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TERMO DE SECURITIZACAO DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO PARA EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO DA 73* (SEPTUAGESIMA TERCEIRA) SERIE
DA 1° (PRIMEIRA) EMISSAO DA ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO
AGRONEGOCIO S.A.

Pelo presente instrumento particular, as Partes abaixo qualificadas:

1. ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.,
companhia securitizadora, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo,
na Avenida Pedroso de Morais, n® 1.553, 5° andar, conjuntos 53 e 54, CEP 05419-
001, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43, neste ato representada na
forma de seu estatuto social; e

2. SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA., sociedade limitada com sede
na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros,
n® 717, 10° andar, Itaim Bibi, CEP 04.530-001, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°® 50.657.675/0001-86, neste ato representada na forma de seu Contrato Social,

celebram o presente "Termo de Securitiza¢do de Direitos Creditorios do Agronegécio para
Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da 73" (Septuagésima Terceira) Série da
1 (Primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditdrios do Agronegdcio S.A.", que
prevé a emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio pela Emissora, nos termos (i) da
Lei 11.076, (ii) da Instrugdo CVM 414, aplicavel a distribui¢des puiblicas de CRA nos termos do
Comunicado divulgado em reunido do Colegiado da CVM, realizada em 18 de novembro de
2008, e (iii) da Instrugdo CVM 400, aplicavel a distribui¢des puiblicas de valores mobiliarios
sujeitas a registro perante a CVM, o qual serd regido pelas clausulas a seguir:

1. DEFINICOES, PRAZOS E AUTORIZACAO
1.1.  Exceto se expressamente indicado: (i) palavras e expressdes em maitisculas, ndo

definidas neste Termo de Securitizagdo, terdo o significado previsto abaixo ou nos Prospectos; ¢ -
(ii) o masculino incluird o feminino e o singular incluird o plural.

"Agéncia de Classificagcdo significa a Standard & Poor's ou outra agéncia de classificagio

de Risco" de risco que venha a substitui-la na forma prevista na clausula
4.1(xvi).

"Agente Escriturador” significa a OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E

VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede
na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Avenida das Américas, n° 500, Bloco 13, Grupo 205, Barra da
Tijuca, CEP22.631-000, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°®36.113.876/0001-9].

"Agente Fiduciario" significa a SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA.,
sociedade limitada com sede na cidade de S#o Paulo, Estado de




"Alienagio" e o verbo
"Alienar"

n

Amortizagfo"

"ANBIMA"

"Anuncio de Injcio"

"Anuncio de Encerramento

"AplicacGes Financeiras
Permitidas"

"Assembleia Geral"

"Autoridade"

S&o Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 717, 10°
andar, Itaim Bibi, CEP 04.530-001, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 50.657.675/0001-86.

significa qualquer operagdo que resulte na transferéncia de
titularidade e/ou propriedade de quaisquer bens e/ou direitos.

significa o pagamento de parcela unica do Valor Nominal
Unitério, que ocorrera na Data de Vencimento.

significa a ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DOS
MERCADOS FINANCEIRO E DE CAPITAIS.

significa o "Amincio de Inicio de Distribui¢do Publica da 73°
(Septuagésima Terceira) Série da 19 (Primeira) Emissdo de
Certificados de Recebiveis do Agronegécio da Eco
Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A.",
nos termos do artigo 52 da Instrugdo CVM 400.

significa o "dAmincio de Encerramento de Distribuicéio Piublica
da 73 (Septuagésima Terceira) Série da 1 (Primeira) Emissdo
de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da Eco
Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A.".

significa o investimento dos valores que estiverem disponiveis
na Conta Centralizadora em: (i) fundos de investimentos de
renda fixa de baixo risco, com liquidez diaria, que tenham seu
patrimonio representado por titulos ou ativos financeiros de
renda fixa, pré ou pos-fixados, emitidos pelo Tesouro Nacional
ou pelo Banco Central do Brasil; (ii) certificados de deposito
bancdrio emitidos pelas instituigdes financeiras Banco
Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A. ou Ita Unibanco S.A.;
(iit) ou ainda em titulos publicos federais. Qualquer aplicagdo
em instrumento diferente ¢ vedada.

significa a assembleia geral de titulares de CRA, realizada na
forma prevista neste Termo de Securitizagfo.

significa qualquer Pessoa, entidade ou 6rgdo, (i) vinculada(o),
direta ou indiretamente, no Brasil e/ou no exterior, ao Poder
Publico, incluindo, sem limitagdo, entes representantes dos
Poderes Judiciario, Legislativo e/ou Executivo, entidades da
administragdo publica direta ou indireta, autarquias e outras
Pessoas de direito publico, e/ou (ii) que administre ou esteja
vinculada(o) a mercados regulamentados de valores
mobilidrios, entidades autorreguladoras e outras Pessoas com




"Banco Itad BBA" ou
"Coordenador Lider"

"Banco Liquidante"

"Banco Votorantim"

"BM&FBOVESPA"

"Boletim de Subscricio"

"CETIP"

"CETIP21"

"Citibank"

poder normativo, fiscalizador e/ou punitivo, no Brasil e/ou no
exterior, entre outros.

sigriifica 0 BANCO ITAU BBA S.A., institui¢io financeira
integrante do sistema de distribui¢do de valores mobilidrios,
com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.500, 1°, 2°; 3° (parte), 4° ¢
5° andares, Itaim Bibi, CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF
sob o n® 17.298.092/0001-30, atuando na qualidade de
instituicdo intermedidria lider no &mbito da Oferta.

significa 0 BANCO BRADESCO S.A., institui¢do financeira com
sede na cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, no nucleo
administrativo denominado "Cidade de Deus", Vila Yara, s/n°,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12,
responsavel pela operacionalizagdo do pagamento e a
liquidagdo de quaisquer valores devidos pela Emissora aos
titulares de CRA.

significa 0 BANCO VOTORANTIM S.A., institui¢do financeira
integrante do sistema de distribuigdo de valores mobilidrios,
com sede na cidade de S@o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida das Nagdes Unidas, n® 14,171, Torre A, inscrita no
CNPJ/MF sob o n® 59.588.111/0001-03.

significa a BM&FBOVESPA S.A. — BOLSA DE VALORES,
MERCADORIAS E FUTUROS, entidade administradora de
mercados organizados de valores mobiliarios, autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil e pela CVM.

significa cada boletim "de subscrigdo por meio do qual os
titulares de CRA formalizarfo a subscri¢gdo dos CRA.

significa CETIP S.A. — MERCADOS ORGANIZADOS, entidade
administradora de mercados organizados de valores
mobilidrios, autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil e pela CVM.

significa o ambiente de distribui¢do primaria, custodia
cletrbnica e negociagdio secundaria de ativos de renda fixa,
administrado e operacionalizado pela CETIP.

- significa o BANCO CITIBANK S.A., instituicio financeira

integrante do sistema de distribui¢do de valores mobilidrios,
com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Paulista, n°1.111, 2° andar (parte), inscrita no




"

Cédigo Civil"

"Cédigo de Processo Civil"

"COFINS"

"Conta Centralizadora"

"Conta de Livre
Movimentagdo"

"Contrato de Cessio"

"Contrato de Colocacdo"

"Controle" (bem como os
correlatos "Controlar" ou
"Controlada")

CNPJ/MF sob o n° 33.479.023/0001-80.
Lei n® 10.406, 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.
Lein® 5.869, de 11 de janeiro de 1973, conforme alterada.

significa a Contribui¢do para Financiamento da Seguridade
Social.

significa a conta corrente de n° 1694-2, na agéncia 0133 do
Banco Bradesco S.A., de titularidade da Emissora, atrelada ao
patrimdnio separado vinculado a emissdo dos CRA, em que
serdo realizados todos pagamentos devidos no ambito da NCE

significa a conta corrente n® 10545-1, na agéncia 910 do Itau
Unibanco, de titularidade da Fibria MS, para livre
movimentagdo desta.

significa o "Instrumento Particular de Cessdo de Direitos
Creditorios do Agronegécio e Outras Avengas", celebrado
entre o Itad Unibanco S.A., a Emissora, a Fibria MS e a Fibria
em 2 de outubro de 2015, para regular os termos e condic¢Oes
da cessdo onerosa definitiva dos Direitos Creditérios do
Agronegocio em favor da Emissora, bem como o endosso da
NCE pelo Cedente 2 Emissora, com objetivo de constituir
lastro para emissdo dos CRA, observado que ndo haverd
qualquer espécie de coobrigacdo, solidariedade ou
responsabilidade do Cedente pelo adimplemento das
obrigagdes representadas pela NCE, assumidas pela Fibria MS
e pela Fibria, nos termos do artigo 914 do Cédigo Civil e do
inciso I do artigo 6° da Resolugdo do Conselho Monetario
Nacional n° 2.836, de 30 de maio de 2001, conforme alterada.

significa o "Contrato de Coordenagdo, Colocagdo e
Distribuigdo Publica de Certificados de Recebiveis do
Agronegécio, sob o Regime de Garantia Firme de
Distribuicdo, da 73° (Septuagésima Terceira) Seérie da 1°
(Primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos
Creditorios do Agronegocio S.A.", celebrado em 10 de
setembro de 2015, entre a Emissora e os Coordenadores, com
anuéncia da Fibria MS e da Fibria, no ambito da Oferta.

significa a definicdo prevista no artigo 116 da Lei das
Sociedades por Agdes.




"Controladores"
"Coordenadores"

"Coordenadores da Garantia
Firme"

llCRAII

"CRA em Circulacio"

"Créditos do Patrimonio
Separado” )

"CSLL"

"Custodiante

llCVM’l

"Data de Emissido"

significa o titular do Controle de determinada Pessoa, nos
termos do artigo 116 da Lei das Sociedades por Agdes.

em conjunto com o Coordenador Lider, significa o Banco
Votorantim, o Citibank e o J.P. Morgan.

significa, em conjunto, o Coordenador Lider, o Citibank e o
J.P. Morgan.

significam os certificados de recebiveis do agronegécio da 73*
(septuagésima terceira) Série da 1* (primeira) Emissdo da
Emissora, a serem emitidos com lastro nos Direitos Creditérios
do Agronegécio.

significam todos os CRA subscritos e integralizados e ndo
resgatados, adotada exclusivamente para fins de verifica¢do de
quérum de Assembleias Gerais, a saber: todos os CRA
subscritos e integralizados e nfo resgatados, excluidos os CRA
que a Emissora, a Fibria MS ou a Fibria eventualmente sejam
titulares ou possuam em tesouraria, 0s que sejam de
titularidade (direta ou indireta) de empresas ligadas & Emissora,
a Fibria MS ou a Fibria, ou de fundos de investimento
administrados por empresas ligadas & Emissora, & Fibria MS ou
a Fibria, assim entendidas empresas que sejam subsididrias,
coligadas, controladas, direta ou indiretamente, empresas sob
Controle comum ou qualquer de seus diretores, conselheiros,
acionistas, bem como seus cOnjuges, companheiros,
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau.

significam (i) os Direitos Creditorios do Agronegécio; (ii) os
valores que venham a ser depositados na Conta Centralizadora;
e (iii) os bens e/ou direitos decorrentes dos itens (i) e (ii)
acima, conforme aplicavel.

significa a Contribuigéo Social sobre o Lucro Liguido.

significa a SLW Corretora de Valores e Cambio Ltda.
(acima qualificada), responsével pela guarda dos documentos
comprobatdrios que evidenciam a existéncia dos Direitos
Creditérios do Agronegocio, a saber, a via fisica negocidvel da
NCE e uma via original do Contrato de Cessdo.

significa a Comiss@o de Valores Mobilidrios.

significa a data de emiss@io dos CRA, qual seja 23 de outubro
de 2015.




"Data de Integralizacio’

"Data de Pagamento de
Remuneracdo"

"Data de Vencimento"

IIDDA”

"Decreto 6.306"

"Decreto-lei 413"

Despesas”

significa a data em que ird ocorrer a integralizacdo dos CRA,

.em moeda corrente nacional, no ato da subscri¢do dos CRA, de

acordo . com os procedimentos da CETIP e/ou da
BM&FBOVESPA, conforme o caso.

significa cada data de pagamento da Remunerago aos titulares
de CRA, que deverd ser realizado semestralmente, a partir da
Data de Emissfio, nos meses de abril e outubro, até a Data de
Vencimento (inclusive), observadas as datas previstas na
clausula 6.2 abaixo.

significa a data de vencimento dos CRA, qual seja 23 de
outubro de 2021.

significa o sistema de distribui¢do de ativos em mercado
primario, operacionalizado e administrado pela
BM&FBOVESPA.

Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro de 2007, conforme
alterado.

Decreto-lei n° 413, de 9 de janeiro de 1969.

significam as despesas da Emissdo e da Oferta, que: (i) até o
desembolso da NCE, deverdo ser pagas diretamente pela
Emissora e posteriormente reembolsadas pela Fibria MS e/ou
pela Fibria, em até 15 (quinze) Dias Uteis posteriores a
apresentagdo dos respectivos comprovantes de pagamento das
despesas; (ii) as despesas recorrentes, devidas posteriormente
ao desembolso da NCE e a integralizacdo dos CRA, serdo
objeto de pagamento mensal fixo pela Devedora ou Avalista a
Securitizadora, no valor de R$3.000,00 (trés mil reais).
Referidas despesas recorrentes correspondem a remuneragéo da
Securitizadora, custos com Agente Fiducidrio, Custodiante,
Agente Escriturador, BM&FBovespa e CETIP; e (iii) eventuais
despesas adicionais deverfio ser imediatamente comunicadas
por escrito pela Securitizadora a Devedora e Avalista, para que
estas Ultimas disponibilizem em favor da Securitizadora o
montante correspondente a referida despesa adicional, para que
a Securitizadora realize o pagamento. Alternativamente, as
despesas adicionais poderdo ser pagas diretamente pela
Securitizadora, hipdtese em que serdo_reembolsadas pela Fibria
MS e/ou pela Fibria em até 15 (quinze) Dias Uteis contados da
apresenta¢do dos respectivos comprovantes de pagamento de
despesas pela Emissora, nos termos do Contrato de Cessdo, ou,




"Dia Util"

"Direitos Creditdrios do
Agronegdcio”

"Documentos da Operacéo"

"DOESP"

"Emissdo"”

"Emissora",
"Securitizadora" ou "Agente

Registrador"

"Encargos Moratérios"

na hipdtese de inadimplemento ou de sua insuficiéncia, com
recursos do Patriménio Separado, indicadas ao longo do

_presente Termo de Securitizaco.

significa (i) no caso da CETIP e para célculo da Remunerago,

todo dia que ndo seja sdbado, domingo ou feriado declarado
nacional; e (ii) no caso da BM&FBOVESPA, qualquer dia que
ndo seja sabado, domingo, feriado nacional, ou data que, por
qualquer motivo, ndo haja expediente na BM&FBOVESPA.

significa todos e quaisquer direitos creditérios, principais e
acessorios, devidos pela Fibria MS (na condigéo de emitente) e
pela Fibria (na condigdo de avalista) por for¢a da NCE e do
Contrato de Cessdo, objeto de cessdo onerosa definitiva a
Emissora no dmbito do Contrato de Cessao.

correspondem (i) a NCE; (ii) ao Contrato de Cessdo; (iii) ao
presente Termo de Securitizagdo; (iv) ao contrato celebrado
com o Custodiante; (v) ao contrato celebrado com o Agente
Fiducidrio; (vi) ao contrato celebrado com o Banco Liquidante;
(vii) ao Contrato de Colocagfo; (viii) ao contrato celebrado
com o Agente Registrador; (ix) ao contrato celebrado com o
Agente Escriturador; (x) aos Prospectos Preliminar e
Definitivo; e (xi) aos demais instrumentos celebrados com
prestadores de servigos contratados no ambito da Emissdo e da
Oferta.

significa o Didrio Oficial do Estado de Sao Paulo.

significa a 1* (primeira) emissdo de certificados de recebiveis
do agronegdcio da Emissora, cuja 73" (septuagésima terceira)
série € objeto do presente Termo de Securitizagio.

significa a ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS
DO AGRONEGOCIO S.A., companhia securitizadora de direitos
creditorios do agronegécio, com sede na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Séo Paulo, na Avenida Pedroso de Morais, n® 1.533,
5° andar, CEP 05419-001, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 10.753.164/0001-43.

corresponde (i) aos juros moratdrios a taxa efetiva de 1% (um
por cento) ao ano (ou menor prazo permitido em lei),
capitalizados diariamente pro rata temporis; ¢ (i) & multa nfo
compensatoria de 2% (dois por cento), incidente sobre todos os
valores devidos e ndo pagos durante o periodo em atraso, nas
hipdteses previstas na NCE, no Contrato de Cessdo e/ou neste




"Eventos de Liquidacio.do
Patrim6nio Separado"

"Fibria" ou "Avalista"

"Fibria MS" ou "Devedora"

"Garantia" ou "Aval"

"IGP-M"

"Investidor Nio
Institucional"

"InstituicGes Participantes
da Oferta"

"Instrucio CVM 28"

"[nstrucdo CVM 325"

"Instrucdo CVM 400"
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Termo de Securitiza¢do, conforme o caso.

significam os eventos que poderdo ensejar a assungdo imediata
da administragdo do Patrimdnio Separado pelo Agente
Fiducidrio, com sua consequente liquidagdo em favor dos
titulares de CRA, previstos neste Termo de Securitizagio.

significa a FIBRIA CELULOSE S.A., sociedade por a¢des, com
sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sio Paulo, na Rua
Fidéncio Ramos, n° 302, 3° e 4" (parte) andares, Edificio Vila
Olimpia Corporate, Torre B, Vila Olimpia, CEP 04551-010,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 60.643.228/0001-21, na
qualidade de Avalista.

significa a FIBRIA — MS CELULOSE SUL MATO-GOSSENSE
LTDA., sociedade limitada, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 36.785.418/0001-07, com na cidade de Sdo Paulo, Estado de
Sdo Paulo, na Rua Fidéncio Ramos, n° 302, Torre B, 3° andar,
conjunto 32, Vila Olimpia, CEP 04.551-010, na qualidade de
Devedora.

significa a garantia fidejusséria prestada pela Fibria no 4mbito
da NCE, por meio da qual a Fibria se obriga como avalista e
principal pagadora, solidariamente ¢ sem beneficio de ordem,
com a Fibria MS, dos Direitos Creditorios do Agronegdcio.

significa o indice de pregos calculado mensalmente pela
Fundacdo Getulio Vargas.

significa os Investidores que sejam pessoas fisicas que
adquiram qualquer quantidade de CRA, ainda que suas ordens
sejam colocadas por meio de private banks ou administradores
de carteira.

significa, em conjunto, os Participantes Especiais ¢ o0s
Coordenadores.

Instrugdo da CVM n°® 28, de 23 de novembro de 1983,
conforme alterada.

Instrugdo da CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, conforme
alterada.

Instru¢do da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.
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Instrugdo da CVM n°® 414, de 30 de dezembro de 2004,
conforme alterada.

Instrugdo da CVM n° 541, de 20 de dezembro de 2013,
conforme alterada.

Instrugdo da CVM n° 554, de 17 de dezembro de 2014,
conforme alterada.

significa o Imposto de Renda Retido na Fonte.
significa Imposto de Renda da Pessoa Juridica.
significa o Imposto Sobre Servigos de qualquer natureza.

significa 0 ITAU UNIBANCO S.A., institui¢do financeira com
sede na cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n° 3.500, 1°, 2° 3° (parte), 4° e 5°
andares, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 60.701.190/4816-09, instituicdo financeira para a qual a
NCE foi originalmente emitida nos termos da Lei 6.313 e com
o Decreto-lei 413 e cedente dos Direitos Creditoérios do
Agronegocio & Emissora, nos termos do Contrato de Cesséo.

significa o BANCO J.P. MORGAN S.A., institui¢do financeira
integrante do sistema de distribui¢do de valores mobilidrios,
com sede na cidade de S&do Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n®3.729, 13° ao 15° andares,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 33.172.537/0001-98.

significa a Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo.

Lei n®6.313, de 16 de dezembro de 1975, conforme alterada.
Lei n® 8.981, de 20 de janeiro de 1995, conforme alterada.

Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada.
Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.

Lei n®11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada.

