à Assembleia Geral de Cotistas em que se dará a 
permissão de voto. Tal restrição de voto pode trazer prejuízos às pessoas listadas nas letras "a" a "e", 
caso estas decidam adquirir Novas Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que são objeto de Assembleia 
Geral de Cotistas somente serão deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em 
vista que os FIAGRO tendem a possuir número elevado de Cotistas, é possível que determinadas matérias 
fiquem impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum de instalação (quando aplicável) e de votação de 
tais assembleias.  

Ausência de garantia 

As aplicações realizadas no Fundo não contam com garantia do Administrador, do Gestor, das Instituições 
Participantes da Oferta, do Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos – FGC, podendo ocorrer perda total 
do capital investido pelos Cotistas. 

Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor  

É objetivo do Fundo proporcionar aos Cotistas a valorização e a rentabilidade de suas Novas Cotas conforme política 
de investimento definida no Regulamento, preponderantemente, por meio de investimento em ativos financeiros de 
origem agroindustrial indicados como Ativos-Alvo, conforme permitido pelo Artigo 20-A da Lei nº 8.668/93, com 
gestão ativa da carteira de títulos e valores mobiliários do Fundo pelo Gestor. Além de Ativos-Alvo, os recursos do 
Fundo poderão ser investidos nos Ativos de Liquidez. Dessa forma, o pipeline de Ativos-Alvo indicado na seção 
“Destinação de Recursos” constante na página 9 deste Prospecto poderá vir a não ser objeto de investimento pelo 
Fundo por fatores que dependem das negociações, condições finais de tais Ativos ou caso o Gestor encontre Ativos 
mais atrativos que, na análise do Gestor, possam proporcionar maior rentabilidade aos Cotistas. Nesse sentido, o 
Cotista estará sujeito à discricionariedade do Gestor na seleção dos Ativos que serão objeto de investimento. O Gestor 
desempenha uma gestão de forma ativa e discricionária, com a seleção de Ativos de acordo com a política de 
investimento estabelecida no Regulamento e no seu processo de investimento interno, selecionando Ativos que, na 
análise do Gestor, possam oferecer um fluxo de caixa resiliente para o Fundo e consequentemente contribuir 
positivamente com o fluxo de rendimentos para os Cotistas. O processo e os documentos envolvidos no processo de 
seleção e aquisição dos Ativos do Fundo desenvolvido pelo Gestor têm caráter estratégico e que revela sua forma de 
atuação. Desta forma, existe o risco de uma escolha inadequada dos Ativos-Alvo ou Ativos de Liquidez pelo Gestor, 
fato que poderá trazer eventuais prejuízos aos Cotistas. 

A diligência jurídica foi realizada com escopo restrito  

O processo de auditoria legal conduzido no âmbito da Oferta teve escopo restrito, limitado à verificação da veracidade 
das informações constantes da Seção “Destinação dos Recursos” deste Prospecto. Portanto, não foi realizada até o 
presente momento análise da documentação e do estado de potenciais ativos a serem adquiridos pelo Fundo que 
podem, após processo de diligência a ser conduzido futuramente, revelar passivo financeiro, ambiental, legal ou 
estrutural, ocasionando despesas inesperadas ou até mesmo inviabilizando a aquisição de referidos ativos por parte 
do Fundo, o que poderá ser determinado discricionariamente pelo Gestor. Portanto, o processo de diligência futuro 
pode não ser concluído de forma satisfatória às partes e identificar outros passivos não descritos neste Prospecto. 
A não aquisição dos ativos ou materialização de potenciais passivos não considerados no Estudo de Viabilidade podem 
impactar a rentabilidade do Fundo e, consequentemente, dos Cotistas. 

Risco de liquidação antecipada do Fundo  

No caso de aprovação em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidação antecipada do Fundo, os Cotistas poderão 
receber Ativos em regime de condomínio civil. Nesse caso: (a) o exercício dos direitos por qualquer Cotista poderá ser 
dificultado em função do condomínio civil estabelecido com os demais Cotistas; (b) a alienação de tais direitos por um 
Cotista para terceiros poderá ser dificultada em função da iliquidez de tais direitos. 