Lei n° 11.076, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada.

significa a legislacdo brasileira contra a lavagem de dinheiro e
anticorrupg¢do, a saber, a Lei n° 9.613, de 03 de margo de 1998,
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conforme alterada, e a Lei n® 12.846, de 01 de agosto de 2013,
conforme alterada.

Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

significa o Moédulo de Distribuigdo de Ativos, ambiente de
distribui¢do de ativos de renda fixa em mercado primario,
administrado e operacionalizado pela CETIP.

significa a nota de crédito a exportagdo firmada em 2 de
outubro de 2015, pela Fibria MS, com Aval da Fibria, nos
termos da Lei 6.313, em favor do Ital Unibanco, a ser
endossada em favor da Emissora no dmbito do Contrato de
Cessdo.

significa qualquer lei, decreto, medida provisoria, regulamento,
norma administrativa, oficio, carta, resolugfo, instrugéo,
circular e/ou qualquer tipo de determinagfo, na forma de
qualquer outro instrumento ou regulamentagdo, de 6rgdos ou
entidades governamentais, autarquias, tribunais ou qualquer
outra Autoridade, que crie direitos e/ou obrigacdes.

significa toda e qualquer obrigag@o da Fibria MS e da Fibria ou
da Emissora, principal e/ou acessoria, presente e/ou futura,
decorrente da NCE, do Contrato de Cessdo e/ou deste Termo
de Securitizagdo, observada a vinculagdo dos Direitos
Creditdrios do Agronegdcio aos CRA, prevista na NCE e neste
Termo de Securitizagdo, bem como eventuais custos e/ou
despesas incorridos pela Emissora, pelo Agente Fiduciario e/ou
pelos titulares de CRA, inclusive em razio de: (i)
inadimplemento, total ou parcial da NCE, das obrigagdes
assumidas pela Fibria MS e pela Fibria no &mbito da NCE ¢ do
Contrato de Cessio, inclusive com relacdo a valores de
reembolso e/ou para fins do pagamento de Despesas, que
deverdo ser depositados na Conta Centralizadora integrante do
patrimonio separado da emissdo dos CRA; (ii) todo e qualquer
montante de pagamento, valor do crédito e/ou de principal,
remuneragdo, juros, encargos ordinarios e/ou moratdrios,
decorrentes da NCE, dos CRA, do Contrato de Cessdo e/ou
deste Termo de Securitizagfo, devidos a Emissora ¢/ou aos
titulares de CRA, ordinariamente ou em funcdo de Evento de
Vencimento Antecipado; (iii) incidéncia de tributos em relagéo
aos pagamentos a serem realizados no ambito da NCE, do
Contrato de Cessdo ou dos CRA, bem como as Sangdes,
quando aplicdveis nos termos da NCE, e despesas gerais
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decorrentes da NCE, dos CRA, do Contrato de Cessdo e/ou
deste Termo de Securitiza¢do, conforme aplicaveis e desde que
devidamente comprovadas; e/ou (iv) processos, procedimentos
e/ou outras medidas judiciais ou extrajudiciais necessarios a
salvaguarda de direitos ¢ prerrogativas decorrentes da NCE, do
Contrato de Cessdo e/ou deste Termo de Securitizagdo, desde
que devidamente comprovados.

significa a distribui¢iio piblica dos CRA, que serdo ofertados
nos termos da Instrugdo CVM 400 ¢ da Instrugdo CVM 414,

Significa a oferta de resgate antecipado nos termos da clausula
7.2 abaixo;

significa (i) qualquer garantia (real ou fidejusséria), cessio ou
alienagdo fiducidria, penhora, arrolamento, arresto, sequestro,
penhor, hipoteca, usufruto, arrendamento, vinculagdo de bens,
direitos e opgdes, assungdo de compromisso, concessdo de
privilégio, preferéncia ou prioridade, ou (ii) qualquer outro
Onus, real ou ndo, gravame; ou (iii) qualquer um dos atos,
contratos ou instrumentos acima, com o0 mesmo efeito ou
efeitos semelhantes, se e quando realizados no 4mbito de
jurisdi¢des internacionais e/ou com relagdo a ativos localizados
no exterior.

significa a op¢do da Emissora, apds consulta e concordancia
prévia dos Coordenadores e da Fibria, de aumentar a
quantidade dos CRA originalmente ofertados em até 20%
(vinte por cento), nos termos e conforme os limites
estabelecidos no artigo 14, paragrafo 2°, da Instru¢io CVM

400, desde que o valor de emissdo da NCE séja equivalente a

quantidade de CRA aumentada pelo exercicio de referida
op¢ao.

significa a opgdo dos Coordenadores, apds consulta e
concordancia prévia da Emissora e da Fibria, de distribuir um
lote suplementar de CRA de até 15% (quinze por cento) da
quantidade dos CRA originalmente ofertados, para atender
excesso de demanda constatado no procedimento de coleta de
inten¢des de investimento a ser realizado pelos Coordenadores
no ambito da Oferta, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° ¢
2°, e do artigo 44, ambos da Instrugdo CVM 400, nos termos ¢
conforme os limites estabelecidos no artigo 24 da Instrugéo
CVM 400, desde que o valor de emissio da NCE seja
equivalente a quantidade de CRA aumentada pelo exercicio de
referida opgéo.
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significa a operagdo financeira de securitizagdo de recebiveis

- do agronegécio que resultard na emissdo dos CRA, a qual os

Direitos Creditdrios do Agronegdcio serdo vinculados como
lastro com base no presente Termo de Securitizacdo, que ter,
substancialmente, as seguintes caracteristicas: (i) a Fibria MS
emitird NCE, com Aval da Fibria, a ser desembolsada pela
Cedente, consubstanciando os Direitos Creditorios do
Agronegocio; (ii) a Cedente cedera a totalidade dos Direitos
Creditorios do Agronegdcio para a Emissora, por meio do
Contrato de Cessdo; (iii) a Emissora realizard a emissio de
CRA, nos termos da Lei 11.076, sob regime fiduciario, com
lastro nos Direitos Creditorios do Agronegdcio, conforme o
disposto neste Termo de Securitizagio, os quais serdo ofertados
publicamente no mercado de capitais brasileiro; e (iv) a
Emissora efetuard o pagamento, em moeda corrente nacional,
do Prego de Aquisicdo a Cedente em contrapartida a cessio
onerosa definitiva dos Direitos Creditorios do Agronegécio.

significa a descricdo do valor do financiamento, a data do
vencimento, a finalidade, a descrigdo dos bens objeto da
exportagdo e 0 cronograma para a sua execu¢do, nos termos
previstos na NCE.

significa a ordem de prioridade de alocagdo dos recursos
integrantes do Patrimdnio Separado, inclusive, sem limitagdo,
os montantes recebidos pela Emissora em razdo do pagamento
dos valores devidos no &mbito da NCE.

significa a Emissora e o Agente Fiduciario, quando referidos

neste Termo de Securitizagdo, em conjunto ou individual e

indistintamente.

significa as institui¢des financeiras autorizadas a operar no
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios para participar
da Oferta na qualidade de participante especial, que poderdo
ser contratadas no ambito da Oferta pelos Coordenadores,
sendo que, neste caso, serdo celebrados os contratos de adesdo,
nos termos do Contrato de Colocacdo.

significa o patrimonio constituido em favor dos titulares de
CRA apés a instituigo do Regime Fiduciario, administrado
pela Emissora ou pelo Agente Fiducidrio, conforme o caso,
composto pelos Créditos do Patriménio Separado. O
Patrim6nio Separado n@o se confunde com o patriménio
comum da Emissora e se destina exclusivamente a liquidagéo
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dos CRA.

significa cada formulario especifico, celebrado em carater

irrevogavel e irretratdvel, exceto nas circunstincias ali-

\

previstas, referente a inten¢do de subscrigdo dos CRA no
ambito da Oferta, firmado por Investidores durante o Periodo
de Reserva.

significa o intervalo de tempo que se¢ inicia na Data de
Integralizagdo, no caso do primeiro Periodo de Capitalizagio,
ou na Data de Pagamento de Remuneracdo imediatamente
anterior, inclusive, no caso dos demais Periodos de
Capitalizagdo, e termina na Data de Pagamento de
Remuneragdo correspondente ao periodo em questdo,
exclusive. Cada Periodo de Capitalizagdo sucede o anterior
sem solucdo de continuidade, até a Data de Vencimento.

significa qualquer pessoa natural, pessoa juridica (de direito
publico ou privado), personificada ou ndo, condominio, #rust,
veiculo de investimento, comunhdo de recursos ou qualquer
organizagdo que represente interesse comum, ou grupo de
interesses comuns, inclusive previdéncia privada patrocinada
por qualquer pessoa juridica.

significam investidores que sejam: (i) Controladores ou
administradores da Emissora, da Fibria MS, da Fibria ou de
outras pessoas vinculadas a Emissdo ou a distribuigdo dos
CRA, bem como seus cOnjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° grau; (ii)
Controladores ou administradores de qualquer das Instituigdes
Participantes da Oferta; (iii) empregados, operadores e demais
prepostos de qualquer das Institui¢des Participantes da Oferta
diretamente envolvidos na estruturagdo da Oferta; (iv) agentes
autdnomos que prestem servigos a qualquer das Instituigdes
Participantes da Oferta; (v) demais profissionais que
mantenham, com qualquer das Instituicdes Participantes da
Oferta, contrato de prestagdo de servigos diretamente
relacionados & atividade de intermediagdo ou de suporte
operacional no dmbito da Oferta; (vi) sociedades controladas,
direta ou indiretamente, por qualquer das Instituigdes
Participantes da Oferta; (vii) sociedades controladas, direta ou
indiretamente por pessoas vinculadas a qualquer das
Instituicdes Participantes da Oferta desde que diretamente
envolvidos na Oferta; (viii) conjuge ou companheiro ¢ filhos
menores das pessoas mencionadas nos itens “ii” a “v”; e (ix)
clubes e fundos de investimento cuja maioria das cotas
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pertenga a pessoas vinculadas, salvo se geridos
discricionariamente por terceiros ndo vinculados .

significa a Contribuicdo ao Programa de Integragdo Social.

significa o periodo maximo de 6 (seis) meses contados da data
de publicag@o do Antncio de Inicio.

significa o valor devido ao Itad Unibanco, pela Emissora, com
relagdo a aquisi¢do dos Direitos Creditérios do Agronegocio,
correspondente ao montante dos recursos captados pela
Emissora por meio da integralizagdo dos CRA em mercado
primério. O Pre¢o de Aquisigdo serd igual ao Valor Total do
Crédito, apurado na Data de Integralizagdo descontado a
mesma taxa de desconto aplicada sobre o Valor Total do
Crédito, atualizado pela Remuneracdo dos CRA, conforme
venha a ser determinado no Procedimento de Bookbuilding.

significa o preco de subscricdo dos CRA, correspondente ao
Valor Nominal Unitario.

significa os prospectos preliminar e/ou definitivo da Oferta,
que serdo disponibilizados ao publico, referidos em conjunto
ou individual e indistintamente, exceto se expressamente
indicado o carater preliminar ou definitivo do documento.

significa a plataforma eletrdnica de negociagdo de multiativos,
administrada e operacionalizada pela BM&FBOVESPA.

significa o regime fiduciario, em favor da Emissdo e dos
titulares de CRA, a ser instituido sobre os Créditos do
Patrimonio Separado, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 9.514,
conforme aplicavel.

significa os juros remuneratorios dos CRA, correspondentes a
99% (noventa e nove por cento) da variagdo acumulada da
Taxa DI, incidentes sobre o Valor Nominal Unitério,
calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata
temporis por Dias Uteis, conforme previsto na cldusula 6.1
deste Termo de Securitizagdo, e deverdo ser pagos
semestralmente, a cada Data de Pagamento de Remuneragio.

Resolugéo n® 4.373, emitida pelo Conselho Monetario Nacional
em 29 de setembro de 2014, conforme alterada.

significa qualquer medida punitiva, pecuniaria, que seja
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efetivamente cobrada da Emissora, em consonincia com as
disposi¢des constantes da NCE, em decorréncia: (i) do
descumprimento de quaisquer das obriga¢Ges assumidas
através da NCE; e/ou (ii) da descaracterizagdo do regime
juridico aplicavel & NCE e/ou aos Direitos Creditérios do
Agronegdcio. As medidas punitivas supracitadas poderdo, entre
outras alternativas, envolver a cobranga de: (a) tributos,
encargos, custos ou multas, que incidam, venham a incidir ou
sejam entendidos como devidos, sobre a NCE ou os Direitos
Creditérios do Agronegocio, e sejam exigiveis, especialmente
o IOF, nos termos da legislacdo aplicavel; ¢ (b) qualquer outra
despesa, custo ou encargo, a qualquer titulo ¢ sob qualquer
forma, relacionados @ NCE ou aos Direitos Creditérios do
Agronegocio, inclusive despesas processuais e honorarios
advocaticios, nos termos da NCE

significa a 73? (septuagésima terceira) série de certificados de
recebiveis do agronegécio da Emissora, no dmbito de sua
1? (primeira) emissio.

significa qualquer subsididria direta ou indireta da Fibria MS
e/ou da Fibria que preencha qualquer um dos seguintes
requisitos: (i) tenha faturamento bruto em qualquer exercicio
financeiro que represente 20% (vinte por cento) ou mais do
faturamento bruto consolidado da Fibria; (ii) o valor total de
seus ativos, em qualquer exercicio financeiro, represente 20%
(vinte por cento) ou mais dos ativos totais consolidados da
Fibria; ou (iii) o valor total de seus passivos, em qualquer
exercicio financeiro, represente 20% (vinte por cento) ou mais
do passivo consolidado da Fibria.

significa a taxa mensal que a Emissora fard jus, pela
administrac@o do Patrimdnio Separado, no valor de R$3.000,00
(trés mil reais), liquida de todos e quaisquer tributos, atualizada
anualmente pelo IGP-M desde a Data de Emissdo, calculada
pro rata die se necessario.

significa a variagdo acumulada das taxas médias diarias dos DI
over extra grupo - Depdsitos Interfinanceiros de um dia,
calculadas e divulgadas pela CETIP, no Informativo Diario,
disponivel em sua pagina na Internet
(http://www.cetip.com.br), base 252 (duzentos ¢ cinquenta e
dois) Dias Uteis, expressa na forma percentual ao ano.

significa a taxa de juros média ponderada pelo volume das
operagdes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos
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publicos federais, apurados pelo Sistema Especial de
Liquidagdo e Custodia — SELIC.

"Taxa Substitutiva" significa a taxa que devera ser utilizada, para o célculo do valor
de quaisquer obrigagdes pecunidrias previstas neste Termo de
Securitizagio e na NCE, em caso de extingdo,
indisponibilidade temporaria ou auséncia de apuragfio da Taxa
DI, a ser definida na forma prevista na NCE e no presente
Termo de Securitizagdo.

"Termo de Securitizagdo" significa este Termo de Securitiza¢do, a ser celebrado entre a
Emissora e o Agente Fiducidrio nomeado nos termos da Lei
11.076, referente a emissdo dos CRA.

"Valor Total da Emiss&o" significa o valor nominal da totalidade dos CRA a ser emitido,
que corresponderd a R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta e
cinco milhdes de reais), na Data de Emissdo. A quantidade de
CRA inicialmente ofertada, equivalente a 500.000 (quinhentos
mil) CRA, foi aumentada mediante exercicio total da Opgio de
Lote Adicional e foi aumentada mediante exercicio total da
Opgdo de Lote Suplementar, conforme previsto no presente
Termo de Securitizagfo.

"Valor Total do Crédito" significa o valor total do crédito representado pela NCE,
correspondente a R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta e
cinco milhdes de reais), na data de emissdo da NCE.

"Valor Nominal Unitdrio" significa o valor nominal dos CRA que corresponderd a
R$1.000 (mil reais), na Data de Emissdo.

1.2.  Todos os prazos aqui estipulados serfo contados em dias corridos, exceto se
expressamente indicado de modo diverso. Na hipdtese de qualquer data aqui prevista ndo ser Dia
Util, havera prorrogagdo para o primeiro Dia Util subsequente, sem qualquer penalidade.

1.3. A Emissdo e a oferta dos CRA foram aprovadas em reuniio do consetho de
administragdo da Emissora, realizada em 17 de agosto de 2009, arquivada na JUCESP em 24 de
agosto de 2009, sob o n® 293.935/09-9, e publicada no jornal “Jornal da Tarde” e no DOESP em
10 de setembro de 2009, e em reunido do conselho de administra¢do da Emissora realizada em
29 de setembro de 2009, registrada na JUCESP em 1° de dezembro de 2009, sob o n°
454.679/09-9, publicada no jornal “Jornal da Tarde” ¢ no DOESP em 7 de dezembro de 2009,
conforme retificadas em Reunido do Conselho de Administragdo da Emissora, realizada em 4 de
dezembro de 2013, registrada na JUCESP em 17 de dezembro de 2013, sob o n® 478.835/13-9, ¢
publicada no jornal “O Estado de Sdo Paulo” e no DOESP em 20 de dezembro de 2013, e em
reunido do conselho de administragdo da Emissora realizada em 3 de julho de 2015, arquivada na
JUCESP em 05 de agosto de 2015, sob o n° 340.096/15-9, e publicada no jornal “O Estado de
Sdo Paulo” e no DOESP em 12 de agosto de 2015, na qual se aprovou a emissdo de séries de




19

CRA em montante de até R$ 4.000.000.000,00 (quatro bilhdes de reais), € na Reunido da
Diretoria da Emissora, realizada em 8 de julho de 2015, arquivada na JUCESP em 12 de agosto
de 2015, sob o n° 354.237/15-9, na qual foi aprovada, por unanimidade de votos, a realizagio da
emissdo da 73* (septuagésima terceira) série de certificados de recebiveis do agronegoécio da 1°
(primeira) emissdo da Emissora, lastreados nos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

2. REGISTROS E DECLARACOES

2.1. Este Termo de Securitizagdo e eventuais aditamentos serdo registrados e custodiados
junto ao Custodiante, que assinard a declarag@o na forma substancialmente prevista no Anexo V
ao presente Termo de Securitizagdo.

2.2.  Os CRA serdo objeto de distribuigdo publica no mercado brasileiro de capitais, registrada
perante a CVM nos termos da Instrugdo CVM 400 e das demais disposi¢des legais e
regulamentares pertinentes.

2.3. Em atendimento ao item 15 do anexo III da Instrugdo CVM 414, sdo apresentadas, nos
Anexos 1II, III e IV ao presente Termo de Securitizagdo, as declaragdes emitidas pelo
Coordenador Lider, pela Emissora e pelo Agente Fiduciario, respectivamente.

2.4. Os CRA serio registrados:

(i) para distribui¢do no mercado primario por meio (a) do CETIP21 ou pelo MDA,
ambos administrados pela CETIP, e/ou (b) do DDA, administrado e
operacionalizado pela BM&FBOVESPA, sendo a liquidagdo financeira realizada
por meio do sistema de compensagdo e liquidacdo da CETIP e/ou da
BM&FBOVESPA, conforme o caso; e

(i) para negocia¢do no mercado secunddrio, 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 liquidagdo financeira dos
eventos de pagamento e a custodia eletronica dos CRA realizada por meio do
sistema de compensagdo e liquidagdo da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA,
conforme o caso.

2.5.  Nos termos do artigo 19 do Codigo de Regulagdo e Melhores Praticas para as Ofertas
Publicas de Distribuicdo e Aquisi¢do de Valores Mobilidrios da ANBIMA em vigor, a Oferta
sera registrada na ANBIMA no prazo de 15 (quinze) dias contados da data de publicagdo do
Anuncio de Encerramento.




20

3. CARACTERISTICAS DOS DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO

Direitos Creditorios do Agronegdcio

3.1.  Os direitos creditorios vinculados ao presente Termo de Securitizag8o, bem como as suas
caracteristicas especificas, estdo descritos no Anexo I, nos termos do item 2 do anexo 11l da
Instrug¢do CVM 414, em adigo as caracteristicas gerais descritas nesta clausula 32,

3.2. A Fibria MS captard recursos por meio da emissdo da NCE em favor do Itad Unibanco,
em conformidade com a Lei 6.313 ¢ com o Decreto-lei 413, no ambito da Operagdo de
Securitizagdo. Por sua vez, o Itai Unibanco, realizard cessdo onerosa definitiva dos direitos
creditorios do agronegdcio dela decorrentes, em favor da Emissora, para fins de constituigdo do
lastro da emissdo dos CRA, conforme previsto no Contrato de Cess&o.