Risco de desempenho passado 

Ao analisar quaisquer informações fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material de divulgação do Fundo que 
venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer investimentos em 
que o Administrador, o Gestor e as Instituições Participantes da Oferta tenham de qualquer forma participado, 
os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado não é indicativo de possíveis 
resultados futuros, e não há qualquer garantia de que resultados similares serão alcançados pelo Fundo no futuro. 
Os investimentos estão sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitação, variação nas taxas de juros e índices de 
inflação e variação cambial. 
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Risco decorrente de alterações do Regulamento 

O Regulamento poderá ser alterado sempre que tal alteração decorrer exclusivamente da necessidade de 
atendimento a exigências da CVM e/ou da B3, em consequência de normas legais ou regulamentares, 
por determinação da CVM e/ou da B3 ou por deliberação da Assembleia Geral de Cotistas. Tais alterações poderão 
afetar o modo de operação do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas. 

(iii) Fatores de risco com escala qualitativa menor 

A importância do Gestor 

A substituição do Gestor pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situação financeira e seus resultados 
operacionais. Os ganhos do Fundo provêm em grande parte da qualificação dos serviços prestados pelo Gestor, e de 
sua equipe especializada, para originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto conhecimento técnico, 
operacional e mercadológico dos Ativos. Assim, a eventual substituição do Gestor poderá afetar a capacidade do 
Fundo de geração de resultados. 

Risco de Desenquadramento Passivo Involuntário  

Sem prejuízo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorrência de algum evento que venha a ensejar o 
desenquadramento passivo involuntário, a CVM poderá determinar ao Administrador, sem prejuízo das penalidades 
cabíveis, a convocação de Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: 
(i) transferência da administração ou da gestão do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporação a outro fundo de 
investimento; ou (iii) liquidação do Fundo. A ocorrência das hipóteses previstas nos itens “i” e “ii” acima poderá afetar 
negativamente o valor das Novas Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorrência do evento previsto no 
item “iii” acima, não há como garantir que o preço de venda dos Ativos do Fundo será favorável aos Cotistas, bem 
como não há como assegurar que os Cotistas conseguirão reinvestir os recursos em outro investimento que possua 
rentabilidade igual ou superior àquela auferida pelo investimento nas Novas Cotas do Fundo. 

Risco decorrente da prestação dos serviços de gestão para outros fundos de investimento 

O Gestor, instituição responsável pela gestão dos Ativos-Alvo e Ativos de Liquidez integrantes da carteira do 
Fundo, presta ou poderá prestar serviços de gestão da carteira de investimentos de outros fundos de 
investimento que tenham por objeto o investimento em ativos semelhantes aos Ativos-Alvo e Ativos de Liquidez 
objeto da carteira do Fundo. Desta forma, no âmbito de sua atuação na qualidade de Gestor do Fundo e de tais 
fundos de investimento, é possível que o Gestor acabe por decidir alocar determinados ativos em outros fundos 
de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo 
que não é possível garantir que o Fundo deterá a exclusividade ou preferência na aquisição de tais ativos. 

Risco relativo à não substituição do Administrador ou do Gestor 

Durante a vigência do Fundo, o Gestor poderá sofrer pedido de falência ou decretação de recuperação judicial 
ou extrajudicial, e/ou o Administrador poderá sofrer intervenção e/ou liquidação extrajudicial ou falência, a 
pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituídos ou renunciarem às suas funções, hipóteses em 
que a sua substituição deverá ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento. 
Caso tal substituição não aconteça, o Fundo será liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas 
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. 

RISCOS DA OFERTA 

(i) Fatores de risco com escala qualitativa maior 

Risco de não materialização das perspectivas contidas nos documentos da Oferta 

Este Prospecto contém informações acerca do Fundo, do mercado agroindustrial, dos Ativos que poderão ser 
objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, 
que envolvem riscos e incertezas. 