3.2.1. Os Direitos Creditérios do Agronegécio contam com as seguintes
caracteristicas: (i) o valor de R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta e cinco milh&es de reais),
na Data de Emissdo da NCE; e (ii) emiss@o em favor do Cedente, responsavel pelo desembolso
do crédito objeto da NCE, conforme previsto no Contrato de Cessdo, sendo os Direitos
Creditorios do Agronegdcio posteriormente cedidos & Emissora por meio do Contrato de Cesséo.

3.3. A NCE e os Direitos Creditérios do Agronegécio, cujas caracteristicas principais estdo
listadas no Anexo 1, livres e desembaragados de quaisquer Onus, corresponderdo ao lastro dos
CRA objeto da presente Emissdo, aos quais estdo vinculados em cardter irrevogavel ¢
irretratavel, segregados do restante do patriménio da Emissora, mediante instituicdo de Regime
Fiducidrio, na forma prevista pela clausula 9* abaixo, nos termos da Lei 11.076 ¢ da Lei 9.514.

3.3.1. O valor total dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, na Data de Emisséo,
equivalerd a R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta e cinco milhdes de reais).

3.4. Até a quitacdo integral das Obrigagdes, a Emissora obriga-se a manter os Direitos
Creditérios do Agronegécio vinculados aos CRA e agrupados no Patrimdnio Separado,

constituido especialmente para esta finalidade, nos termos da clausula 9* abaixo.

Custoddia do lastro

3.5. A via negocidvel original da NCE, uma via original do Contrato de Cessdo e uma via
original deste Termo de Securitizagdo, bem como via original de eventuais documentos
comprobatorios adicionais que evidenciem a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegocio,
se houver, deverdo ser mantidas pelo Custodiante, que serd fiel depositirio contratado, nos
termos de contrato de prestagdo de servigos de custddia e registro a ser celebrado com a
Emissora e da declaragdo a ser assinada pelo Custodiante, na forma substancialmente prevista
com base no modelo do Anexo VI deste Termo de Securitizagéo, pela remuneracfo ali prevista, a
ser arcada pela Emissora, para exercer as seguintes fungdes, entre outras: (i) receber os
documentos indicados na declaragio assinada nos termos do Anexo VI e realizar a verifica¢do do
lastro dos CRA, nos termos da cldusula 3.5.1 abaixo; (ii) fazer a custdédia e guarda dos
documentos recebidos conforme previsto no item (i) acima, incluindo, sem limita¢do, a via
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negocidvel original da NCE, uma via original do Contrato de Cessdo ¢ uma via original deste
Termo de Securitizag8o; (iii) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados
e em perfeita ordem, os documentos recebidos conforme previsto no item (i) acima, incluindo,
sem limitacdo, a via negociavel original da NCE, uma via original do Contrato de Cesséo e uma
via original deste Termo de Securitizagdio; e (iv) fazer o registro da NCE na CETIP, em
observéancia ao artigo 28 da Instrugdo CVM 541.

3.5.1. O Custodiante serd responsdvel pela guarda das vias fisicas dos documentos
que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, representados,
principalmente, pela via negocidvel original da NCE e pela via original do Contrato de Cessgo.
Deste modo, a verificagdo do lastro dos CRA serd realizada pelo Custodiante, de forma
individualizada e integral, no momento em que referidos documentos comprobatdrios forem
apresentados para registro perante o Custodiante € a CETIP, conforme o caso. Exceto em caso de
solicitacdo expressa por titulares de CRA reunidos em Assembleia Geral, o Custodiante estara
dispensado de realizar verificagdes posteriores do lastro durante a vigéncia dos CRA.

3.5.2. O Custodiante recebera da Emissora, como remunerago pelo desempenho dos
deveres e atribui¢des que lhe competem, nos termos da lei aplicdvel e deste Termo de
Securitizagdo, remunerag@o que serd prevista em contrato a ser celebrado entre a Emissora e o
Custodiante, a qual paga pela Emissora e ndo integrard a definicdo de Despesas prevista na
cldusula 14 abaixo.

Aquisicio dos Direitos Creditérios do Agronegocio

3.6. Os Direitos Creditorios do Agronegocio serdo adquiridos pela Emissora ap6s o
desembolso pelo Ita Unibanco do crédito representado pela emissio da NCE, observados os
termos do Contrato de Cessdo. Apds a implementag@o das condigOes precedentes, descritas na
clausula 3.6.1 abaixo, o Itatl Unibanco realizard o desembolso da NCE para a Fibria MS e,
consequentemente, a Emissora efetuard o pagamento do Prego de Aquisi¢io ao Cedente,
observado o recebimento, pela Emissora, dos recursos advindos da integralizacdo dos CRA em
mercado primario. ’

3.6.1. As condigdes precedentes mencionadas na clausula 3.6 acima, séo:

(i) apresentacdo, ao Ital Unibanco, das vias originais (via negociavel e vias
ndo-negocidveis) da NCE, devidamente assinadas pela Fibria MS e pela
Fibria;

(i1) registro da via original e negociavel da NCE, nos cartérios de registro de

titulos € documentos das comarcas das sedes da Fibria MS, da Fibria e do
[tatl Unibanco, conforme previsto na clausula 23 da NCE;

(iii)  obtengdo, pela Fibria MS e pela Fibria, quando aplicavel, de toda e qualquer
aprovacdo societdria e/ou de terceiros para a emissdo da NCE, para outorga
do Aval e para a assinatura do Contrato de Cessfo, bem como assuncdo das




(iv)

)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

(xi)

(xii)

(xiii)
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respectivas obrigagdes deles decorrentes, de forma satisfatoria ao Itad
Unibanco;

distribuicdo publica dos CRA na forma prevista no Contrato de Colocagio;

recolhimento, pela Fibria MS, de quaisquer taxas ou tributos incidentes
sobre os registros necessarios para a emissdo da NCE e sua validade perante
terceiros;

ndo descumprimento, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, de qualquer
obrigagdo que lhes é imposta na NCE e/ou no Contrato de Cesséo;

manutencdo das declaragdes e dos compromissos prestados ou assumidos na
NCE, conforme o caso, pela Fibria MS e pela Fibria;

assinatura e formaliza¢do do Contrato de Cessdo, com os devidos registros
necessarios a sua perfeita constituigéo e validade perante terceiros, de forma
satisfatoria ao Itati Unibanco;

publicacdo do Anuncio de Inicio da distribuigo piiblica dos CRA, na forma
definida no presente Termo de Securitizagfo;

inocorréncia de qualquer dos eventos previstos na clausula "Do vencimento
antecipado” da NCE;

inocorréncia de alteragdio adversa nas condigdes econdmicas, financeiras,
operacionais ou reputacionais da Fibria MS, da Fibria ou da Emissora, a
exclusivo critério do lItau Unibanco, mas desde que devidamente
fundamentado por escrito pelo Itati Unibanco a Fibria MS;

inocorréncia de qualquer descumprimento pela Fibria MS, pela Fibria ou
pela Emissora, da legislagdo ambiental e trabalhista em vigor, adotando as
medidas e a¢des preventivas ou reparatérias, destinadas a evitar e corrigir
eventuais danos ao meio ambiente € a seus trabalhadores decorrentes das
atividades descritas em seu respectivo objeto social; e

inexisténcia de decisdo administrativa ou judicial por violagdo ou indicio de
violagdo de qualquer dispositivo de qualquer lei ou regulamento, nacional
ou estrangeiro, contra pratica de corrupgdo ou atos lesivos & administragdo
publica, incluindo, sem limitagdo, as Leis Anticorrupgio e a U.S. Foreign
Corrupt Practices Act of 1977 e o UK Bribery Act 2010, conforme aplicavel
pela Fibria MS, pela Fibria e/ou qualquer sociedade do grupo econdémico,
conforme definicdo da Lei das Sociedades por Agdes, bem como ndo
constar no Cadastro Nacional de Empresas Inidéneas e Suspensas — CEIS
ou no Cadastro Nacional de Empresas Punidas — CNEP.
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3.6.2. Nos termos do Contrato de Cesséo, o pagamento do Preco de Aquisigdo serd
realizado, a vista, em moeda corrente nacional, mediante transferéncia eletrénica disponivel ou
outro meio de pagamento permitido pelo Banco Central do Brasil, em conta corrente de
titularidade do Cedente, na forma prevista no Contrato de Cess&o. Realizado referido pagamento,
ndo seréd devida qualquer outra contrapartida pela Emissora em favor do Cedente, da Fibria ou da
Fibria MS, a qualquer titulo. :

3.7.  Os pagamentos decorrentes da NCE deverdo ser realizados, pela Fibria MS e/ou pela
Fibria, conforme o caso, diretamente na Conta Centralizadora, nos termos do Contrato de
Cessio.

3.8. Nos termos do Contrato de Cessdo, a partir da data do referido instrumento e, observado
o desembolso dos créditos objeto da NCE: (i) a Emissora, o Cedente, a Devedora e a Avalista
reconhecem que o termo "Credor", definido na NCE, passara a designar, exclusivamente, a
Emissora, para todos os fins e efeitos e, consequentemente, todos os direitos e prerrogativas do
Cedente no Ambito da NCE serdo automaticamente transferidos para a Securitizadora, passando a
sua titularidade, incluindo, sem limitagdo, as competéncias de administra¢do e cobranca dos
Direitos Creditérios do Agronegocio e a excussdo da NCE, conforme nela previsto, e (ii) os
Direitos Creditérios do Agronegécio e a NCE passardo, automaticamente, para a titularidade da
Emissora, no ambito do Patrimdnio Separado, aperfeigoando-se a cessio dos Direitos Creditérios
do Agronegocio e o endosso da NCE, conforme disciplinado pelo Contrato de Cessdo, e serdo
expressamente vinculados aos CRA por forga do Regime Fiducidrio, ndo estando sujeitos a
qualquer tipo de retencdo, desconto ou compensagdo com ou em decorréncia de outras
obrigacdes da Fibria, da Fibria MS, do Cedente e/ou da Emissora, até a data de resgate dos CRA
e pagamento integral dos valores devidos a seus titulares.

3.9. Até a quitagdo integral das ObrigacSes, a Emissora obriga-se a manter os Direitos
Creditérios do Agronegdocio e a Conta Centralizadora, bem como todos os direitos, bens e
pagamentos, a qualquer titulo, deles decorrentes, agrupados no Patriménio Separado, constituido
especialmente para esta finalidade, na forma descrita no presente Termo de Securitizaggo.

4. CARACTERISTICAS DOS CRA E DA OFERTA

4.1. Os CRA da presente Emissdo, cujo lastro se constitui pelos Direitos Creditorios do
Agronegdcio, possuem as seguintes caracteristicas:

(i) Emissdo: Estaéa 1* (pri'meira) emissio de CRA da Emissora.

(if)  Série: Esta € a 73" (septuagésima terceira) série no ambito da |* (primeira) emissdo
da Emissora.

(ili) Quantidade de CRA: Serdo emitidos 675.000 (seiscentos e setenta ¢ cinco mil)
CRA. A quantidade de CRA inicialmente ofertada, equivalente a 500.000
(quinhentos mil) CRA, foi aumentada mediante exercicio totalda Opgdo de Lote
Adicional, em 20% (vinte por cento), e foi aumentada mediante exercicio total da
Opcdo de Lote Suplementar, em 15% (quinze por cento).
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(iv) Valor Total da Emissdo: O Valor Total da Emissio serd de R$675.000.000,00
(seiscentos e setenta e cinco milhdes de reais), na Data de Emissdo. O Valor Total
da Emissdo foi aumentado com relagéio ao valor inicialmente previsto para a Oferta
de R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais), considerando o exercicio total
da Opcédo de Lote Adicional, em 20% (vinte por cento), e o exercicio total da
Op¢ao de Lote Suplementar, em 15% (quinze por cento).

(v) Valor Nominal Unitario dos CRA: Os CRA terdo valor nominal de R$1.000,00 (um
mil reais), na Data de Emiss#o.

(vi) Data de Emissdo dos CRA: A data de emissdo dos CRA sera 23 de outubro de
2015.

(vii) Local de Emisséo: Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo.

(viii) Vencimento dos CRA: A data de vencimento dos CRA sera 23 de outubro de 2021.

(ix) Atualizacdo Monetdria: Nao serd devida aos titulares de CRA qualquer tipo de
atualizag@o ou corregdo monetaria do Valor Nominal Unitério.

(x) Juros Remuneratorios: A partir da Data de Integralizagio (inclusive), os CRA fardo
Jus a juros remuneratorios, correspondentes a 99% (noventa e nove por cento) da
variagdo acumulada da Taxa DI, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario,
calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis,
conforme previsto na cldusula 6.1 abaixo. A Remuneragdo devera ser paga
semestralmente nos meses de abril e outubro, a partir da Data de Emissdo, em 12
(doze) parcelas, sendo cada uma devida em uma Data de Pagamento de
Remuneragdo e a primeira parcela realizada em 25 de abril de 2016.

(xi) Amortizagdo: O Valor Nominal Unitario serd pago, em parcela Ginica, na Data de
Vencimento.

(xii) Regime Fiduciario: Sim.

(xiii) Garantias: Ndo serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os
CRA, aplicando-se a eles a garantia fidejusséria dos Direitos Creditérios do
Agronegocio. Os Direitos Creditorios do Agronegdcio sdo garantidos pelo Aval
concedido pelo Avalista na NCE.

(xiv) Multa e Juros Moratdrios: Na hipdtese de atraso no pagamento de qualquer
quantia devida aos titulares de CRA, incidirdo sobre o valor em atraso juros
moratérios a taxa efetiva de [% (um por cento) ao ano (ou menor prazo permitido
pela legislagdo aplicdvel), capitalizados diariamente "pro rata temporis"; e multa
ndo compensatoria de 2% (dois por cento).
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(xv) Sistema de Registro, Custodia Eletronica e Liguida¢do Financeira: CETIP e/ou
BM&FBOVESPA.

(xvi) Classificagio de Risco. A Emissdo dos CRA foi submetida a apreciacdo da
Agéncia de Classificagdo de Risco. A classificacdo de risco da Emissdo devera
existir durante toda a vigéncia dos CRA, devendo tal classificagdo ser atualizada
trimestralmente de acordo com o disposto no artigo 7, §7° da Instrugdo CVM 414,
A Ageéncia de Classificagao de Risco poderd ser substituida por qualquer uma das
seguintes empresas, pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de
Assembleia Geral: (a) a Moody's América Latina Ltda., agéncia de classificagio
de risco com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida das
Nagdes Unidas, n° 12.551, 16° andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 02.101.919/0001-05, ou (b) a Fitch Ratings Brasil Ltda., agéncia de
classificagdo de risco com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praga 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.

(xvii) Forma. Os CRA serdo emitidos de forma nominativa e escritural e sua titularidade
serd comprovada por extrato emitido pela CETIP e/ou pela BM&FBOVESPA,
conforme o caso e considerando a localidade de depdsito eletronico dos ativos na
CETIP e/ou na BM&FBOVESPA. Serd reconhecido como comprovante de
titularidade dos CRA o extrato em nome do titular de CRA emitido pela CETIP
e/ou pela BM&FBOVESPA, enquanto estiverem eletronicamente custodiados na
CETIP e/ou na BM&FBOVESPA, conforme o caso. Adicionalmente, caso
aplicdvel, serd considerado comprovante, extrato emitido pelo Agente
Escriturador.

(xviii) Local de Pagamento. Os pagamentos dos CRA serfio efetuados por meio do
sistema de liquidagdo e compensagdo eletrdnico administrado pela CETIP e/ou
por meio de procedimentos da BM&FBOVESPA, conforme o ambiente onde os
CRA estejam custodiados eletronicamente. Caso, por -qualquer razdo, a qualquer -
tempo, os CRA néo estejam custodiados na CETIP e/ou na BM&FBOVESPA, a
Emissora deixard, em sua sede, o respectivo pagamento a disposi¢do do respectivo
titular do CRA, hipotese em que, a partir da referida data, ndo havera qualquer
tipo de atualizag@o ou remuneragdo sobre o valor colocado a disposi¢do do titular
do CRA na sede da Emissora.

(xix) Atraso no Recebimento dos Pagamentos. O ndo comparecimento do titular do
CRA para receber o valor correspondente a qualquer das obrigagdes pecunidrias
devidas pela Emissora, nas datas previstas neste Termo de Securitizagdo ou em
comunicado publicado pela Emissora, ndo lhe dara direito ao recebimento de
qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia,
assegurados os direitos adquiridos até a data do respectivo vencimento, desde que
os recursos tenham sido disponibilizados pontualmente.
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(xx) Prorrogacdo dos Prazos: Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao
pagamento de qualquer obrigagdo por quaisquer das Partes, até€ o 1° (primeiro) Dia
Util subsequente, se o vencimento coincidir com dia que niio seja um Dia Util,
sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos.

(xxi) -Pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegdcio. Os pagamentos dos
Direitos Creditorios do Agronegocio serdo depositados diretamente na Conta
Centralizadora.

(xxii) Ordem de Alocagdio dos Pagamentos. Os valores integrantes do Patrimonio
Separado, inclusive, sem limitagéo, aqueles recebidos em razdo do pagamento dos
valores devidos no ambito da NCE, deverdio ser aplicados de acordo com a
seguinte ordem de prioridade de pagamentos, de forma que cada item somente
serd pago caso haja recursos disponiveis apos o cumprimento do item anterior: (a)
Despesas, por meio (A) do emprego de recursos recebidos da Fibria MS e/ou da
Fibria, nos termos da cldusula 8.2 abaixo, e conforme estabelecido no Contrato de
Cesséo, €, (B) caso tais recursos sejam insuficientes para quitar as Despesas, do
emprego dos demais recursos integrantes do Patrimonio Separado; (b)
Remuneragdo; (¢) Amortizagéo; e (d) liberagdo a Conta de Livre Movimentaggo.

(xxiii) Vinculag@o dos Pagamentos. Os Direitos Creditérios do Agronegocio, os recursos
depositados na Conta Centralizadora e todos e quaisquer recursos a eles relativos
serdo expressamente vinculados aos CRA por forca do regime fiduciario
constituido pela Emissora, em conformidade com este Termo de Securitizagéo,
ndo estando sujeitos a qualquer tipo de reten¢do, desconto ou compensagdo com
ou em decorréncia de outras obriga¢des da Fibria MS, da Fibria ‘e/ou da Emissora
até a data de resgate dos CRA e pagamento integral dos valores devidos a seus
titulares.

(xxiv) Repactuacdo. Ndo havera repactuagdo programada dos CRA.
Distribuicdo

4.2. Os CRA serdo objeto de distribui¢do publica nos termos da Instrugdo CVM 400, com
intermediagdo dos Coordenadores, sob regime de garantia firme de colocagiio prestada pelos
Coordenadores da Garantia Firme, de forma individual e nfo soliddria, nos termos do Contrato
de Colocagdo, em que estara previsto o respectivo plano de distribuigdo dos CRA.

4.3, A garantia firme de colocagdo dos CRA de que trata a clausula 4.2 acima, esta limitada
ao montante de R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais), e serda prestada pelos
Coordenadores da Garantia Firme, sem qualquer solidariedade entre ¢les, na seguinte proporgio:
(i) R$166.666.667,00 (cento e sessenta e seis milhdes, seiscentos e sessenta e seis mil seiscentos
e sessenta e sete reais), pelo Coordenador Lider; (ii) R$166.666.667,00 (cento e sessenta e seis
milhdes, seiscentos e sessenta e seis mil seiscentos e sessenta e sete reais) pelo Citibank; e (iii)
R$166.666.666,00 (cento e sessenta e seis milhdes, seiscentos e sessenta e seis mil seiscentos e
sessenta e seis reais), pelo J.P. Morgan.
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4.4. O exercicio pelos Coordenadores da Garantia Firme da garantia firme de colocagéo dos
CRA, inclusive no que se refere ao montante acima previsto, esta condicionado ao atendimento
integral das condigdes precedentes e demais requisitos estabelecidos para tanto no Contrato de
Colocacdo.

4.5.  Os CRA serdo distribuidos publicamente a investidores ndo qualificados ou qualificados,
conforme definido no artigo 109 da Instrugdo CVM n° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme
alterada, em vigor até 30 de setembro de 2015. A partir de 1° de outubro de 2015, a defini¢do de
investidores qualificados passard a ser substituida pela nova disposig¢io dos artigos 9°-A e 9°-B
da Instrugdo da CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada.

4.6. A Oferta tera inicio a partir da (i) obtengfo de registro perante a CVM; (ii) divulgagio do
Anuncio de Inicio; e (iii) disponibilizacdo do Prospecto ao piblico, no formato definitivo,
devidamente aprovado pela CVM.

4.6.1. O prazo méximo para colocag@o dos CRA é de 6 (seis) meses contados da data
de publicagdo do Antncio de Inicio, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

4.6.2. A colocagdo dos CRA junto ao publico investidor sera realizada de acordo com
os procedimentos (i) do CETIP21 e MDA, para distribui¢do no mercado primério e negociagéo
no mercado secunddrio, para os CRA eletronicamente custodiados na CETIP; ou (ii) do DDA,
para o mercado primdrio, e do PUMA, para negociagéo no mercado secundario, para os CRA
eletronicamente custodiados na BM&FBOVESPA. Caso a garantia firme de colocagdo seja
exercida pelos Coordenadores, os CRA adquiridos poderdo ser revendidos no mercado
secunddrio através do CETIP21 e/ou PUMA, por valor acima ou abaixo do seu Valor Nominal
Unitario, sem qualquer restrigéo, portanto, a sua negocia¢fo.

4.6.3. Os CRA serdio objeto de distribuigdo publica aos investidores, ndo sendo
aplicavel a fixagdo de lotes méaximos ou minimos. Os Coordenadores, com anuéncia da
Emissora, da Fibria MS e da Fibria, organizardo a colocagdo dos CRA perante os investidores
interessados, podendo levar em conta suas relagdes com clientes e outras consideragdes de
natureza comercial ou estratégica, observadas as regras de rateio proporcional na alocagido de
CRA em caso de excesso de demanda estabelecidas no Prospecto e no Contrato de Colocagio.

4.6.4. Caso o total de CRA correspondente a demanda dos investidores exceda o
Valor Total da Emissdo, serfio atendidos os Pedidos de Reserva e as inten¢des de investimento
que indicarem a menor taxa, adicionando-se os Pedidos de Reserva ¢ as inten¢des de
investimento que indicarem taxas superiores até atingir a taxa definida no Procedimento de
Bookbuilding, sendo que todos os Pedidos de Reserva e todas as intengdes de investimento
admitidos que indicarem a taxa definida no Procedimento de Bookbuilding serdo rateados entre
os investidores pelos Coordenadores, proporcionalmente ao montante de CRA indicado nos
respectivos pedidos de reserva ou nas respectivas intengdes de investimento, sendo
desconsideradas quaisquer fragdes de CRA, conforme estabelecido no Prospecto e no Contrato
de Colocagdo.
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4.6.5. Caso seja verificado, pelos Coordenadores, excesso de demanda superior em
1/3 (um terg¢o) dos CRA (sem considerar os CRA objeto da Opgdo de Lote Adicional e os CRA

-objeto do exercicio da Opgdo de Lote Suplementar), ndo serd permitida a colocagdo de CRA

perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva realizados por Pessoas Vinculadas serdo
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrug¢do CVM 400, exceto pela
colocagdo de CRA perante Pessoas Vinculadas que sejam Investidores Ndo Institucionais (e,
portanto, estejam alocados dentro da parcela do Direcionamento da Oferta destinado a
Investidores Nao Institucionais) e tenham apresentado Pedidos de Reserva dentro do Periodo de
Reserva para Pessoas Vinculadas, conforme autorizado no &mbito do procedimento de registro
da Oferta, nos termos da Deliberagdo da CVM n° 476, de 25 de janeiro de 2005.

4.7.  Aplicar-se-do aos CRA decorrentes do exercicio de Opgéo de Lote Adicional e de Opgdo
de Lote Suplementar, se for o caso, as mesmas condigdes e prego dos CRA inicialmente
ofertados, conforme o caso e sua colocagdo sera conduzida sob o regime de methores esforgos.

4.8. A Emissora, apos consulta e concorddncia prévia dos Coordenadores, da Fibria e da
Fibria MS, optou por aumentar a quantidade dos CRA originalmente ofertados, em 20% (vinte
por cento), ou seja, em 100.000 (cem mil) CRA, mediante exercicio total da Opgio de Lote
Adicional, nos termos do artigo 14, pardgrafo 2°, da Instrugdo CVM 400.

4.9. Os Coordenadores, apds consulta e concordancia prévia da Emissora, da Fibria e da
Fibria MS, optaram por aumentar a quantidade dos CRA originalmente ofertados, em 15%
(quinze por cento), ou seja, em 75.000 (setenta ¢ cinco mil) CRA, mediante exercicio total da
Opg¢ao de Lote Suplementar, nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400.

4.10. Durante todo o Prazo Maximo de Colocagéo, o prego de integralizagdo dos CRA serd o
correspondente ao Prego de Integralizag@o, sendo a integralizagdo dos CRA realizada em moeda

corrente nacional, a vista, no ato da subscrigfo.

Destinacio e Vinculacdo de Recursos

4.11. Destinagdo dos Recursos pela Emissora. Os recursos obtidos com a subscrigdo e
integralizagdo dos CRA serdo utilizados exclusivamente pela Emissora para pagar a Cedente o
valor do Preco de Aquisi¢go.

4.12. Destinacao dos Recursos pela Fibria MS. Nos termos da NCE, os recursos captados por
meio de sua emissdo, desembolsados pelo Cedente em favor da Fibria MS, tém por finalidade
especifica, exclusivamente o financiamento das atividades da Fibria MS relacionadas ao
agronegécio, assim entendidas as atividades relacionadas com a produgfio, comercializagéo,
beneficiamento ou industrializagdo de produtos ou insumos decorrentes da transformagio de
esséncias florestais, utilizados no 4ambito do programa de exportagdo de celulose pela Fibria MS,
na forma prevista em seu objeto social, com fundamento na Lei n° 6.313 ¢ no Decreto-lei 413,
especificamente na aquisigio de bens ou contratacio de servicos relacionados ao Projeto
Horizonte 2, que consiste na construgdo de nova linha de produgéo de celulose na fabrica da
Devedora localizada no municipio de Trés Lagoas, Estado do Mato Grosso do Sul, conforme
or¢amento constante no Anexo II da NCE.
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4.13. Vinculagdo dos Pagamentos. Os Direitos Creditérios do Agronegdcio, 0s recursos
. depositados na Conta .Centralizadora e todos e quaisquer recursos a eles relativos serdo
expressamente vinculados aos CRA por forga do regime fiduciario constituido pela Emissora, em
conformidade com este Termo de Securitiza¢do, ndo estando sujeitos a qualquer tipo de retengéo,
desconto ou compensag¢do com ou em decorréncia de outras obrigagdes da Fibria MS, da Fibria
e/ou da Emissora até a data de resgate dos CRA e pagamento integral dos valores devidos a seus
titulares. Neste sentido, os Direitos Creditérios do Agronegdcio e os recursos depositados na
Conta Centralizadora:

0] constituirdo, no dmbito do presente Termo de Securitizagdo, Patrimonio Separado,
ndo se confundindo entre si e nem com o patriménio comum da Emissora em
nenhuma hipétese;

(ii) permanecerio segregados do patrim6nio comum da Emissora no Patriménio
Separado até o pagamento integral da totalidade dos CRA;

(iii) ~ destinam-se exclusivamente ao pagamento dos valores devidos aos titulares de
CRA, bem como dos respectivos custos da administragdo do Patriménio Separado
constituido no ambito do presente Termo de Securitizagdo ¢ despesas incorridas,
inclusive, mas ndo se limitando, os custos do Agente Registrador, Custodiante do
lastro e do Agente Fiduciario, observado o disposto na cldusula 8 abaixo;

(iv)  estdo isentos de qualquer a¢do ou execugdo promovida por credores da Emissora,
ndo podendo ser utilizados na prestagdo de garantias, nem ser excutidos por
quaisquer credores da Emissora, por mais privilegiados que sejam, observados os
fatores de risco aqui previstos; e

w) somente respondem pelas obrigacSes decorrentes dos CRA a que estdo
vinculados, conforme previsto neste Termo de Securitiza¢do.

Escrituragdo

4.14. O Agente Registrador atuard, em nome da Emissora, como digitador e registrador dos
CRA, para fins de custddia eletronica e de liquidagdo financeira de eventos de pagamento dos
CRA na BM&FBOVESPA e/ou na CETIP, conforme o caso, para distribuicio em mercado
primario e negocia¢do em mercado secundario na BM&FBOVESPA e/ou na CETIP, conforme o
caso, nos termos da clausula 2.4 acima.

4.15. O Agente Escriturador atuard como escriturador dos CRA, os quais serdo emitidos sob a
forma nominativa e escritural. Serdo reconhecidos como comprovante de titularidade do CRA:
(i) o extrato de posicdo de custédia expedido pela CETIP e/ou pela BMF&BOVESPA, 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 Agente
Escriturador, a partir das informagdes prestadas com base na posi¢do de custddia eletrénica
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constante da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, conforme aplicavel, em nome de cada titular de
CRA.

Banco Liquidante

4.16. O Banco Liquidante sera contratado pela Emissora para operacionalizar o pagamento € a
liquidagdo de quaisquer valores devidos pela Emissora aos titulares de CRA, executados por
meio do sistema da BM&FBOVESPA ou da CETIP, conforme o caso, nos termos da clausula
2.4 acima.

5. SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DOS CRA

5.1.  Os CRA serdo subscritos no mercado primério e integralizados por seu Valor Nominal
Unitéario.

5.2. O Prego de Integralizagdo serd pago a vista em moeda corrente nacional, no ato da
subscrigdo dos CRA, de acordo com os procedimentos da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA,
conforme o caso: (i) nos termos do respectivo Boletim de Subscri¢do; e (ii) para prover recursos
a serem destinados pela Emissora conforme a cldusula 4.11 acima.

5.3.  Todos os CRA serdo subscritos e integralizados em uma Gnica Data de Integralizagio.

6. CALCULO DA REMUNERACAO E DA AMORTIZACAO DOS CRA

Remuneracio

6.1. A partir da Data de Integralizagdo, os CRA fardo jus ao pagamento de Remuneragéo,
correspondente a 99% (noventa e nove por cento) da variacdo acumulada da Taxa D], incidente
sobre o Valor Nominal Unitario. A Remuneragdo serd calculada de forma exponencial e
cumulativa, pro rata temporis por Dias Uteis, ¢ devera ser paga ao final de cada Perfodo de
Capitalizagdo. O célculo da Remuneragdo obedecera a seguinte formula:

J=[(Fator DI) -1] x VN
onde:

J = valor unitdrio da Remuneragéo, acumulado no periodo, calculado com 8 (oito) casas decimais
sem arredondamento, devido no final de cada Perfodo de Capitaliza¢io;

VN = Valor Nominal Unitério no primeiro Perfodo de Capitalizagdo ou nos demais Périodos de
Capitalizagao, informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento. ;

Fator DI = produtorio das Taxas DI, com uso de percentual aplicado, a partir da data de inicio do
Periodo de Capitalizagdo, inclusive, até a data de célculo ou a respectiva Data de Pagamento de
Remuneragéo, exclusive, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado
da seguinte forma:

Npy

Fator DI =] [[1 +TDI, x p]

k=1
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onde:

nDI = nimero inteiro que representa o total de Taxas DI consideradas em cada, Periodo de
Capitalizagdo, sendo “nDI” um niimero inteiro;

p = 99% (noventa € nove por cento), correspondente ao percentual do DI, informado com 2
(duas) casas decimais.

k = nimero de taxas DI, variando de 1 (um) até "nDI".

TDIk = Taxa DI, de ordem k, expressa ao dia calculada com 8 (oito) casas decimais com
arredondamento, na base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis, apurada conforme
formula:

TDI, = (%H)m -1
100

onde:

DIk = Taxa DI, de ordem k, divulgada pela CETIP, valida por 1 (um) Dia Util (overnight),
utilizada com 2 (duas) casas decimais.

Observagdes:
O fator resultante da expressdo [l +(TDIk X p)] € considerado com 16 (dezesseis) casas decimais,
sem arredondamento, assim como seu produtdrio.

g . .l .
Efetua-se o produtdério dos fatores diarios [1+(TDIN p) , sendo que a cada fator diario
acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o proximo
fator didrio, e assim por diante até o tltimo considerado.

Considera-se o fator resultante "Fator DI" com arredondamento de 8 (oito) casas decimais.

6.1.1. Para efeito do célculo da Remuneragdo, serd sempre considerada a Taxa DI
divulgada com 1 (um) Dia Util de defasagem em relacfio a Data de Pagamento de Remuneragio,
caso o pagamento oriundo da NCE tenha sido disponibilizado na Conta Centralizadora até as
11:00 horas da respectiva data de cdlculo da Remuneragdo, que ocorrerd sempre com | (um) Dia
Util de antecedéncia de cada Data de Pagamento de Remuneragdo, considerando o horario local
da cidade de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo (exemplo: no dia 29 (vinte e nove) serd
considerado o DI do dia 28 (vinte e oito), divulgado ao final do dia 27 (vinte e sete),
considerando que entre os dias 29 (vinte e nove) e 28 (vinte ¢ oito) haja decorréncia de apenas |
(um) Dia Util, e que todos sdo Dias Uteis). Conforme previsto no Contrato de Cessdo, sem
prejuizo das obrigagdes de pagamento assumidas pela Devedora no &mbito da NCE, a Emissora
se compromete a enviar a Devedora, até as 21:00 horas do dia anterior & data em que tais
pagamentos no ambito da NCE forem devidos pela Devedora, notifica¢do por escrito
confirmando o valor do pagamento a ser realizado pela Devedora no dia seguinte. A auséncia de
envio de referida notificagdo pela Emissora, ou o seu envio tardio: (i) ndo eximira a Devedora do
dever de realizar os pagamentos na data em que forem devidos; e (ii) autorizara a Devedora a
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utilizar, para fins do pagamento, seus proprios célculos, nos termos dos documentos da Operagéo
de Securitizagdo.

6.1.2. Adicionalmente, fica certo e ajustado que devera haver um-intervalo minimo de
1 (um) Dia Util entre o recebimento do pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegécio pela
Emissora, que devera ocorrer nas datas de calculo da Remuneragdo devida, correspondentes as
datas de pagamento de juros remuneratorios previstas na NCE, e cada Data de Pagamento de
Remuneragdo, conforme previstas na clausula 6.2 abaixo, com excecdo da Data de Vencimento,
que ndo podera ser prorrogada, exceto em caso de aprovagdo prévia nesse sentido pela
Assembleia Geral, nos termos da clausula 12 abaixo.

6.1.3. Os recursos para cada pagamento da Remunerag@o deverdo estar disponiveis na
Conta Centralizadora com até 1 (um) Dia Util de antecedéncia a cada Data de Pagamento de
Remuneragdo, correspondente & data de calculo da Remunerag@o devida, nos termos da clausula
6.1.2 acima, que deverd considerar a Taxa DI prevista na cldusula 6.1.1 acima.

6.2. O pagamento da Remuneragiio ocorrerd semestralmente, nas Datas de Pagamento de
Remunera¢do indicadas na tabela abaixo.

Datas de Data de Remuneragéo | Principal
Pagamento da Pagamento da
N?da Parcela * NCE. Regmuneraqéo
dos CRA

] 22/04/2016 25/04/2016 SIM NAO
2 21/10/2016 24/10/2016 SIM NAO
3 20/04/2017 24/04/2017 SIM NAO
4 20/10/2017 23/10/2017 SIM NAO
5 20/04/2018 23/04/2018 SIM NAO
6 22/10/2018 23/10/2018 SIM NAO
7 22/04/2019 23/04/2019 SIM NAO
8 22/10/2019 23/10/2019 SIM NAO
9 22/04/2020 23/04/2020 SIM NAO
10 22/10/2020 23/10/2020 SIM NAO
11 22/04/2021 23/04/2021 SIM NAO
12 22/10/2021 25/10/2021 SIM SIM

6.3. A Taxa DI devera ser utilizada considerando idéntico nimero de casas decimais
divulgado pelo 6rgao responsavel pelo seu célculo.

6.4. Se a Taxa DI ndo estiver disponivel, por qualquer razfio, na data de célculo da
Remuneragfo, serd utilizado, em sua substituicéio, inclusive no dmbito dos pagamentos da NCE,
seu substituto legal ou, na sua falta, a Taxa SELIC.
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6.5. No caso de extin¢do ou ndo divulgagdo da Taxa DI, serd utilizado seu substituto legal ou,
na sua falta, a Taxa SELIC, ndo sendo devidas quaisquer compensagdes financeiras aos titulares
de CRA quando da divulgagéo posterior do novo pardmetro que seria aplicavel.

Amortizacio

6.6. O pagamento da integralidade do Valor Nominal Unitério, devido a cada titular de CRA a
titulo de pagamento de Amortizagéo, sera realizado em parcela Gnica, na Data de Vencimento.

6.6.1. Na hipotese de haver atraso no pagamento de qualquer quantia devida aos
titulares de CRA, unicamente nos casos em que se verificar um dos eventos previstos na clausula
13.1 abaixo, serdo devidos pela Emissora, considerando seu patrimonio préprio, a partir do
vencimento até a data de seu efetivo pagamento, multa moratdria ndo compensatéria de 2% (dois
por cento) e juros de mora de 1% (um por cento) ao ano (ou menor prazo permitido em lei pela
legislagdo aplicavel), capitalizados diariamente, pro rata temporis, independentemente de aviso,
notificagdo ou interpelagdo judicial ou extrajudicial, ambos incidentes sobre o respectivo valor
devido e ndo pago. Referidos encargos serdo revertidos, pela Emissora, em beneficio dos
titulares de CRA, e deverdo ser, na seguinte ordem: (i) destinados ao pagamento de Despesas,
nos termos da Ordem de Pagamentos; e (ii) rateados entre os titulares de CRA, observada sua
respectiva participagdo no Valor Total da Emissao, e deverfo, para todos os fins, ser acrescidos
ao pagamento da proxima parcela de Amortizagéo devida a cada titular de CRA.

6.6.2. Os recursos para o pagamento da Amortizagdo deverdo estar disponiveis na
Conta Centralizadora com até 1 (um) Dia Util de antecedéncia da Data de Vencimento, até as
11:00 horas da respectiva data de cédlculo da Remuneragdo, considerando o horario local da
cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo.

6.7. Na Data de Vencimento, a Emissora deverd proceder a liquidagdo total dos CRA pelo
Valor Nominal Unitério, acrescido da Remuneragdo devida para a Data de Pagamento de
Remunerag@o que coincidir com referida data.

Garantias

6.8. Nio serfio constituidas garantias, reais ou pessoais sobre os CRA, que gozario das
garantias que integrarem os Direitos Creditorios do Agronegocio. Os CRA ndo contardo com
garantia flutuante da Emissora, razdo pela qual qualquer bem ou direito integrante de seu
patrimonio, que ndo componha o Patriménio Separado, ndo serd utilizado para satisfazer as
obrigacdes assumidas no &mbito do presente Termo de Securitizagdo.

6.9. Os Direitos Creditdrios do Agronegdcio contardio com o Aval da Fibria.
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7. PAGAMENTO ANTECIPADO DOS CRA

Resgate Antecipado Facultativo

7.1.  Fica vedada qualquer possibilidade de resgate antecipado facultativo dos CRA pela
Emissora, exceto na forma prevista abaixo.