Não há garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas deste Prospecto. 
Os eventos futuros poderão diferir sensivelmente das tendências indicadas neste Prospecto. 

Informações contidas neste Prospecto Definitivo 

Este Prospecto Definitivo contém informações acerca do Fundo, bem como perspectivas de desempenho do 
Fundo que envolvem riscos e incertezas. 



 

23 

Adicionalmente, as informações contidas neste Prospecto Definitivo em relação ao Brasil e à economia brasileira 
são baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos órgãos públicos e por outras fontes independentes. 
As informações sobre o mercado do agronegócio apresentadas ao longo deste Prospecto Definitivo foram 
obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informações públicas e publicações do setor. 

Não há garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos 
futuros poderão diferir sensivelmente das tendências indicadas neste Prospecto e podem resultar em prejuízos 
para o Fundo e os Cotistas. 

(ii) Fatores de risco com escala qualitativa média 

Risco de o Fundo não captar a totalidade dos recursos 

Existe a possibilidade de que ao final do prazo de distribuição não sejam subscritas todas as Novas Cotas da 
respectiva emissão realizada pelo Fundo, o que, consequentemente, fará com que o Fundo detenha um 
patrimônio menor que o estimado. Nesta hipótese, os Investidores da Oferta que tiverem condicionada a sua 
subscrição à distribuição total das Novas Cotas terão sua expectativa de investimento frustrada, bem como os 
investidores que mantiverem sua adesão à oferta, no montante total ou proporcional à colocação parcial, 
sofrerão uma redução na expectativa de rentabilidade do Fundo. Ainda, em caso de distribuição parcial das 
Novas Cotas, a quantidade de Novas Cotas distribuídas será inferior ao Montante Inicial da Oferta, ou seja, 
existirão menos cotas do Fundo em negociação no mercado secundário, o que poderá reduzir a liquidez das cotas 
do Fundo. 

Caso, ao término do Período de Distribuição, seja verificado excesso de demanda superior em um terço ao 
Montante Inicial da Oferta, será vedada a colocação de Novas Cotas a investidores que sejam Pessoas Vinculadas, 
sendo automaticamente canceladas as Novas Cotas de tais Pessoas Vinculadas. Nesta hipótese, os investidores 
Pessoas Vinculadas terão sua expectativa de investimento frustrada. 

Risco de Não Concretização da Oferta 

Caso não seja atingida o Montante Mínimo da Oferta, a Oferta será cancelada e os Investidores da Oferta 
poderão ter suas ordens canceladas. Neste caso, caso os Investidores da Oferta já tenham realizado o pagamento 
do Preço de Integralização para as Instituições Participantes da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais 
recursos poderá ser prejudicada, já que nesta hipótese os valores serão restituídos integralmente, sem juros, 
correção monetária e reembolso de custos incorridos e com dedução dos valores relativos aos tributos e 
encargos incidentes, se existentes, sendo devida, nessas hipóteses, apenas os rendimentos líquidos auferidos 
pelas aplicações em cotas de fundos de investimento ou títulos de renda fixa, públicos ou privados, realizadas 
no período. 

Risco de elaboração do Estudo de Viabilidade pelo Gestor 

No âmbito da Emissão, o Gestor foi responsável pela elaboração do Estudo de Viabilidade, o que caracteriza risco 
de conflito de interesse. As estimativas do Estudo de Viabilidade foram elaboradas pelo Gestor e não foram 
objeto de auditoria, revisão, compilação ou qualquer outro procedimento por parte de Auditor Independente ou 
qualquer outra empresa de avaliação.  