7.2. A Emissora podera realizar, a critério exclusivo da Devedora, nos termos da cldusula 8 da
NCE, na periodicidade maxima de 1 (uma) vez a cada trimestre, a partir da Data de
Integraliza¢do e até a Data de Vencimento, oferta irrevogéavel de resgate antecipado dos CRA
(observado que a proposta de resgate antecipado apresentada pela Emissora deverd sempre
abranger a totalidade dos CRA em Circulag@o, sendo o nimero total de CRA a ser resgatado
antecipadamente serd definido na forma dos subitens abaixo), sendo assegurada a seus titulares
igualdade de condig¢des para aceitar a oferta ("Oferta de Resgate Antecipado" e "Resgate
Antecipado”, respectivamente). A Oferta de Resgate Antecipado e o Resgate Antecipado serdo
operacionalizados da seguinte forma:

7.2.1. A Emissora realizard a Oferta de Resgate Antecipado, por meio de publicagio de
anuncio a ser publicado no jornal "Valor Econdmico", ou de envio de carta a
todos os titulares de CRA ("Edital de Resgate Antecipado"), que devera descrever
os termos e condig¢des do Resgate Antecipado, incluindo: (a) data efetiva para o
resgate dos CRA em Circulagdo e pagamento aos titulares de CRA em Circulagéo
que aceitarem a Oferta de Resgate Antecipado; (b) data limite para os titulares de
CRA em Circulagdo manifestarem a Emissora a intengfo de aderirem a Oferta de
Resgate Antecipado, o qual deverd ser de até 10 (dez) Dias Uteis a contar da data
da publicagdo ou envio do Edital de Resgate Antecipado, e o procedimento para
tal manifestagdo; (c) demais informagdes relevantes aos titulares de CRA; (d) o
valor do prémio que se dispde a pagar sobre o valor do principal objeto do
Resgate Antecipado, se houver; e (e) quaisquer outras condigdes do Resgate
Antecipado.

7.2.2. A Emissora deverd realizar o Resgate Antecipado de todos CRA em Circulagiio
que aceitarem o Resgate Antecipado na data indicada no Edital de Resgate
Antecipado.

7.2.3. O valor a ser pago aos titulares de CRA em decorréncia do Resgate Antecipado
serd equivalente ao Valor Nominal Unitdrio, ou ao saldo do Valor Nominal
Unitario, se for o caso, dos CRA em Circulagfo que aceitarem a Oferta de Resgate
Antecipado, acrescido (a) da Remuneracdo, calculada pro rata temporis desde a
Data de Emissdo ou da ultima data de pagamento, conforme o caso, até a data do
Resgate Antecipado, (b) dos demais tributos, encargos moratérios, multas,
penalidades, indenizagdes, despesas, custas, honordrios ¢ demais encargos
contratuais ¢ [egais previstos na NCE ou na legislagdo aplicavel, calculados,
apurados ou incorridos, conforme o caso, até a respectiva data do Resgate
Antecipado (com relagdo ao CRA em Circulagdo que serfio objeto do Resgate
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Antecipado), € (¢) do prémio eventualmente oferecido na forma do Paragrafo
Primeiro da clausula 08 da NCE e indicado na forma do item 7.2.1(d) acima.

7.2.4. Os CRA resgatados antecipadamente serdo obrigatoriamente cancelados pela
Emissora.

Resgate Antecipado Obrigatério

7.3. A Emissora devera efetuar o resgate antecipado obrigatorio integral dos CRA caso seja
verificado um evento de liquidagdo antecipada obrigatéria, conforme previsto na clausula 10 da
NCE, nas hipoteses de: (i) desapropriagdo, confisco ou qualquer outro ato de qualquer
Autoridade brasileira que afete parcela relevante dos ativos da Fibria MS € da Fibria; (ii)
constatagdo pela Emissora de qualquer vicio, invalidade, nulidade, ineficicia ou inexequibilidade da
NCE e/ou do Contrato de Cessdo e/ou de qualquer de suas respectivas clausulas; (iii) caso a NCE, o
Contrato de Cessdo ou este Termo de Securitizagdio sejam, por qualquer motivo ou por qualquer
pessoa (que ndo a Fibria e/ou a Fibria MS), resilido, rescindido ou por qualquer outra forma extinto;
(iv) se ocorrer cisdo da Fibria MS ou da Fibria, exceto se houver prévia e expressa anuéncia da
Emissora; ou (v) na hipétese de qualquer controlador direto ou indireto da Fibria MS e/ou da
Fibria que ndo integre o Grupo Votorantim (atualmente controlado através da sociedade
denominada Hejoassu Participagdes S.A.), conforme o caso, praticar qualquer ato visando
anular, revisar, cancelar ou repudiar, por meio judicial ou extrajudicial, a NCE, o Contrato de
Cessdo, qualquer documento relativo a Operagdo de Securitizagdo ou a qualquer das suas
respectivas cldusulas ("Resgate Antecipado Obrigatério).

7.3.1. Nos termos da NCE, a ocorréncia de qualquer dos eventos acima descritos
devera ser prontamente comunicada a Emissora pela Fibria MS ¢/ou pela Fibria, em prazo de até
2 (dois) Dias Uteis de sua ciéncia. O descumprimento pela Fibria MS ou pela Fibria, conforme o
caso, do dever de comunicar a Emissora, no referido prazo, ndo impedird o vencimento
antecipado da divida representada pela NCE nem tampouco impedird a Emissora de, a seu
critério, exercer seus poderes, faculdades e pretensdes previstas na NCE, no Contrato de Cesséo
e/ou nos demais documentos relacionados a Operagdo de Securitizagfio, inclusive de cobrar os
valores devidos no dmbito da NCE.

7.3.2. Na ocorréncia de qualquer das hipdteses previstas na cldusula 7.3 acima, a
Emissora pagard aos titulares de CRA, em até¢ 2 (dois) Dias Uteis contados da data de
disponibilizagdo, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, dos recursos referentes ao pagamento
antecipado obrigatdrio da NCE na Conta Centralizadora, o Valor Nominal Unitario, acrescido da
Remuneragdo devida até a data do efetivo pagamento, livre de quaisquer 6nus ou encargos, de
qualquer natureza, acrescidos, ainda, de todos e quaisquer tributos e demais Sangdes incidentes.

Vencimento Antecipado

7.4. A Emissora, o Agente Fiducidrio e/ou qualquer terceiro que venha a sucedé-los como
administrador do patriménio separado vinculado & emissio dos CRA, ou os titulares de CRA, na
sua auséncia, independentemente de aviso, interpelagio ou notificagdo judicial e/ou extrajudicial,

|
i
i
!
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poderdo declarar antecipadamente vencidas e imediatamente exigiveis todas as obriga¢des
constantes da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizagdo, nas seguintes hipoteses:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

(g

(h)

descumprimento, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, de qualquer obrigagdo pecuniéria,
principal ou acessoria, relacionada & NCE e/ou ao Contrato de Cessfo, ndo sanada no
prazo de cura de 1 (um) Dia Util contado da data do respectivo inadimplemento;

descumprimento, pela Fibria MS, de qualquer obrigagéo ndo pecunidria, principal ou
acessoria, relacionada a8 NCE e/ou ao Contrato de Cessdo, ndo sanada no prazo de cura
de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data do respectivo descumprimento, observado
que o prazo de cura indicado neste item (b) ndo serd aplicavel na hipétese de haver
prazo de cura especifico estipulado pela clausula descumprida ou, no caso do Paragrafo
Décimo Terceiro da clausula 02 da NCE, estipulado por Norma ou Autoridade;

(i) dar destinacdo aos recursos captados por meio da emissdo da NCE diversa da
especificada na cldusula 02 da NCE pela Fibria MS; ou (ii) provar-se a
descaracterizagdo da finalidade da NCE em decorréncia da ndo realizagdo de
exportagGes pela Fibria MS;

se a Fibria MS utilizar os mesmos Documentos Comprobatérios (conforme definido na
NCE) utilizados como lastro da NCE como lastro para qualquer outro tipo de operacao
de financiamento;

provarem-se insuficientes, falsas, enganosas ou incorretas e/ou for apurado qualquer
descumprimento, falsidade ou omissdo imputavel a Fibria MS e/ou a Fibria, em
quaisquer das declaragdes, informagdes, documentos ou - garantias prestadas ou
entregues pela Fibria MS e/ou pela Fibria na NCE e/ou no Contrato de Cesséo;

(i) ingresso em juizo com requerimento de recuperac¢do judicial (ou procedimento
equivalente em qualquer outra jurisdi¢do) formulado pela Fibria MS, pela Fibria ou por
qualquer Subsididria Relevante, independentemente de deferimento do processamento
da recuperagdo ou de sua concessdo pelo juiz competente; e/ou (ii) submissdo e/ou
proposta @ Emissora ou a qualquer outro credor ou classe de credores de pedido de
negociagdo de plano de recuperagdo extrajudicial (ou procedimento equivalente em
qualquer outra jurisdi¢do) pela Fibria MS, pela Fibria ou por qualquer Subsidiaria
Relevante, independentemente de ter sido requerida ou obtida homologagéo judicial do
referido plano; '

extingdo, liquidagdo, declaracdo de insolvéncia, pedido de autofaléncia, pedido de
faléncia formulado por terceiros, ndo elidido no prazo legal, ou decretagdo de faléncia
da Fibria MS, da Fibria ou de qualquer Subsidiaria Relevante;

descumprimento, pela Fibria MS, pela Fibria ou por qualquer Subsidiaria Relevante, de
qualquer decisfo judicial, arbitral ou administrativa, transitada em julgado, com laudo
arbitral definitivo e/ou contra os quais nfo caiba qualquer tipo de manifestacdo,
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conforme aplicdvel, no prazo estipulado na respectiva decisdo, em valor individual ou
agregado superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

se for protestado qualquer titulo contra a Fibria MS, a Fibria ou qualquer Subsidiaria
Relevante em valor individual ou agregado superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes
de reais);

se ocorrer (i) o descumprimento de obrigagdo pecunidria ndo sanado ou revertido dentro
do respectivo prazo de cura, no &mbito de qualquer operagdo ou conjunto de operagoes
realizada(s) nos mercados financeiro ou de capitais, local ou internacional, inclusive
operagdes de securitizagdo e/ou perante instituigdes financeiras ("Operagdes
Financeiras"), a que estiver sujeita, na qualidade de devedora, garantidora e/ou
coobrigada, a Fibria MS, a Fibria ou qualquer Subsidiaria Relevante, cujo valor seja
superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais); e/ou (ii) o vencimento antecipado
de qualquer Operacdo Financeira a que estiver sujeita, na qualidade de devedora,
garantidora e/ou coobrigada, a Fibria MS, a Fibria ou qualquer Subsidiaria Relevante,
cujo valor seja superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

pagamento, pela Fibria MS ou pela Fibria, de lucros, dividendos, e/ou de juros sobre
capital proprio, exceto os dividendos obrigatorios € os juros sobre capital proprio
imputados aos dividendos obrigatdrios nos termos da Lei das Sociedades por Ag¢des,
caso a Fibria MS e/ou a Fibria esteja em mora relativamente ao cumprimento de
quaisquer de suas obrigagdes pecunidrias aqui previstas;

reduc@o do capital social da Fibria MS ou da Fibria, exceto para fins de absor¢do de
prejuizos, sem anuéncia prévia e por escrito da Emissora;

alteragdo ou modificagdo do objeto social da Fibria MS e/ou da Fibria, de forma: (i) que
a produgdo, comercializag@o, beneficiamento ou industrializagdo de produtos ou
insumos decorrentes da transformagdo de esséncias florestais, notadamente celulose,
para o mercado nacional e internacional, deixem de ser, em conjunto, as atividades
preponderantes da Fibria MS e/ou da Fibria, conforme o caso; ou (ii) que descaracterize
a emiss@o da NCE pela Fibria MS nos termos da regulamentacfo aplicavel;

na hipdtese de (i) a Fibria MS, (ii) a Fibria, (iii) qualquer de suas respectivas
controladas, ou (iv) qualquer de seus respectivos controladores direitos ou indiretos que
integre o Grupo Votorantim (atualmente controlado através da sociedade denominada
Hejoassu Participagdes S.A.), tentar ou praticar qualquer ato visando anular, revisar,
cancelar ou repudiar, por meio judicial ou extrajudicial, a NCE, o Contrato de Cessdo,
qualquer documento relativo a Operagdo de Securitizagdo ou a qualquer das suas
respectivas cldusulas;

cessdo, promessa de cessd@o ou qualquer forma de transferéncia ou promessa de
transferéncia a terceiros, no todo ou em parte, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, de
qualquer de suas obrigacSes nos termos da NCE ou do Contrato de Cesséo, exceto se
previamente autorizado pela Emissora;
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constitui¢do de qualquer dnus sobre a NCE, que ndo seja decorrente da sua vinculagédo a
emissdo de CRA, nos termos previstos na clausula 01 da NCE;

(i) alienag@o, venda e/ou qualquer forma de transferéncia e/ou promessa de transferéncia
de, bem como (ii) constituigdo ou promessa de constituicdo de qualquer dnus sobre,
e/ou (iii) celebragdo de qualquer contrato ou instrumento com o objetivo de realizar
qualquer dos atos descritos nos itens (i) e/ou (ii) acima, com relagdo a qualquer ativo
operacional e ndo circulante ou conjunto de ativos operacionais e nédo circulantes, da
Fibria MS ou da Fibria, que correspondam a valor, individual ou agregado, igual ou
superior a 17% (dezessete por cento) dos ativos da Fibria, conforme o caso, com base
nas demonstra¢des financeiras consolidadas e auditadas do encerramento de exercicio
imediatamente anteriores, exceto por qualquer dnus: (x) constituido até a presente data;
(y) decorrentes de contratos agrarios e/ou de arrendamento celebrados pela Fibria MS
ou pela Fibria, conforme o caso, para o plantio e desenvolvimento de florestas; e (z) que
venha a ser constituido para garantir instrumentos celebrados ou a serem celebrados
diretamente com, ou por meio de repasse de recursos de entidades multilaterais de
crédito, nacionais ou internacionais (Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e
Social - BNDES, BNDES Participacdes S.A. - BNDESPAR, FINAME, FINEM,
SUDAM, SUDENE, Fundo de Desenvolvimento do Centro-Oeste (FDCO), entre
outros);

ndo obtengdo, ndo renovagdo, cancelamento, revogacdo ou suspensdo das autorizagdes,
concessdes, subvengdes, alvaras ou licengas, inclusive as ambientais, relevantes para o
regular exercicio das atividades desenvolvidas pela Fibria MS ou pela Fibria que afete
de forma significativa o regular exercicio das atividades desenvolvidas pela Fibria MS
ou pela Fibria;

pedido de cancelamento ou cancelamento do registro da Fibria como companhia
emissora de valores mobilidrios perante a CVM, observado que ndo configurard
hipotese de vencimento antecipado a conversdo, perante a CVM, do registro da Fibria
como companhia aberta categoria "A" para companhia aberta categoria "B";

ocorréncia de qualquer uma das hipdteses mencionadas nos artigos 333 e 1.425 do
Cédigo Civil;

se ocorrer qualquer alteragdo do controle acionario, direto ou indireto, da Fibria MS ou
da Fibria que resulte, conforme o caso: (i) no Grupo Votorantim (atualmente
representado através da sociedade denominada Hejoassu Participagdes S.A.) deixar de
ter, direta ou indiretamente, o poder, que pode ser exercido em conjunto com o BNDES
ou qualquer de suas subsididrias ou quaisquer terceiros, seja através de propriedade de
agodes da Fibria, contrato ou qualquer outra forma, de controlar a gest&o ou as politicas
da Fibria; ou (ii) a Fibria deixar de ter, direta ou indiretamente, seja através da
propriedade de quotas representativas do capital social da Fibria MS, contrato ou
qualquer outra forma, o poder de controlar a gestdo ou as politicas da Fibria MS;
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v) se ocorrer: (i) qualquer transformagdo do tipo societario da Fibria MS ou da Fibria; ou
(ii) qualquer incorporagdo ou fusdo da Fibria MS ou da Fibria, cujo efeito seja a
verificagdo de que o Grupo Votorantim (atualmente representado através da sociedade
denominada Hejoassu Participagtes S.A.) (A) deixou de ter, direta ou indiretamente, o
poder, que pode ser exercido em conjunto com o BNDES ou qualquer de suas
subsididrias ou quaisquer terceiros, seja através da propriedade de a¢des, contrato ou
qualquer outra forma, de controlar a gestéo ou as politicas da Fibria MS ou da Fibria (ou
da sociedade para qual migrarem os acionistas da Fibria MS ou da Fibria, em caso de
haver relagéo de troca ou substitui¢do da participagdo societdria), ou (B) a classificagio
de risco corporativo em escala local da Fibria MS ou da Fibria (ou da sociedade para
qual migrarem os acionistas da Fibria MS ou da Fibria, em caso de haver relagio de
troca ou substituicdo da participagdo societdria) seja rebaixada em 2 (dois) ou mais
niveis pela Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda., Fitch Ratings Brasil Ltda. ou
Moody's América Latina Ltda. (em comparagdo com a classificagdo de risco
corporativo em escala local atribuida a qualquer uma de tais sociedades imediatamente
antes da implementagdo de tal operagéo);

(w) a inobservancia da Legislagdo Socioambiental, conforme definido no item (ix) da
cldusula 10.1 abaixo e previsto na clausula 18 da NCE, em especial, mas ndo se
limitando, a legislag@o e regulamentacdo relacionadas a sadde e seguranga ocupacional
e ao meio ambiente, bem como, se a Fibria MS incentivar, de qualquer forma, a
prostituigdo ou utilizar em suas atividades méo-de-obra infantil ou em condigéo andloga
4 de escravo;

(%) caso a NCE, o Contrato de Cessdo ou qualquer documento relacionado & Operacio de
Securitizagdo seja, por qualquer motivo, resilido, rescindido ou por qualquer outra
forma extinto pela Fibria MS e/ou pela Fibria; ou

(y) vencimento antecipado da NCE.

7.4.1. - Os CRA vencerdo antecipadamente de forma automatica caso seja verificado um
evento descrito em qualquer dos itens (a), (c), (d), (), (g), (j), (), (n), (0). (p), (u), (X) ou (y)
acima. Na ocorréncia de qualquer dos demais eventos indicados acima, observados os
respectivos prazos de cura, se houver, a Emissora deverd convocar, em até 2 (dois) Dias Uteis da
sua ciéncia do respectivo evento, Assembleia Geral para deliberar sobre a nio declarac¢do do
vencimento antecipado da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizacio, observados
os procedimentos previstos na cldusula 12 deste Termo de Securitizagéo.

7.4.2. A ocorréncia de qualquer dos eventos de vencimento antecipado descritos na
cldusula 7.4 acima ("Eventos de Vencimento Antecipado") deverd ser comunicada & Emissora
pela Fibria MS e/ou pela Fibria, em prazo de até 2 (dois) Dias Uteis de sua ciéncia. O
descumprimento, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, conforme o caso, do dever de comunicar a
Emissora no referido prazo, ndo impedird a Emissora e/ou o Agente Fiducidrio, na qualidade de
representantes dos titulares de CRA, a seu critério, de exercer seus poderes, faculdades e
pretensoes previstas neste Termo de Securitizacdo, na NCE, no Contrato de Cessdo e/ou nos
demais documentos relacionados a Operacdo de Securitizagdo, inclusive de declarar o
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vencimento antecipado da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizagdo, nos termos
desta clausula.

. 7.4.3. Caso a Assembleia Geral, devidamente convocada pela Emissora na forma
prevista na clausula 7.4.1 acima, por qualquer motivo (i) ndo seja realizada em até 40 (quarenta)
dias corridos contados da primeira-convocagdo realizada pela Emissora, ou, (ii) se realizada no
prazo mencionado no item (i) desta clausula, dela ndo resulte decisdo no sentido de autorizar a
Emissora a nfio decretar o vencimento antecipado da NCE e, consequentemente, deste Termo de
Securitizagdo, seja por (a) decisdo expressa a favor do vencimento antecipado pelos titulares de
CRA, ou (b) pela auséncia de, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) dos CRA em
Circulacdo favoraveis a referido evento ndo ensejar o vencimento automatico; a Emissora devera
declarar antecipadamente vencidas e imediatamente exigiveis todas as obrigagdes constantes da
NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizagdo, com efeitos automadticos e
imediatamente exigiveis.

7.4.4, A declaracdo do vencimento antecipado das obrigagdes decorrentes da NCE e,
consequentemente, do respectivo titulo e deste Termo de Securitizagdo sujeitara a Fibria MS
e/ou a Fibria ao pagamento, a Emissora, do saldo devedor dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio, nos termos previstos no Pardgrafo Quarto da clausula 09 da NCE, em até 3 (trés)
Dias Uteis contados do envio, pela Emissora e/ou pelo Agente Fiducidrio 4 Fibria MS e a Fibria,
de comunicagdo neste sentido, observada, ainda, a obrigagdo de pagamento dos encargos
moratdrios previstos na NCE, se aplicaveis.

7.4.5. Independentemente do envio da comunicag@o referida acima, a Fibria MS e/ou
a Fibria estarfio obrigadas a pagar 4 Emissora, em até 3 (trés) Dias Uteis, contados da data em
que tomar conhecimento da declaragdo de Evento de Vencimento Antecipado, o valor devido no
ambito da NCE, em moeda corrente nacional, e encargos moratorios previstos na NCE, se
aplicaveis.

7.4.6. Na hipétese de eventual inadimpléncia da Fibria MS e da Fibria, a Emissora, o
Agente Fiduciario e/ou qualquer terceiro que venha a sucedé-los como administrador do
patriménio separado vinculado a emisséo dos CRA, ou os titulares de CRA, na sua auséncia,
poderd promover as medidas judiciais cabiveis, iniciando a execugdo por quantia certa contra
devedor ou qualquer outra medida que entender cabivel, para fins de recebimento dos valores
necessarios para cumprimento com as obriga¢des devidas no dambito da emissdo dos CRA.

7.4.7. Qualquer que seja o Evento de Vencimento Antecipado, ¢ desde que a Fibria
MS e/ou a Fibria tenha quitado todos os valores devidos dai originados, os documentos
comprobatorios da existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegécio entregues ao Custodiante
nos termos da cldusula 3.5 acima, deverdo ser devolvidos a Fibria MS e/ou a Fibria ou a quem
esta vier a indicar, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis, respeitada a obrigacdo de guarda de
documentos prevista no artigo 37, inciso XIII, da instru¢cdo CVM 400.

7.5.  Os pagamentos referentes & Amortizacdo e & Remunerag¢do, ou quaisquer outros valores a
que fazem jus os titulares dos CRA, incluindo os decorrentes de antecipagio de pagamento por
Evento de Vencimento Antecipado, serdo efetuados pela Emissora, em moeda corrente nacional,
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por meio do sistema de liquidagdo e compensagéo eletronico administrado pela CETIP e/ou por
meio de procedimentos da BM&FBOVESPA, conforme o ambiente onde os CRA estejam
custodiados eletronicamente. Caso, por qualquer razdo, a qualquer tempo, os CRA n#o estejam
custodiados na CETIP e/ou na BM&FBOVESPA, a Emissora deixara, em sua sede, o respectivo
pagamento a disposi¢do do respectivo titular do CRA, hipotese em que, a partir da referida data,
ndo havera qualquer tipo de atualizagfio ou remunerag@o sobre o valor colocado a disposi¢do do
titular do CRA na sede da Emissora.

7.6. O ndo comparecimento do titular do CRA para receber o valor correspondente a qualquer
das obrigagdes pecunidrias devidas pela Emissora, nas datas previstas neste Termo de
Securitizagdo ou em comunicado publicado pela Emissora, ndo lhe dard direito ao recebimento
de qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia, assegurados os
direitos adquiridos até a data do respectivo vencimento, desde que os recursos tenham sido
disponibilizados pontualmente.

8. ORDEM DE PAGAMENTOS

8.1.  Os valores integrantes do Patriménio Separado, inclusive, sem limitagdo, aqueles
recebidos em razo do pagamento dos valores devidos no dmbito da NCE, devero ser aplicados
de acordo com a seguinte ordem de prioridade de pagamentos, de forma que cada item somente
serd pago caso haja recursos disponiveis apds o cumprimento do item anterior:

(i)  Despesas, por meio (a) do emprego de recursos recebidos da Fibria MS e/ou da
Fibria, nos termos da clausula 8.2 abaixo, ¢ conforme estabelecido no Contrato de
Cesslo, €, (b) caso tais recursos sejam insuficientes para quitar as Despesas, do
emprego dos demais recursos integrantes do Patrimonio Separado;

(ii) Remuneragéo;
(iii) Amortizacdo; e
(iv) liberagdo a Conta de Livre Movimentagio.

8.2.  Todas as despesas relacionadas a emissdo da NCE e dos CRA, bem como com a cessdo
onerosa dos Direitos Creditérios do Agronegocio, serdio arcadas exclusivamente pela Fibria MS
e/ou pela Fibria, na forma prevista na NCE, no Contrato de Cessdo e/ou neste Termo de
Securitizagdo.

8.2.1. Conforme estabelecido no Contrato de Cessdo: (i) o pagamento de Despesas
serd realizado diretamente pela Fibria MS e/ou pela Fibria; (ii) as Despesas devidas até o
desembolso da NCE, conforme nela descritas, serdo pagas diretamente pela Emissora e
posteriormente reembolsadas pela Fibria MS e/ou pela Fibria, em até 15 (quinze) Dias Uteis
posteriores a apresentagdo dos respectivos comprovantes de pagamento das despesas; (iii) as
despesas recorrentes, devidas posteriormente ao desembolso da NCE e & integralizagdo dos CRA,
serdo objeto de pagamento mensal fixo pela Devedora ou Avalista & Securitizadora, no valor de
R$3.000,00 (trés mil reais). Referidas despesas recorrentes correspondem a remuneragio da
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Securitizadora, custos com Agente Fiduciario, Custodiante, Agente Escriturador, BM&FBovespa e
CETIP; e (iv) eventuais despesas adicionais deverfio ser imediatamente comunicadas por escrito
pela Securitizadora & Devedora e Avalista, para que estas Gltimas disponibilizem em favor da
Securitizadora. o montante correspondente a referida despesa adicional, para que a Securitizadora
realize o pagamento. Alternativamente, as despesas adicionais poderdo ser pagas diretamente pela
Securitizadora, hipdtese em que serdo reembolsadas pela Fibria MS e/ou pela Fibria em até 15
(quinze) Dias Uteis contados da apresentagdo dos respectivos comprovantes de pagamento de
despesas pela Emissora.

8.2.2. Conforme estabelecido no Contrato de Cessdo, os pagamentos previstos na
clausula 8.2.1 acima deverfio ser sempre realizados, pela Fibria MS ou Fibria, na Conta
Centralizadora. Caso a Emissora receba, indevidamente, quaisquer recursos decorrentes dos
Direitos Creditorios do Agronegécio, ela se obriga, desde j4, a repassar tais recursos para a Conta
Centralizadora em até 1 (um) Dia Util da data de ciéncia do recebimento.

8.2.3. Conforme autorizado pela Fibria MS e/ou pela Fibria no ambito do Contrato de
Cessdo, em caso de ndo cumprimento, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, das obriga¢des de
pagamento de Despesas previstas na cldusula acima, a Emissora devera, nos termos da Ordem de
Pagamentos, realizar o pagamento de despesas mediante o desconto dos valores necessarios para
tanto dos recursos recebidos da Fibria MS e/ou da Fibria a titulo de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegocio, respondendo a Fibria MS e/ou a Fibria por eventual insuficiéncia de
referidos recursos para o pagamento de despesas e dos demais valores devidos aos titulares de
CRA, a qualquer titulo, inclusive a titulo de Remuneragfo, Amortizagio e demais encargos.

8.2.4. Sem prejuizo da cldusula 8.2.3 acima na hipotese de eventual inadimpléncia da
Fibria MS e da Fibria, a_Securitizadora promoverd tempestivamente as medidas judiciais
cabiveis, iniciando a execugdo por quantia certa contra devedor ou qualquer outra medida que
entender cabivel, observado os termos e condi¢des para pagamento e reembolso pela Fibria MS,
nos termos da NCE e do Contrato de Cesséo.

8.3.  Os recursos disponiveis na Conta Centralizadora podergo ser investidos pela Emissora, a
seu exclusivo critério, nas Aplicagdes Financeiras Permitidas e, no dia em que forem realizados,
tais investimentos, assim como os bens e direitos deles decorrentes, passarfio a ser destinados ao
pagamento de Despesas e demais valores devidos aos titulares de CRA.

- 8.3.1. A Emissora, a Fibria MS, a Fibria e os titulares de CRA ndo terfio qualquer
responsabilidade por qualquer perda de capital investido, reivindicagfo, demanda, dano, tributo
ou despesa decorrentes de qualquer aplica¢do realizada nos termos da clausula 8.3 acima.

9. REGIME FIDUCIARIO E ADMINISTRACAO DO PATRIMONIO SEPARADO
9.1.  Nos termos previstos pelas Leis 9.514 ¢ 11.076, serd instituido regime fiduciario sobre os

Direitos Creditérios do Agronegodcio, bem como sobre quaisquer valores que venham a ser
depositados na Conta Centralizadora, nos termos desta clausula 9.
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9.2. Os Créditos do Patriménio Separado, sujeitos ao Regime Fiducidrio ora instituido, sdo
destacados do patrimdnio da Emissora e passam a constituir patrimonio separado distinto, que

__ ndo se confunde com o.da Emissora, destinando-se especificamente ao pagamento dos CRA e

das demais obrigagdes relativas ao Patrimdnio Separado, e manter-se-do apartados do patrimdnio
da Emissora até que se complete o resgate de todos os CRA a que estejam afetados, nos termos
do artigo 11 da Lei 9.514.

9.2.1. O Patrimonio Separado serd composto (i) pelos Direitos Creditérios do
Agronegocio; (ii) pelos valores que venham a ser depositados na Conta Centralizadora; e (iii)
pelos bens e/ou direitos decorrentes dos itens (i) e (ii) acima, conforme aplicavel.

9.2.2. Exceto nos casos previstos em legislagdo especifica, em nenhuma hipdtese os
titulares de CRA terdo o direito de haver seus créditos no dmbito da Emisséo contra o patrimonio
da Emissora, sendo sua realizag@o limitada & liquida¢do dos Créditos do Patrimonio Separado.

9.2.3. A insuficiéncia dos bens do Patrimonio Separado ndo dard causa a declaragio
de sua quebra, cabendo, nessa hipdtese, aoc Agente Fiduciario convocar Assembleia Geral para
deliberar sobre as normas de administra¢do ou liquidagédo do Patrimdnio Separado.

9.3. Os Créditos do Patriménio Separado: (i) responderfo apenas pelas obrigagdes inerentes
aos CRA e pelo pagamento das despesas de administragdo do Patrimdnio Separado e respectivos
custos e obrigacdes fiscais, conforme previsto neste Termo de Securitizagfo; (ii) estdo isentos de
qualquer agdo ou execugdo de outros credores da Emissora que ndo sejam os titulares de CRA; e
(iii) nfio sdo passiveis de constituicdo de outras garantias ou excussdo, por mais privilegiadas que
sejam, exceto conforme previsto neste Termo de Securitizagéo.

9.4. Todos os recursos decorrentes dos Créditos do Patrimdnio Separado que estejam
depositados em contas correntes de titularidade da Emissora deverdo ser aplicados em
AplicacSes Financeiras Permitidas.

94.1. "A Emissora poderd utilizar-se dos créditos tributarios gerados pela
remuneracdo das aplicagdes dos recursos constantes do Patrimdénio Separado para fins de
compensagéo de tributos decorrentes de suas atividades.

9.5. O presente Termo de Securitizagdo, seus respectivos anexos e eventuais aditamentos
serdo registrados para custodia no Custodiante em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data de
sua celebragdo, devendo a Emissora, portanto, entregar ao Custodiante 1 (uma) via original deste
Termo de Securitizagdo, observado o disposto no Contrato de Custddia.

Administracdo do Patrimdnio Separado

9.6. Observado o disposto na clausula 13 abaixo, a Emissora, em conformidade com as Leis
9.514 e 11.076: (i) administrard o Patrimoénio Separado instituido para os fins desta Emissao; (ii)
promoverd as diligéncias necessarias @ manutengdo de sua regularidade; (iif) manterd o registro
contabil independente do restante de seu patrimdnio; e (iv) elaborara e publicard as respectivas
demonstra¢Ses financeiras do Patrimdnio Separado.
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9.6.1. A totalidade do patriménio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta
causar por descumprimento de disposigdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou por
administragdo temerdria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patrimdnio Separado.

9.6.2. A Emissora fard jus ao recebimento de uma Taxa de Administracéo.

9.6.3. A Taxa de Administracdo serd custeada pela Fibria MS e pela Fibria, de forma
solidaria, e sera paga mensalmente, no 5° (quinto) Dia Util de cada més. Caso a Fibria MS e a
Fibria ndo paguem tempestivamente a Taxa de Administragdo, o Patrimdnio Separado arcara
com a Taxa de Administracéo.

9.6.4. A Taxa de Administragdo continuard sendo devida, mesmo ap6s o vencimento
dos CRA, caso a Emissora ainda esteja atuando em nome dos titulares de CRA, remuneragéo
esta que serd devida proporcionalmente aos meses de atua¢do da Emissora. Caso a Fibria MS e a
Fibria nfio paguem tempestivamente e os recursos do Patriménio Separado ndo sejam suficientes
para o pagamento da Taxa de Administragdo, e um Evento de Vencimento Antecipado estiver
em curso, os titulares dos CRA arcardo com a Taxa de Administragdo, ressalvado seu direito de,
num segundo momento, se reembolsarem com a Fibria MS e/ou a Fibria apés a realizagdo do
Patriménio Separado.

9.6.5. A Taxa de Administrago sera acrescida dos valores dos tributos que incidem
sobre a prestagdo desses servicos (pagamento com gross up), tais como: (i) Imposto Sobre
Servigos de qualquer natureza, (i) Contribuigdo ao Programa de Integragdo Social; e (iii)
Contribui¢o para Financiamento da Seguridade Social, bem como outros tributos que venham a
incidir sobre a Taxa de Administra¢do, sendo certo que serfio acrescidos aos pagamentos valores
adicionais, de modo que a Emissora receba os mesmos valores que seriam recebidos caso
nenhum dos impostos elencados neste item fosse incidente, excetuando-se o imposto de renda de
responsabilidade da fonte pagadora.

"9.6.6. O Patrimdnio Separado, observados os pagamentos a serem realizados
mensalmente a Emissora e o dever de reembolso de despesas assumido pela Fibria MS e pela
Fibria perante a Emissora no ambito do Contrato de Cesso, ressarcird a Emissora de todas as
despesas incorridas com relagdo ao exercicio de suas fungdes, tais como, notificagdes, extracio
de certidbes, contratagdo de especialistas, tais como auditoria e/ou fiscalizagdo, ou assessoria
legal ao representante da comunhdo dos interesses dos titulares de CRA, publicagdes em geral,
transportes, alimentagdo, viagens e estadias, voltadas a prote¢do dos direitos e interesses dos
titulares de CRA ou para realizar os Direitos Creditorios do Agronegdcio. O ressarcimento a que
se refere esta cldusula ser efetuado em até 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a efetivacdo da despesa em
questdo.

9.6.7. Adicionalmente, em caso de inadimplemento dos CRA ou Reestruturagio de
suas caracteristicas ap6s a Emissdo, sera devido & Emissora, pela Fibria MS e pela Fibria, caso a
demanda seja originada por esta, ou pelo Patriménio Separado, caso a demanda seja originada
pelos titulares dos CRA, remuneragdo adicional no valor de R$500,00 (quinhentos reais) por
homem-hora de trabalho dedicado a participagio em Assembleias Gerais € a consequente
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implementagdo das decisdes nelas tomadas, paga em 5 (cinco) dias corridos ap6s a comprovagdo
da entrega, pela Emissora, de "relatdrio de horas" & parte que originou a demanda adicional.

9.6.7.1.  Entende-se por "Reestruturagdo" a alteragio de condicdes
relacionadas (i) as condigdes essenciais dos CRA, tais como datas de pagamento, remuneragéo e
indice de atualizagdo, data de vencimento final, fluxos operacionais de pagamento ou
recebimento de valores, caréncia ou covenants operacionais ou financeiros, e (ii) a Eventos de
Vencimento Antecipado.

9.6.7.2. O pagamento da remuneracio devida a Emissora ocorrerd sem
prejuizo da remuneragdo devida a terceiros eventualmente contratados para a prestagdo de

servigos acessorios aqueles prestados pela Emissora.

Custddia e Cobranca

9.7.  Para fins do disposto no item 9 do Anexo III & Instrugdo CVM n°® 414, a Emissora declara
que:

(1) a custodia da NCE serd realizada pelo Custodiante, cabendo a ele a guarda e
conservagdo da NCE que deram origem aos Direitos Creditérios do
Agronegocio; e

(i)  a arrecadagdo, o controle e a cobranga ordinaria dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio sdo atividades que serdo efetuadas pela Emissora.

9.8. Com relagdo a administragdo dos Direitos Creditérios do Agronegocio, compete a
Emissora:

) controlar a evolugdo da divida de responsabilidade da Fibria MS ¢ da Fibria,
observadas as condi¢des estabelecidas na NCE;

(if)  apurar e informar a Fibria MS, a Fibria e ao Cedente o valor das parcelas dos
Direitos Creditérios do Agronegécio devidas; e

(iii)  diligenciar para que sejam tomadas todas as providéncias extrajudiciais e
Jjudiciais que se tornarem necessdrias & cobranga dos Direitos Creditdrios do
Agronegdcio inadimplidos.

10. DECLARACOES E OBRIGACOES DA EMISSORA

10.1. Sem prejuizo das demais declaragdes expressamente previstas na regulamentagio
aplicavel, neste Termo de Securitizagdo e nos demais Documentos da Operagdo, a Emissora,
neste ato declara e garante que:

(i) ¢ uma sociedade devidamente organizada, constituida e existente sob a forma de
sociedade por a¢des com registro de companhia aberta categoria B perante a CVM
e de acordo com as leis brasileiras;
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(ii)  estd devidamente autorizada e obteve todas as autorizagdes necessdrias a celebragio
deste Termo de Securitizagdo e dos demais Documentos da Operagdo de que € parte
bem como a realizagdo da Emissdo e ao cumprimento de suas obrigagdes aqui
previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais e estatutarios necessarios
para tanto;

(ifi) os representantes legais que assinam este Termo de Securitizagdo tém poderes
estatutdrios e/ou delegados para assumir, em seu nome, as obrigacdes ora
estabelecidas e, sendo mandatdrios, tiveram os poderes legitimamente outorgados,
estando os respectivos mandatos em pleno vigor;

(iv) ndo ha qualquer ligagdo entre a Emissora e o Agente Fiducidrio que impeca o
Agente Fiducidrio ou a Emissora de exercer plenamente suas fungdes;

(v) este Termo de Securitizag@o constitui uma obrigagdo legal, valida e vinculativa da
Emissora, exequivel de acordo com os seus termos e condigdes;

(vi) at¢ onde a Emissora tenha conhecimento, ndo had qualquer agfo judicial,
procedimento administrativo ou arbitral, inquérito ou outro tipo de investiga¢do
governamental que possa afetar a capacidade da Emissora de cumprir com as
obrigag¢des assumidas neste Termo de Securitizagdo e nos demais Documentos da :
Operagdo; =

(vii) ¢ a legitima e anica titular dos Direitos Creditérios do Agronegdcio;

(viii) os Direitos Creditérios do Agronegécio encontram-se livres e desembaragados de
quaisquer Onus, gravames ou restricdes de natureza pessoal, real ou arbitral, no
havendo qualquer fato que impeca ou restrinja o direito da Emissora de celebrar o
presente Termo de Securitiza¢do; e

(ix) respeita a legislagdo e regulamentagdo relacionadas & saldde e seguranca
ocupacional, a medicina do trabalho e ao meio ambiente, bem como declaram que
suas atividades ndo incentiva a prostitui¢do, tampouco utiliza ou incentivam méo-
de-obra infantil e/ou em condi¢do andloga a de escravo ou de qualquer forma
infringe direitos dos silvicolas, em especial, mas ndo se limitando, ao direito sobre
as areas de ocupagio indigena, assim declaradas pela autoridade competente
("Legislagdo Socioambiental") e que a utilizagdo dos valores objeto dos CRA nio
implicard na violagdo da Legislagdo Socioambiental.