O Gestor utilizou-se de metodologia de análise, critérios e avaliações próprias levando em consideração sua 
experiência e as condições recentes de mercado para a elaboração do Estudo de Viabilidade. O Estudo de 
Viabilidade do Fundo não representa e não caracteriza promessa ou garantia de rendimento predeterminado ou 
rentabilidade por parte do Administrador, do Gestor ou do Fundo. Entretanto, mesmo que tais premissas e 
condições se materializem, não há garantia que a rentabilidade almejada será obtida. O Estudo de Viabilidade 
pode não ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que poderá afetar adversamente a decisão de 
investimento pelo Investidor da Oferta. 

QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPÓTESE, PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO 
DE RENTABILIDADE FUTURA MÍNIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES. 

O investimento nas Novas Cotas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas poderá promover 
redução da liquidez das Novas Cotas no mercado secundário 

A participação de Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas poderá ter um efeito adverso na liquidez 
das Novas Cotas no mercado secundário, uma vez que as Pessoas Vinculadas podem optar por manter suas Novas 
Cotas fora de circulação, influenciando a liquidez. O Administrador, o Gestor e as Instituições Participantes da 
Oferta não têm como garantir que o investimento nas Novas Cotas por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que 
referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter suas Novas Cotas fora de circulação. 
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As Cotas objeto dos Pedidos de Subscrição e das ordens de investimento podem não ser colocadas ao 
Investidor, em face do exercício do Direito de Preferência pelos atuais Cotistas do Fundo 

Caso a totalidade dos Cotistas exerça seu Direito de Preferência integralmente, a totalidade das Novas Cotas 
poderá ser destinada exclusivamente aos atuais Cotistas que exerçam o Direito de Preferência, de forma que, 
apenas as Novas Cotas Adicionais (isto é, até 25% (vinte e cinco por cento) do Montante Inicial da Oferta) serão 
alocadas aos Investidores que não sejam Cotistas do Fundo. 

Risco relativo à impossibilidade de negociação das Novas Cotas até o encerramento da Oferta  

Durante a colocação das Novas Cotas, o Investidor ou o Cotista que subscrever a Nova Cota no âmbito da Oferta 
e/ou do exercício do Direito de Preferência, conforme o caso, receberá, quando realizada a respectiva liquidação, 
recibo de Nova Cota que, até a disponibilização do Anúncio de Encerramento e da obtenção de autorização da 
B3, não será negociável e não receberá rendimentos provenientes do Fundo, exceto pelos Investimentos 
Temporários, conforme aplicável. Tal recibo é correspondente à quantidade de Novas Cotas por ele adquirida, e 
se converterá em tal Nova Cota depois de divulgado o Anúncio de Encerramento, o anúncio da divulgação de 
rendimentos pro rata e da obtenção de autorização da B3, quando as Novas Cotas passarão a ser livremente 
negociadas na B3. Os titulares das Novas Cotas farão jus exclusivamente aos rendimentos tratados no Capítulo 
da Política de Distribuição de Resultados do Regulamento, após a divulgação do Anúncio de Encerramento.  

Sendo assim, o Investidor da Oferta e o Cotista que exercer o Direito de Preferência devem estar cientes dos 
impedimentos descritos acima, de modo que, ainda que venham a necessitar de liquidez durante a Oferta, não 
poderão negociar as Novas Cotas subscritas até o seu encerramento e tampouco farão jus ao recebimento de 
qualquer remuneração e/ou rendimento calculado a partir da respectiva data de integralização, conforme aplicável. 

Riscos de pagamento de indenização relacionados ao Contrato de Distribuição 

O Fundo, representado pelo Administrador, é parte do Contrato de Distribuição, que regula os esforços de 
colocação das Novas Cotas. O Contrato de Distribuição apresenta uma cláusula de indenização em favor do 
Coordenador Líder para que o Fundo o indenize, caso este venha a sofrer perdas por conta de eventuais 
incorreções ou omissões relevantes nos documentos da Oferta. Uma eventual condenação do Fundo em um 
processo de indenização com relação a eventuais incorreções ou omissões relevantes nos documentos da Oferta, 
poderá afetar negativamente o patrimônio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociação das Novas Cotas. 

Risco relativo à concentração e pulverização 

Poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a subscrever parcela substancial da Oferta, passando tal 
Cotista a deter uma posição expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas 
minoritários. Nesta hipótese, há possibilidade de que deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em 
função de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas minoritários. 

RISCOS ASSOCIADOS AO INVESTIMENTO NO FUNDO 

(i) Fatores de risco com escala qualitativa maior 

Risco de potencial conflito de interesse  

Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador, ou entre o Fundo 
e o Gestor, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das Novas Cotas do Fundo, 
entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas dependem de aprovação prévia, específica e informada em 
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 e do artigo 34 da Instrução CVM 472. Deste 
modo, não é possível assegurar que eventuais contratações não caracterizarão situações de conflito de interesses 
efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. O Regulamento prevê 
que atos que configurem potencial conflito de interesses dependem de aprovação prévia da Assembleia Geral 
de Cotistas, como por exemplo, e conforme disposto no parágrafo 1º do artigo 34 da Instrução CVM 472: 
(i) a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do direito de superfície, pelo Fundo, de imóvel de 
propriedade do Administrador, Gestor ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienação, locação ou arrendamento ou 
exploração do direito de superfície de imóvel integrante do patrimônio do Fundo tendo como contraparte o 
Administrador, Gestor ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisição, pelo Fundo, de imóvel de propriedade de 
devedores do Administrador ou do Gestor uma vez caracterizada a inadimplência do devedor; (iv) a contratação, 
pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor, para prestação dos serviços referidos no artigo 
31 da Instrução CVM 472, exceto o de primeira distribuição de cotas, e (v) a aquisição, pelo Fundo, de valores 
mobiliários de emissão do Administrador, do Gestor ou de pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades 
mencionadas no parágrafo único do artigo 46 da Instrução CVM 472.  
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Desta forma, caso venham a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados 
em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quóruns de aprovação estabelecido, bem como as disposições 
da lei, da regulamentação e das melhores práticas aplicáveis, estes poderão ser implantados, mesmo que não 
ocorra a concordância da totalidade dos Cotistas ou de investidores que, em momento posterior à realização da 
assembleia, passem a fazer parte da base de cotistas. Assim, tendo em vista que a aquisição e/ou contratação 
em Situações Conflitadas é considerada uma situação de potencial conflito de interesses, nos termos da 
Instrução CVM 472, a sua concretização dependerá de aprovação de Cotistas reunidos em Assembleia Geral 
de Cotistas, de acordo com o quórum previsto no Regulamento e na Instrução CVM 472.  

Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRA  

Para os contratos que lastreiam a emissão dos CRA em que os devedores têm a possibilidade de efetuar o pagamento 
antecipado dos créditos do agronegócio, esta antecipação poderá afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de 
remuneração, amortização e/ou resgate dos CRA, bem como a rentabilidade esperada do papel.  

Para os CRA que possuam condições para a ocorrência de vencimento antecipado do contrato lastro dos CRA, 
a companhia securitizadora emissora dos CRA promoverá o resgate antecipado dos CRA, conforme a disponibilidade 
dos recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo nestes CRA poderão sofrer perdas financeiras no que tange 
à não realização do investimento realizado (retorno do investimento ou recebimento da remuneração esperada), bem 
como o Gestor poderá ter dificuldade de reinvestir os recursos à mesma taxa estabelecida como remuneração do CRA, 
anteriormente investido.  

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRA de honrar as obrigações decorrentes dos CRA depende 
do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos do agronegócio que lastreiam a emissão dos CRA e da execução das 
garantias eventualmente constituídas. Os créditos do agronegócio representam créditos detidos pela companhia 
securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) do agronegócio, que 
compreendem atualização monetária, juros e outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais encargos 
contratuais ou legais. O patrimônio separado constituído em favor dos titulares dos CRA não conta com qualquer 
garantia ou coobrigação da companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelo Fundo e pelos 
demais titulares dos CRA dos montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitização, depende do 
recebimento das quantias devidas em função dos contratos do agronegócio, em tempo hábil para o pagamento dos 
valores decorrentes dos CRA. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira dos devedores 
poderá afetar negativamente a capacidade do patrimônio separado de honrar suas obrigações no que tange ao 
pagamento dos CRA pela companhia securitizadora. 