10.2.  Sem prejuizo das demais obrigacdes assumidas neste Termo de Securitizagfio, a Emissora
obriga-se, adicionalmente, a:

(i)  administrar o Patriménio Separado, mantendo para o mesmo registro contabil
proprio e independente de suas demonstra¢des financeiras;
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47

informar todos os fatos relevantes acerca da Emissdo e da propria Emissora
diretamente ao Agente Fiduciario, por meio de comunicagio por escrito, bem como
aos participantes do mercado, conforme aplicavel, observadas as regras da CVM;
fornecer ao Agente Fiducidrio os seguintes documentos ¢ informagdes, sempre que
solicitado:

(a) dentro de 10 (dez) Dias Uteis, copias de todos os seus demonstrativos
financeiros e/ou contdbeis, auditados ou néo, inclusive dos demonstrativos do
Patrimonio Separado, assim como de todas as informagdes periddicas e
eventuais exigidas pelos normativos da CVM, nos prazos ali previstos,
relatérios, comunicados ou demais documentos que devam ser entregues a
CVM, na data em que tiverem sido encaminhados, por qualquer meio, aquela
autarquia;

(b) dentro de 10 (dez) Dias Uteis, copias de todos os documentos e informagoes,
inclusive financeiras e contdbeis, fornecidos pela Fibria MS e/ou pela Fibria e
desde que por elas entregues, nos termos da legisla¢do vigente;

(¢) dentro de 10 (dez) Dias Uteis, qualquer informago ou copia de quaisquer
documentos que lhe sejam razoavelmente solicitados, permitindo que o
Agente Fiducidrio, por meio de seus representantes legalmente constituidos e
previamente indicados, tenham acesso aos séus livros e registros contdbeis,
bem como aos respectivos registros e relatérios de gestdo e posi¢do financeira
referentes ao Patrimonio Separado;

(d) dentro de 10 (dez) Dias Uteis da data em que forem publicados, cdpias dos
avisos de fatos relevantes e atas de assembleias gerais, reunides do conselho
de administragéo e da diretoria da Emissora que, de alguma forma, envolvam
o interesse dos titulares de CRA; e

(e) codpia de qualquer notificacfo judicial, extrajudicial ou administrativa recebida
pela Emissora em até 10 (dez) Dias Uteis contados da data de seu recebimento
ou prazo inferior se assim exigido pelas circunsténcias.

submeter, na forma da lei, suas contas ¢ demonstragdes contdbeis, inclusive aquelas
relacionadas ao Patrimonio Separado, a exame por empresa de auditoria;

informar ao Agente Fiduciario, em até 5 (cinco) Dias Uteis de seu conhecimento,
qualquer descumprimento pela Fibria MS e/ou pela Fibria e/ou por eventuais
prestadores de servigos contratados em razdo da Emissdo de obrigagdo constante
deste Termo de Securitizagdo e dos demais Documentos da Operago;

efetuar, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da apresentagio de cobranga pelo
Agente Fiducidrio, com recursos do Patriménio Separado, o pagamento de todas as
despesas razoavelmente incorridas e comprovadas pelo Agente Fiducidrio que
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sejam necessdrias para proteger os direitos, garantias e prerrogativas dos titulares de
CRA ou para a realizagdo de seus créditos. As despesas a que se refere esta alinea

- compreenderdo, inclusive, as despesas relacionadas com:

(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

(a) publicagdo de relatorios, avisos e notificagdes previstos neste Termo de
Securitizagdo, € outras exigidas, ou que vierem a ser exigidas por lei;

(b) extragéo de certiddes;

(¢) despesas com viagens, incluindo custos com transporte, hospedagem e
alimentagdo, quando necessérias ao desempenho das fungdes; €

(d) eventuais auditorias ou levantamentos periciais que venham a ser
imprescindiveis em caso de omissdes e/ou obscuridades nas informagdes
devidas pela Emissora, pelos prestadores de servigo contratados em razio da
Emisséo, e/ou da legislagio aplicavel.

manter sempre atualizado seu registro de companhia aberta na CVM;

manter contratada, durante a vigéncia deste Termo de Securitizagdo, institui¢do
financeira habilitada para a prestagdo do servigo de banco liquidante;

ndo realizar negdcios e/ou operagdes (a) alheios ao objeto social definido em seu
estatuto social; (b) que ndo estejam expressamente previstos e autorizados em seu
estatuto social; ou (¢) que ndo tenham sido previamente autorizados com a estrita
observéncia dos procedimentos estabelecidos em seu estatuto social, sem prejuizo
do cumprimento das demais disposi¢cBes estatutarias, legais e regulamentares
aplicaveis;

ndo praticar qualquer ato em desacordo com seu estatuto social, com este Termo de
Securitizagdo e/ou com os demais Documentos da Operagdo, em especial os que
possam, direta ou indiretamente, comprometer o pontual e integral cumprimento
das obrigac¢des assumidas neste Termo de Securitizagao;

comunicar, em até 3 (trés) Dias Uteis, ao Agente Fiduciario, por meio de
notificagdo, a ocorréncia de quaisquer eventos e/ou situagdes que possam, no juizo
razoavel do homem ativo e probo, colocar em risco o exercicio, pela Emissora, de
seus direitos, garantias e prerrogativas, vinculados aos bens e direitos integrantes do
Patrimdnio Separado e que possam, direta ou indiretamente, afetar negativamente
os interesses da comunhdo dos titulares de CRA conforme disposto no presente
Termo de Securitizagdo;

ndo pagar dividendos com os recursos vinculados ao Patriménio Separado;

manter em estrita ordem a sua contabilidade, através da contratagdo de prestador de
servigo especializado, a fim de atender as exigéncias contdbeis impostas pela CVM
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as companhias abertas, bem como efetuar os respectivos registros de acordo com os
principios fundamentais da contabilidade do Brasil, permitindo ao Agente
Fiduciario o acesso irrestrito aos livros ¢ demais registros contabeis da Emissora;

(xiv) manter:

(a) vélidos e regulares todos os alvaras, licencas, autorizagdes ou aprovagdes
necessarias ao regular funcionamento da Emissora, efetuando todo e qualquer
pagamento necessario para tanto;

(b) seus livros contabeis e societarios regularmente abertos e registrados na Junta
Comercial de sua respectiva sede social, na forma exigida pela Lei das
Sociedades por Agdes, pela legislagdo tributdria e pelas demais normas
regulamentares, em local adequado e em perfeita ordem; e

(¢) em dia o pagamento de todos os tributos devidos as Fazendas Federal,
Estadual ou Municipal;

(xv) manter ou fazer com que seja mantido em adequado funcionamento, diretamente ou
por meio de seus agentes, servico de atendimento aos titulares de CRA;

(xvi) fornecer aos titulares dos CRA, no prazo de 15 (quinze) Dias Uteis contados do
recebimento da solicitagdo respectiva, informacdes relativas aos Direitos
Creditérios do Agronegdcio;

(xvii) caso entenda necessdrio e a seu exclusivo critério, substituir durante a vigéncia dos
CRA um ou mais prestadores de servico envolvidos na presente Emissdo,
independentemente da anuéncia dos investidores por meio de Assembleia Geral ou
outro ato equivalente, desde que ndo prejudique no pagamento da remuneragio dos
CRA, por outro prestador devidamente habilitado para tanto, a qualquer momento;

(xviii) informar e enviar todos os dados financeiros ¢ atos societdrios necessarios a
realizagdo do relatério anual, conforme Instru¢do CVM 28, que venham a ser
solicitados pelo Agente Fiducidrio e que ndo possam ser por ele obtidos de forma
independente, os quais deverdo ser devidamente encaminhados pela Emissora em
até 30 (trinta) dias antes do encerramento do prazo para disponibilizagdo na CVM;

(xix) calcular diariamente, em conjunto com o Agente Fiducidrio, o valor unitario dos
CRA;

(xx) informar ao Agente Fiducidrio a ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo do
Patriménio Separado, no prazo de até 2 (dois) Dias Uteis a contar de sua ciéncia;

(xxi) contratar instituicdo financeira habilitada para a prestacio de servigos de
escriturador e liquidante dos CRA;
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(xxii) manter, ou fazer com que seja mantido, em adequado funcionamento, diretamente
ou por meio de seus agentes, servico de atendimento aos titulares dos CRA; e

(xxiii) adotar tempestivamente as medidas judiciais ou extrajudiciais necessérias a defesa
dos interesses dos titulares de CRA, bem como & realizagdo dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio, vinculados ao Patriménio Separado, podendo, para
tanto, contratar advogados e dar inicio a procedimentos de execugdo e cobranga
(independentemente da realizagdo de Assembleia Geral, caso a urgéncia de tais
providéncias assim exijam).

10.3. Sem prejuizo das demais obrigagdes legais da Emissora, é obrigatoria:
(i) acelaboragfo de balango refletindo a situagdo do Patrimoénio Separado;
(ii) relatorio de descrigdo das despesas incorridas no respectivo periodo;

(iii) relatério de custos referentes a defesa dos direitos, garantias e prerrogativas dos
titulares de CRA, inclusive a titulo de reembolso ao Agente Fiducidrio; e

(iv) claboragdo de relatério contabil a valor de mercado dos ativos integrantes do
Patrimonio Separado, segregados por tipo e natureza de ativo, observados os termos
e as condi¢des deste Termo de Securitizagdo.

10.4. A Emissora se responsabiliza pela exatiddo das informagdes e declaragdes ora prestadas
ao Agente Fiducidrio e aos participantes do mercado de capitais, incluindo, sem limitagdo, os
titulares de CRA, ressaltando que analisou diligentemente os documentos relacionados com os
CRA, declarando que os mesmos encontram-se perfeitamente constituidos e na estrita e fiel
forma e substincia descritos pela Emissora neste Termo de Securitizagdo e nos demais
Documentos da Operagdo.

11. AGENTE FIDUCIARIO

11.1. A Emissora nomeia e constitui o Agente Fiducidrio, que, neste ato, aceita a nomeago
para, nos termos da Lei 9.514, da Lei 11.076, da Instru¢do CVM 414 ¢ do presente Termo de
Securitizacdo, representar, perante a Emissora e quaisquer terceiros, os interesses da comunhio
dos titulares de CRA. '

11.2. O Agente Fiduciario declara que:

(i) aceita a fungdo para a qual foi nomeado, assumindo integralmente os deveres e
atribuigOes previstas na legislagdo especifica e neste Termo de Securitizagdo;

(i) aceita integralmente este Termo de Securitiza¢do, todas as suas cldusulas e
condigdes;
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(iv)
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(vii)
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estd devidamente autorizado a celebrar este Termo de Securitizagdo ¢ a cumprir
com suas obrigagdes aqui previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais
e estatutarios necessarios para tanto;

a celebragdo deste Termo de Securitizagdo e o cumprimento de suas obrigac¢des
aqui previstas ndo infringem qualquer obrigagdo anteriormente assumida pelo
Agente Fiduciario;

verificou a legalidade e a auséncia de vicios da operagdo objeto do presente Termo
de Securitizagéo, incluindo a aquisi¢do dos Direitos Creditérios do Agronegdcio;

exceto conforme indicado em contrario neste Termo de Securitiza¢do, os Direitos
Creditorios do Agronegécio do Patrimonio Separado consubstanciam Patrimdnio
Separado, vinculados unica ¢ exclusivamente aos CRA,;

ndo tem qualquer impedimento legal, conforme paragrafo terceiro do artigo 66, da
Lei das Sociedades por Agdes;

ndo se encontra em nenhuma das situagdes de conflito de interesse previstas no
artigo 10 da Instrugdo da CVM 28; e

ndo possui qualquer relagdo com a Emissora, com a Fibria, com a Fibria MS ou
com o0 Banco Votorantim que o impega de exercer suas fun¢des de forma diligente;

assegura e assegurard, nos termos da regulamentagfo aplicavel, o tratamento
equitativo a todos os titulares dos certificados de recebiveis do agronegdcios de
eventuais emissdes das quais seja contratado como agente fiduciario; e

verificou a veracidade das declaragdes e informagSes prestadas pela Emissora, pela
Fibria, pela Fibria MS, pela Cedente, com base nas informagdes fornecidas por tais
partes. ' ' :

11.3. O Agente Fiducidrio exercerd suas fungdes a partir da data de assinatura deste Termo de
Securitizagdo ou de aditamento relativo a sua nomeagdo, devendo permanecer no cargo até (i) a
Data de Vencimento; ou (if) sua efetiva substituicdo pela Assembleia Geral.

11.4. Constituem deveres do Agente Fiducidrio, dentre aqueles estabelecidos na Instrugio

CVM 28:

@

(i)

proteger os direitos e interesses dos titulares de CRA, empregando, no exercicio da
fungdo, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar
na administragdo de seus proprios bens;

zelar pela prote¢do dos direitos e interesses dos titulares de CRA, acompanhando a
atuagdo da Emissora na gestdo do Patrimdnio Separado;
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renunciar a fun¢do na hipdtese de superveniéncia de conflitos de interesse ou de
qualquer outra modalidade de impedimento;

conservar em boa guarda, toda a escrituragdo, correspondéncia e demais papéis
relacionados com o exercicio de suas fungdes;

verificar, no momento de aceitar a fungio, a veracidade das informagdes contidas
neste Termo de Securitizagdo, diligenciando para que sejam sanadas eventuais
omissdes, falhas ou defeitos de que tenha conhecimento;

acompanhar a observincia da periodicidade na prestagio das informagdes
obrigatdrias pela Emissora, alertando os titulares de CRA acerca de eventuais
omissdes ou inverdades constantes de tais informagdes;

emitir parecer sobre a suficiéncia das informagdes constantes das propostas de
modificag¢des nas condi¢des dos CRA;

solicitar, quando julgar necessario para o fiel desempenho de suas fungdes,
certiddes atualizadas dos distribuidores civeis, das Varas de Fazenda Publica,
cartorios de protesto, Procuradoria da Fazenda Publica ou outros drgéos pertinentes,
onde se localiza a sede do estabelecimento principal da Emissora e/ou dos
devedores dos Direitos Creditdrios do Agronegécio;

solicitar, quando considerar necessario e desde que autorizado por Assembleia
Geral, auditoria extraordinéria na Emissora, a custo do Patriménio Separado ou dos
proprios titulares de CRA;

convocar, quando necessario, a Assembleia Geral, na forma da clausula 12 abaixo:

comparecer as Assembleias Gerais a fim de prestar as informagées que lhe forem
solicitadas; ' )

eclaborar relatério destinado aos titulares de CRA, nos termos do artigo 68, § 1°, b

da Lei das Sociedades por Agdes, o qual deverd conter, ao menos, as seguintes

informacdes referentes & Emissora e/ou a Fibria MS, conforme o caso:

(a) eventual omissfio ou inverdade, de que tenha conhecimento, contida nas
informagdes divulgadas ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatéria
prestacdo de informagdes;

(b) alteragdes estatutdrias ocorridas no periodo;

(¢) comentdrios sobre as demonstra¢des financeiras, enfocando os indicadores
econdmicos, financeiros e de estrutura de capital;

(d) posicdo da distribui¢do ou coloca¢do dos CRA no mercado;
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resgate, amortizagdo, conversdo, repactuagio e pagamento de juros dos CRA
realizados no periodo, bem como aquisi¢Ses e vendas de CRA efetuadas pela
Emissora ou pela Fibria MS; . '

constitui¢do e aplicagdes de fundos para amortizagdo dos CRA, quando for o
caso;

acompanhamento da destinagfo dos recursos captados por meio da emissio
de CRA, de acordo com os dados obtidos junto aos administradores da
Emissora e/ou da Fibria MS;

relagdio dos bens e valores entregues a sua administragdo;

cumprimento de outras obriga¢des assumidas pela Emissora neste Termo de
Securitiza¢do;

declaragdo sobre sua aptiddo para continuar exercendo a fungfo de agente
fiduciario; e

declaragdo acerca da suficiéncia e exequibilidade do Aval da Fibria.

(xiii) colocar o relatorio de que trata o inciso anterior a disposi¢do dos titulares de CRA
no prazo maximo de 4 (quatro) meses a contar do encerramento do exercicio social
da Emissora, ao menos nos seguintes locais:

(a)
(b)
(c)
(d)

(e)

na sede da Emissora;
no seu escritorio ou no local por ela indicado;

na CVM;

nas camaras de liquidagdo em que os CRA estiverem registrados para
negociagdo; e

na instituicdo que liderou a colocagdo dos CRA;

(xiv) publicar, as expensas da Emissora, nos 6rgdos da imprensa onde esta deva efetuar
suas publicagGes, aniincio comunicando aos titulares de CRA que o relatorio se
encontra a sua disposic¢éo nos locais indicados no inciso "(xiii)" acima;

(xv) manter atualizada a relagdo dos titulares de CRA e seus enderegos, mediante,
inclusive, gestoes junto a Emissora;

(xvi) fiscalizar o cumprimento das cldusulas constantes deste Termo de Securitizagéo,
especialmente daquelas impositivas de obrigagdes de fazer e de ndo fazer;
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(xvii) nos termos do inciso XXIV do artigo 12 da Instrug¢do CVM 28, notificar os
titulares de CRA, se possivel individualmente, no prazo maximo de 90 (noventa) dias,
de qualquer inadimplemento, pela Emissora e/ou pela Fibria MS, de obrigac¢oes
assumidas nos Documentos da Operagdo, indicando o local em que fornecera aos
interessados maiores esclarecimentos. Comunica¢do de igual teor deve ser enviada:

(a) aCVM;
(b) as camaras de liquidacdo onde os CRA estfo registrados; ¢

(c¢) aoBanco Central do Brasil, quando se tratar de instituicdo por ele autorizada
a funcionar.

(xviii) adotar tempestivamente as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa
dos interesses dos titulares de CRA, bem como & realizagdo dos Direitos
Creditorios do Agronegdcio, vinculados ao Patriménio Separado, caso a Emissora
ndo o faca, podendo, para tanto, contratar advogados e dar inicio a procedimentos
de execucdo e cobranga (independentemente da realizagdo de Assembleia Geral,
caso a urgéncia de tais providéncias assim exijam);

(xix) exercer, na ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo do Patriménio Separado,
a administragdo do Patriménio Separado;

(xx) promover, na forma prevista neste Termo de Securitizagfo, a liquidagdo, total ou
parcial, do Patrimbénio Separado, conforme aprovado em Assembleia Geral, se
aplicavel;

(xxi) manter os titulares de CRA informados acerca de toda e qualquer informacéo que
possa vir a ser de seu interesse, inclusive, sem limitagdo, com relacdo a ocorréncia
de um Evento de Vencimento Antecipado e/ou Evento de Liquidagdo do
Patrimdnio Separado;

(xxii) convocar Assembleia Geral nos casos previstos neste Termo de Securitizagio,
incluindo, sem limitacdo, na hipdtese de insuficiéncia dos bens do Patrimonio
Separado, para deliberar sobre a forma de administragdo ou liquidagdo do
Patrimo6nio Separado, bem como a nomeagdo do liquidante, caso aplicavel;

(xxiii) disponibilizar, conforme calculado diariamente pela Emissora, o valor unitario de
cada CRA, por meio eletronico, tanto através de comunicaco direta aos titulares de
CRA, caso por eles seja solicitado ao Agente Fiduciario, quanto por meio do
website www.slw.com.br/fiduciario.asp; e

(xxiv) fornecer, uma vez satisfeitos os créditos dos titulares de CRA ¢ extinto o Regime

Fiducidrio, a Emissora termo de quitagdo de suas obriga¢des de administragdo do
Patriménio Separado, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis.
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11.5. O Agente Fiduciario receberd da Emissora, com recursos debitados (i) da Taxa de
Administragdo ou, caso esta ndo seja paga pela Fibria MS ou pela Fibria tempestivamente, (ii) do
Patriménio Separado, como remuneragdo pelo desempenho dos deveres e atribuigdes que lhe
competem, nos termos da lei aplicavel e deste Termo de Securitizagdo, remuneragdo de
R$1.100,00 (mil e cem reais) por més, sendo o primeiro pagamento devido no 10° (décimo) Dia
Util ap6s a assinatura deste Termo de Securitizagio, e os demais pagamentos, nas mesmas datas
dos periodos subsequentes até o resgate total dos CRA.

11.5.1. A remuneragdo definida na clausula acima continuard sendo devida, mesmo
apds o vencimento dos CRA, caso o Agente Fiducidrio ainda esteja atuando em nome dos
titulares de CRA, remuneragdo esta que serd devida proporcionalmente aos meses de atuagio do
Agente Fiducidrio. Nos termos da cldusula 11.5 acima, caso os recursos do Patrimdnio Separado
ndo sejam suficientes para o pagamento da remuneragio do Agente Fiduciario, ou a Taxa de
Administragdo ndo seja paga tempestivamente pela Fibria MS ou pela Fibria, e um Evento de
Vencimento Antecipado estiver em curso, a Fibria MS e a Fibria arcardo com a sua remuneragao.