Risco de execução das garantias atreladas aos CRA 

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

Em um eventual processo de execução das garantias dos CRA em que o Fundou investiu, poderá haver a necessidade 
de contratação de consultores, dentre outros custos, que deverão ser suportados pelo Fundo, na qualidade de 
investidor dos CRA. Adicionalmente, a garantia constituída em favor dos CRA pode não ter valor suficiente para 
suportar as obrigações financeiras atreladas a tal CRA. 

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

Risco de decisões judiciais desfavoráveis 

O Fundo poderá ser réu em diversas ações, nas esferas cível e tributária. Não há garantia de que o Fundo venha a obter 
resultados favoráveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser 
julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas não sejam suficientes para 
cumprir com os custos decorrentes de tais processos, é possível que um aporte adicional de recursos seja feito 
mediante a subscrição e integralização de Novas Cotas pelos Cotistas, que deverão arcar com eventuais perdas. 

Riscos relativos à rentabilidade do investimento 

O investimento nas Novas Cotas do Fundo é uma aplicação em valores mobiliários, o que pressupõe que a 
rentabilidade do Cotista dependerá da valorização e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos-Alvo e Ativos de 
Liquidez. No caso em questão, os rendimentos a serem distribuídos aos Cotistas dependerão, principalmente, dos 
resultados obtidos pelo Fundo com a alienação dos Ativos-Alvo.  
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Riscos relativos ao setor de securitização do agronegócio e às companhias securitizadoras  

O Fundo poderá adquirir CRA, os quais poderão vir a ser negociados com base em registro provisório concedido pela 
CVM. Caso determinado registro definitivo não venha a ser concedido pela CVM, a emissora de tais CRA deverá 
resgatá-los antecipadamente. Caso a emissora já tenha utilizado os valores decorrentes da integralização dos CRA, 
ela poderá não ter disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRA. 

A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que 
estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem 
efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos 
privilégios que lhes são atribuídos”. Em seu parágrafo único prevê, ainda, que “desta forma permanecem respondendo 
pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, 
inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”. 

Inexistência de jurisprudência consolidada acerca da securitização 

Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro em relação a 
estruturas de securitização, em situações adversas poderá haver perdas por parte do Fundo em seu investimento em 
CRA, em razão do dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos. Assim, em razão do caráter 
recente da legislação referente a CRA e de sua paulatina consolidação levam à menor previsibilidade quanto à sua 
aplicação e interpretação ou a eventuais divergências quanto a suas estruturas pelos investidores, pelo mercado e 
pelo Poder Judiciário, deste modo afetando de forma adversa o investimento do Fundo em CRA, e consequente 
afetando adversamente as suas Novas Cotas. 

Riscos de liquidez da carteira do Fundo 

Os Ativos componentes da carteira do Fundo poderão ter liquidez baixa em comparação a outras modalidades de 
investimento. Além disso, os FIAGRO encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de 
investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os FIAGRO podem ser constituídos na forma de 
condomínios fechados, não sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas cotas. Dessa forma, os 
FIAGRO encontram pouca liquidez no mercado brasileiro e os Cotistas poderão enfrentar dificuldades em realizar a 
venda de suas cotas no mercado secundário, mesmo sendo admitida para estas a negociação no mercado de bolsa ou 
de balcão organizado. Desse modo, o Investidor que adquirir as Novas Cotas deverá estar consciente de que o 
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. 

Risco de inexistência de quórum nas deliberações a serem tomadas pela Assembleia Geral de Cotistas 

Determinadas matérias que são objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serão deliberadas quando 
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento nas cadeias 
produtivas agroindustriais tendem a possuir número elevado de Cotistas, é possível que as matérias que 
dependam de quórum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovação pela ausência de quórum na instalação 
(quando aplicável) e na votação de tais assembleias. A impossibilidade de deliberação de determinadas matérias 
pode ensejar, dentre outros prejuízos, a liquidação antecipada do Fundo. 

Risco decorrente das operações no mercado de derivativos 

A contratação de instrumentos derivativos pelo Fundo, mesmo se essas operações sejam projetadas para 
proteger a carteira, poderá aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retorno nas suas 
operações, não produzir os resultados desejados e/ou poderá provocar perdas do patrimônio do Fundo e de 
seus Cotistas. 

(ii) Fatores de risco com escala qualitativa média 

Risco quanto à Política de Investimento do Fundo 

Os recursos do Fundo serão preponderantemente aplicados em Ativos-Alvo e, subsidiariamente, em caso de 
oportunidade de negócios futura, em Ativos de Liquidez, observado o disposto na Política de Investimento 
descrita no Regulamento. Portanto, trata-se de um fundo genérico, que pretende investir em tais Ativos do setor 
do agronegócio, mas que nem sempre terá, no momento em que realizar uma nova emissão, uma definição 
exata de todos os Ativos que serão adquiridos para investimento.  

Pode ocorrer que as cotas de uma determinada emissão não sejam todas subscritas e os recursos 
correspondentes não sejam obtidos, fato que obrigaria o Gestor a rever a sua estratégia de investimento. Por 
outro lado, o sucesso na colocação das cotas de uma determinada emissão não garante que o Fundo encontrará 
Ativos-Alvo com as características que pretende adquirir ou em condições que sejam economicamente 
interessantes para os Cotistas. Em último caso, o Gestor poderá desistir das aquisições e propor, observado o 
disposto no Regulamento, a amortização parcial das cotas do Fundo ou sua liquidação. 
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Considerando-se que por ocasião de cada emissão ainda não se terá definido todos os Ativos-Alvo a serem 
adquiridos, o Cotista deverá estar atento às informações a serem divulgadas aos Cotistas sobre as aquisições do 
Fundo, uma vez que existe o risco de uma escolha inadequada dos Ativos-Alvo pelo Gestor, fato que poderá 
trazer eventuais prejuízos aos Cotistas. 

Risco relativo à concentração e pulverização 

Poderá ocorrer situação em que um único Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissão ou mesmo 
a totalidade das cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posição expressivamente concentrada, 
fragilizando, assim, a posição dos eventuais Cotistas minoritários. Nesta hipótese, há possibilidade de que 
deliberações sejam tomadas pelo Cotista majoritário em função de seus interesses exclusivos em detrimento do 
Fundo e/ou dos Cotistas minoritários. 

Risco de concentração da carteira do Fundo 

O Fundo destinará os recursos provenientes da distribuição de suas Novas Cotas para a aquisição dos  
Ativos-Alvo, que integrarão o patrimônio do Fundo, de acordo com a sua Política de Investimento. 
Independentemente da possibilidade de aquisição de diversos Ativos-Alvo pelo Fundo, não há qualquer indicação 
na Política de Investimento sobre a quantidade de Ativos-Alvo que o Fundo deverá adquirir, o que poderá gerar 
uma concentração da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a essa situação. 

Os riscos de concentração da carteira englobam, ainda, na hipótese de inadimplemento do emissor do ativo 
em questão, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado 
pelos cotistas. 

Risco de diluição 

No caso de realização de novas emissões de cotas pelo Fundo, o exercício do Direito de Preferência pelos Cotistas 
do Fundo depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. 

Caso ocorra uma nova oferta de cotas e o Cotista não tenha disponibilidades para exercer o Direito de 
Preferência, este poderá sofrer diluição de sua participação e, assim, ver sua influência nas decisões políticas do 
Fundo reduzida. 

Riscos de o Fundo vir a ter patrimônio líquido negativo e de os cotistas terem que efetuar aportes de capital 

O investimento em cotas de um FIAGRO representa um investimento de risco, que sujeita os Investidores a 
perdas patrimoniais e a riscos, incluindo, dentre outros, aqueles relacionados à liquidez das cotas, à volatilidade 
do mercado de capitais e aos Ativos integrantes da carteira. As aplicações realizadas no Fundo não contam com 
garantia do Administrador, do Gestor, das Instituições Participantes da Oferta, de qualquer mecanismo de seguro 
ou, ainda, do FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas. Considerando que o 
investimento no Fundo é um investimento de longo prazo, este estará sujeito a perdas superiores ao capital 
aplicado. Em caso de perdas e prejuízos na carteira que resultem em patrimônio negativo do Fundo, os Cotistas 
poderão ser chamados a deliberar sobre a necessidade de aportar recursos adicionais no Fundo. 

(iii) Fatores de risco com escala qualitativa menor 

Risco relativo ao prazo de duração indeterminado do Fundo 

Considerando que o Fundo é constituído sob a forma de condomínio fechado, não é permitido o resgate das 
Novas Cotas. Sem prejuízo da hipótese de liquidação do Fundo, caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento 
no Fundo, deverão alienar suas Novas Cotas em mercado secundário, observado que os Cotistas poderão 
enfrentar baixa liquidez na negociação das Novas Cotas no mercado secundário ou obter preços reduzidos na 
venda das Novas Cotas. 

Risco relativo à inexistência de Ativos que se enquadrem na Política de Investimento 

O Fundo poderá não dispor de ofertas de Ativos suficientes ou em condições aceitáveis, a critério do Gestor, que 
atendam, no momento da aquisição, à política de investimento, de modo que o Fundo poderá enfrentar 
dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisição de Ativos. A ausência de Ativos para 
aquisição pelo Fundo poderá impactar negativamente a rentabilidade das Novas Cotas em função da 
impossibilidade de aquisição de Ativos que possam propiciar a rentabilidade esperada das Novas Cotas. 
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Risco de descontinuidade do investimento 

Determinados ativos do Fundo podem passar por períodos de dificuldade de execução de ordens de compra e 
venda, ocasionados por baixas ou demanda e negociabilidade inexistentes. Nestas condições, o Gestor poderá 
enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preço e no momento desejados e, consequentemente, 
o Fundo poderá enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variação negativa dos ativos poderá impactar 
o patrimônio líquido do Fundo. Na hipótese de o patrimônio líquido do Fundo ficar negativo, os Cotistas podem ser 
chamados a aportar recursos adicionais no Fundo. Além disso, há algumas hipóteses em que a Assembleia Geral de 
Cotistas poderá optar pela liquidação do Fundo e outras hipóteses em que o resgate das Novas Cotas poderá ser 
realizado mediante a entrega aos Cotistas dos Ativos integrantes da carteira do Fundo. Em ambas as situações, 
os Cotistas poderão encontrar dificuldades para vender os Ativos recebidos quando da liquidação do Fundo. 

Risco de aporte de recursos adicionais 

Em caso de perdas e prejuízos na carteira de investimentos do Fundo que acarretem em patrimônio negativo do 
Fundo, os Cotistas poderão ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, além do valor de subscrição e 
integralização de suas Novas Cotas. 

Demais riscos 

O Fundo também poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exógenos ao controle do 
Administrador e do Gestor, tais como moratória, guerras, revoluções, além de mudanças nas regras aplicáveis 
aos ativos financeiros, mudanças impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteração na política 
econômica e decisões judiciais porventura não mencionados nesta seção. 

A DESCRIÇÃO DOS FATORES DE RISCO INCLUÍDA NESTE PROSPECTO NÃO PRETENDE SER COMPLETA OU 
EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS 
RISCOS A QUE ESTARÃO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO. 