11.5.2. As parcelas de remuneragdo do Agente Fiducidrio serdo atualizadas
anualmente pela variagdo acumulada do IGP-M ou, na sua falta, pelo indice oficial que vier a
substitui-lo, a partir da data de pagamento da primeira parcela da remuneragdo devida ao Agente
Fiduciario, até as datas de pagamento de cada parcela da mencionada remuneragfo, calculadas
pro rata die se necessario.

11.5.3.  Os valores referidos acima serdo acrescidos dos valores dos tributos que
incidem sobre a prestagdo desses servigos (pagamento com gross up), tais como: (i) ISS, (ii) PIS;
(iii) COFINS; e (iv) outros tributos que venham a incidir sobre a remuneragdo do Agente
Fiducidrio, excetuando-se o Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza — IR, nas
respectivas aliquotas vigentes a cada data de pagamento, sendo certo que serdo acrescidos aos
pagamentos valores adicionais, de modo que o Agente Fiducidrio receba os mesmos valores que
seriam recebidos caso nenhum dos impostos elencados neste item fosse incidente.

11.6. Observado o disposto na cldusula 11.6.1 abaixo, a Emissora ressarcird, com 0s recursos
do Patrimoénio Separado, o Agente Fiducidrio de todas as despesas incorridas com relagdo ao
exercicio de suas fungdes, na defesa dos interesses dos titulares de CRA, tais como, notificages,
extracdo de certiddes, contratagdo de especialistas, tais como auditoria e/ou fiscaliza¢do, ou
assessoria legal aos titulares de CRA, publicagdes em geral, transportes, alimentagéo, viagens e
estadias, voltadas a protegdo dos direitos e interesses dos titulares de CRA ou para realizar os
Direitos Creditdrios do Agronegécio. O ressarcimento a que se refere esta clausula serd efetuado
em até 20 (vinte) Dias Uteis apds a entrega, & Emissora, dos documentos comprobatorios das
despesas efetivamente incorridas.

11.6.1. No caso de inadimplemento da Emissora (apesar do adimplemento das obriga¢oes
da NCE), todas as despesas que o Agente Fiducidrio venha a incorrer para resguardar os
interesses dos titulares de CRA deverdo ser previamente aprovadas e adiantadas pelos titulares
de CRA, e posteriormente, ressarcidas pela Emissora. Tais despesas incluem os gastos com
honorarios advocaticios, inclusive de terceiros, depdsitos, indenizagdes, custas e taxas judiciarias
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de agOes propostas pelo Agente Fiduciario, desde que relacionadas a solugdo da inadimpléncia,
enquanto representante dos titulares de CRA. As eventuais despesas, dep6sitos e custas judiciais

~decorrentes da sucumbéncia em agdes judiciais serdo igualmente suportadas pelos titulares de
CRA, bem como a remuneragdo e as despesas reembolsaveis do Agente Fiducidrio, na hipotese
de a Emissora permanecer em inadimpléncia com relagéo ao pagamento destas por um periodo
superior a 10 (dez) dias corridos.

11.7. O Agente Fiduciario poderd ser substituido e continuard exercendo suas fungdes até que
um novo agente fiducidrio assuma, nas hipdteses de auséncia ou impedimento temporario,
rendncia, intervencdo, liquidagfo, faléncia, ou qualquer outro caso de vacéncia, devendo ser
realizada, no prazo de 30 (trinta) dias contados da ocorréncia de qualquer desses eventos, uma
Assembleia Geral, para que seja eleito o novo agente fiduciario.

11.7.1. A Assembleia Geral a que se refere o item anterior podera ser convocada pelo
Agente Fiducidrio a ser substituido, pela Emissora, por titulares de CRA que representem 10%
(dez por cento), no minimo, dos CRA em Circulagdo, ou pela CVM. Se a convocagio ndo
ocorrer até 15 (quinze) dias antes do termo final do prazo referido no item acima, cabera a
Emissora efetud-la.

11.7.2. A substituigdo do Agente Fiducidrio fica sujeita & comunicacdo prévia 8 CVM
e a sua manifestagfo acerca do atendimento aos requisitos prescritos na Instrugdo CVM 28.

11.8. O Agente Fiducidrio poderd, ainda, ser destituido, mediante a imediata contrata¢do de seu
substituto a qualquer tempo, pelo voto favoravel de titulares de CRA que representem, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) mais | (um) dos CRA em Circulagdo, reunidos em
Assembleia Geral convocada na forma prevista pela clausula 12 abaixo.

11.9. O Agente Fiduciario eleito em substituigdo assumird integralmente os deveres,
atribuigdes e responsabilidades constantes da legislagdo aplicavel e deste Termo de
Securitizagio.

11.10. A substituigdo do Agente Fiducidrio em cardter permanente deve ser objeto de
aditamento ao presente Termo de Securitizagdo.

11.11. Nos casos em que o Agente Fiducidrio vier a assumir a administragdo do Patrimonio
Separado, incluindo, mas ndo se limitando a, casos de Eventos de Liquidagdo do Patriménio
Separado, o Agente Fiducidrio deverad usar de toda e qualquer agdo para proteger direitos ou
defender interesses dos titulares de CRA, devendo para tanto:

(i)  declarar, observadas as condigdes da NCE e deste Termo de Securitizagdo,
antecipadamente vencidos a NCE e, consequentemente, este Termo de

Securitizagdo e cobrar seu principal e acessorios;

(if)  executar as garantias e as clausulas de encargos e indenizagdo constantes da NCE,
aplicando o produto no pagamento, integral ou proporcional, dos titulares dos CRA;
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(iii) tomar qualquer providéncia necessdria para que os titulares de CRA realizem seus
créditos; e

(iv) representar os titulares de CRA em processos de liquidagdo, declaragdo de
insolvéncia, pedido de autofaléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial e pedido
-de faléncia formulado por terceiros em relagdo a Emissora.

11.12. A totalidade do patrimonio do Agente Fiducidrio respondera pelos prejuizos que este
causar por descumprimento de disposi¢do legal ou regulamentar, por negligéncia ou por
administragdo temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patriménio Separado.

11.13. O Agente Fiduciario ndo emitird qualquer tipo de opinido ou fara qualquer juizo sobre a
orientagdo acerca de qualquer fato da Emissdo que seja de competéncia expressa e inequivoca de
defini¢do pelos titulares de CRA, comprometendo-se, nesses casos, tdo-somente a agir em
conformidade com as instrugdes que lhe forem transmitidas por estes. Neste sentido, o Agente
Fiducidrio ndo possui qualquer responsabilidade sobre o resultado ou sobre os efeitos juridicos
decorrentes do estrito cumprimento das orientagdes dos titulares de CRA a ele transmitidas
conforme definidas pelos titulares de CRA e reproduzidas perante a Emissora,
independentemente de eventuais prejuizos que venham a ser causados em decorréncia disto aos
titulares de CRA ou a Emissora.

11.14. A atuagdo do Agente Fiducidrio deverd sempre ser tempestiva, de forma a garantir e
preservar os interesses dos titulares dos CRA. Sem prejuizo, a mesma limita-se ao escopo da
Instrucdo da CVM 28 e dos artigos aplicdveis da Lei das Sociedades por Ag¢des, estando este
isento, sob qualquer forma ou pretexto, de qualquer responsabilidade adicional que nfo tenha
decorrido da legislacdo aplicavel.

11.15. O Agente Fiduciario ndo serd responsavel por verificar a suficiéncia, validade, qualidade,
veracidade ou completude das informagdes técnicas e financeiras constantes de qualquer
documento que lhe seja enviado com o fim de informar, complementar, esclarecer, retificar ou
ratificar as informagdes deste Termo de Securitizagdo e dos demais documentos da operag&o.

12. ASSEMBLEIA GERAL DE TITULARES DE CRA

12.1. Os titulares dos CRA poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia Geral a fim de
deliberar sobre matéria de interesse da comunhdo dos titulares de CRA, observado o disposto
nesta clausula. ’

12.2. A Assembleia Geral poderd ser convocada pelo Agente Fiduciario, pela Emissora, pela
CVM ou por titulares de CRA que representem, no minimo, 10% (dez por cento) dos CRA em
Circulagio.

12.2.1.  Observada a possibilidade prevista na clausula 12.12 abaixo, a Assembleia
Geral poderd ser convocada mediante publicagdo de edital em jornal de grande circulagdo
utilizado pela Emissora para a divulgacdo de suas informagdes societarias, por 3 (trés) vezes. A
convocagdo também poderd ser feita mediante correspondéncia escrita enviada, por meio
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eletrénico ou postagem, a cada titular de CRA, podendo, para esse fim, ser utilizado qualquer
meio de comunicagdo cuja comprovagdo de recebimento seja possivel, e desde que o fim
pretendido .seja atingido, tais como envio de correspondéncia com aviso de recebimento, fac-
simile e correio eletrdnico (e-mail).

12.2.2. Para as convocagdes realizadas por titulares de CRA que representem, no
minimo, 10% (dez por cento) dos CRA em Circula¢do, a convocagido deverd ser realizada
mediante correspondéncia escrita enviada, por meio eletrénico ou postagem, a cada titular de
CRA, podendo, para esse fim, ser utilizado qualquer meio de comunicagio cuja comprovagdo de
recebimento seja possivel, e desde que o fim pretendido seja atingido, tais como envio de
correspondéncia com aviso de recebimento, fac-simile e correio eletronico (e-mail).

12.2.3.  Observado o disposto na cldusula 12.12 abaixo, as Assembleias Gerais serfo
realizadas no prazo de 20 (vinte) dias corridos a contar da data de publicagdo do edital ou do
envio de comunicagdo nesse sentido aos titulares de CRA, nos termos das cldusulas acima,
relativo & primeira convocagdo, ou no prazo de 20 (vinte) dias corridos a contar da data de
publicagio do edital ou do envio de comunicagdo nesse sentido aos titulares de CRA, nos termos

das cldusulas acima, relativo a segunda convocagéo.

12.2.4.  Para efeito do disposto na cldusula 12.2.3 acima, admitir-se-4 que a segunda
convocagdo da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com o edital, ou com a
comunicagdo, relativo a primeira convocagéo da respectiva Assembleia Geral.

12.3. Independentemente da convocagdo prevista nesta clausula, sera considerada regular a
Assembleia Geral a qual comparecerem todos os titulares de CRA.

12.4. A Assembleia Geral realizar-se-a no local onde a Emissora tiver a sede; quando houver
necessidade de efetuar-se em outro lugar, as correspondéncias de convocagio indicarfo, com
clareza, o lugar da reunigio. E permitido aos titulares de CRA participar da Assembleia Geral por
meio de conferéncia eletronica e/ou videoconferéncia, entretanto devero manifestar o voto em
Assembleia Geral por comunicago escrita ou eletrdnica. ' ' '

12.5. Aplicar-se-4 a Assembleia Geral, no que couber, o disposto na Lei 11.076, na Lei 9.514 ¢
na Lei das Sociedades por Acdes, a respeito das assembleias de acionistas, salvo no que se refere
aos representantes dos titulares de CRA, que poderdo ser quaisquer procuradores, titulares dos
CRA ou ndo, devidamente constituidos hd menos de 1 (um) ano por meio de instrumento de
mandato vdlido e eficaz. Cada CRA em Circulagio corresponderda a um voto nas Assembleias
Gerais.

12.6. A Assembleia Geral instalar-se-4, em primeira convocagdo, com a presenga de titulares
de CRA que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em
Circulagdo e, em segunda convocagdo, com qualquer nimero de titulares de CRA.

12.7. O Agente Fiducidrio deverd comparecer a Assembleia Geral e prestar aos titulares de
CRA as informagdes que lhe forem solicitadas. De igual maneira, a Emissora podera convocar
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quaisquer terceiros para participar das Assembleias Gerais, sempre que a presenga de qualquer
dessas pessoas for relevante para a deliberagdo da ordem do dia.

7.12‘.8. ' A presidérnciaida Assembléié Grerarl cabera, de a;:ordo com queﬁ a convocou:
() ao diretor presidente ou diretor de relagdes com investidores da Emissora;
(i) ao representante do Agente Fiduciario;
(iii) ao titular de CRA eleito pelos demais; ou
(iv) aquele que for designado pela CVM.

12.8.1.  Exceto se de outra forma estabelecido neste Termo de Securitizagdo, todas as
deliberagdes em Assembleia Geral serfio tomadas, em qualquer convocagdio, com quérum
simples de aprovagdo representado por titulares de CRA em quantidade equivalente a 50%
(cinquenta por cento) mais | (um) dos CRA em Circulagdo, presentes na referida Assembleia
Geral.

12.8.2.  Exceto se de outra forma estabelecido neste Termo de Securitizagdo, as
aprovagdes, reprovagdes e/ou propostas de alteragdes e de renuncias relativas as seguintes
matérias dependerdo de aprovagdo por, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) dos votos
favordveis de titulares de CRA em Circulagdo, seja em primeira convocagdo ou qualquer
convocagio subsequente:

() ndo declaracdo de vencimento antecipado da NCE no caso de Evento de
Vencimento Antecipado ndo automatico, e, consequentemente, dos CRA, inclusive
no caso de rendincia ou perddo temporario;

(if)  alteragdo da Ordem de Pagamentos, da Remuneragfo, da Amortizacdo, e/ou de sua
forma de cdlculo e das Datas de Pagamento de Remunera¢do, bem como outros
valores aplicdveis como atualizagdo monetaria ou encargos moratorios;

(iii) alteragdo da Data de Vencimento;

(iv) Aplicacdes Financeiras Permitidas;

(v) Alteragdes na NCE, que possam impactar os direitos dos titulares de CRA;

(vi) alteragdes nas caracteristicas dos Eventos de Liquidagdo do Patrimdnio Separado,
dos Eventos de Vencimento Antecipado, do Resgate Antecipado Facultativo, do
Resgate Antecipado Obrigatério, da Taxa de Administra¢do, da Taxa Substitutiva,

de quaisquer hipdteses de vencimento antecipado da NCE ou de quaisquer
hipoteses de pagamento antecipado da NCE; e/ou
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(vii) qualquer alteragdo na presente cldusula e/ou em qualquer quérum de deliberagéo
das Assembleias Gerais previsto neste Termo de Securitizagdo ou em qualquer
Documento da Operagdo.

12.9. Este Termo de Securitizagdo e os demais Documentos da Operagdo poderdo ser alterados,
independentemente de deliberagdo de Assembleia Geral ou de consulta aos titulares de CRA,
sempre que tal alteragdo decorra exclusivamente da necessidade de atendimento de exigéncias da
CVM ou das cidmaras de liquidagdo onde os CRA estejam registrados para negociagfo, ou em
consequéncia de normas legais regulamentares, ou da corre¢do de erros materiais, e/ou ajustes ou
corre¢Oes de procedimentos operacionais refletidos em qualquer dos Documentos da Operagio
que ndo afetem os direitos dos titulares de CRA, devendo ser, nesses casos, providenciada, no
prazo de 30 (trinta) dias corridos.

12.10. As deliberages tomadas em Assembleias Gerais, observados o respectivo quérum de
instalagdo e de deliberagdo estabelecido neste Termo de Securitizagdo, serfio consideradas
validas e eficazes e obrigardo os titulares dos CRA, quer tenham comparecido ou nfio a
Assembleia Geral, e, ainda que, nela tenham se abstido de votar, ou votado contra, devendo ser
divulgado o resultado da deliberagdo aos titulares de CRA, na forma da regulamentagio da
CVM, no prazo maximo de 5 (cinco) dias contado da realizagdo da Assembleia Geral.

12.11. A Emissora ndo emitird qualquer tipo de opinido ou fard qualquer juizo sobre a
orienta¢do acerca de qualquer fato da Emissdo que seja de competéncia expressa e inequivoca de
defini¢do pelos titulares de CRA, comprometendo-se, nesses casos, tdo-somente a agir em
conformidade com as instru¢des que the forem transmitidas por estes. Neste sentido, a Emissora
ndo possui qualquer responsabilidade sobre o resultado ou sobre os efeitos juridicos decorrentes
do estrito cumprimento das orientagdes dos titulares de CRA a ele transmitidas conforme
definidas pelos titulares de CRA, independentemente de eventuais prejuizos que venham a ser
causados em decorréncia disto aos titulares de CRA.

12.12. Sem prejuizo do disposto nesta clausula 12, exceto se autorizado na forma deste Termo

de Securitizagdo, deverd ser convocada Assembleia Geral toda vez que a Emissora tiver de

exercer ativamente seus direitos estabelecidos nos Documentos da Operagfio, para que os
titulares de CRA deliberem sobre como a Emissora deverd exercer seu direito no ambito dos
mesmos,

12.12.1. A Assembleia Geral mencionada na cldusula 12.12 acima, devera ser
realizada com no minimo 1 (um) Dia Util de antecedéncia da data em que se encerra o
prazo para a Securitizadora manifestar-se frente & Devedora e/ou a Avalista, conforme
previsto nos Documentos da Operagéo, caso em que o perfodo de 20 (vinte) dias corridos
para primeira ou segunda convocacdo da Assembleia Geral previsto na clausula 12.2.3
acima poderd, excepcionalmente, ser reduzido.

12.12.2. Somente apds receber a orientagdo definida pelos titulares de CRA
(quando tal orientac@o for necessdria na forma deste Termo de Securitiza¢do), a Emissora
deveré exercer seu direito ¢ manifestar-se conforme lhe for orientado. Caso os titulares de
CRA ndo comparegam a Assembleia Geral, ou ndo cheguem a uma defini¢do sobre a
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orientagdo de voto, a Emissora poderd, sem prejuizo de seus deveres legais, permanecer
silente frente a4 Devedora e/ou & Avalista, sendo certo que, seu siléncio, neste caso, ndo
serd interpretado como negligéncia em relagdo aos direitos dos titulares de CRA, n#o
podendo ser imputada & Emissora qualquer responsabilizagdo decorrente de auséncia de
manifestaco.

13. LIQUIDACAO DO PATRIMONIO SEPARADO

13.1. A ocorréncia de qualquer um dos seguintes Eventos de Liquidagdo do Patriménio
Separado poderd ensejar a assungdo imediata da administragdo do Patrimdnio Separado pelo
Agente Fiduciario, sendo certo que, nesta hipotese, o Agente Fiduciario devera convocar em até
2 (dois) Dias Uteis uma Assembleia Geral para deliberar sobre a forma de administra¢do e/ou
eventual liquidagdo, total ou parcial, do Patriménio Separado:

(i)  insolvéncia, pedido ou requerimento de recuperagfo judicial ou extrajudicial pela
Emissora, independentemente de aprovagdio do plano de recuperagio por seus
credores ou deferimento do processamento da recuperacdo ou de sua concessdo
pelo juiz competente;

(ii) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Emissora e ndo devidamente
elidido ou cancelado pela Emissora no prazo legal;

(iif) decretagdo de faléncia ou apresentagdo de pedido de autofaléncia pela Emissora;

(iv) ndo observancia pela Emissora dos deveres e das obrigagdes previstos nos
instrumentos celebrados com os prestadores de servigo da Emissdo, tais como
Agente Fiduciario, Banco Liquidante, Custodiante, Agente Registrador e Agente
Escriturador, desde que, comunicada para sanar ou justificar o descumprimento,
ndo o faga nos prazos previstos no respectivo instrumento aplicavel;

(v) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer das obrigacdes ndo
pecunidrias previstas neste Termo de Securitizagdo ou nos Documentos da
Operaglo, sendo que, nesta hipotese, a liquidagdo do Patrimonio Separado podera
ocorrer desde que tal inadimplemento perdure por mais de 30 (trinta) dias contados
do conhecimento da Emissora;

(vi) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer das obrigagbes pecuniarias
previstas neste Termo de Securitizagdo ou nos Documentos da Operagdo que dure
por mais de 5 (cinco) Dias Uteis contados de seu conhecimento, caso haja recursos
suficientes no Patriménio Separado e desde que exclusivamente a ela imputado;

(vii) desvio de finalidade do Patriménio Separado;
(viii) ndo substituigdo do Agente Fiduciario nos prazos e eventos aqui previstos, sendo

que, nessa hipotese ndo haverd a assungdo imediata e transitéria da administragdo do
Patrimonio Separado pelo Agente Fiduciario, e sim a imediata obriga¢do da Emissora
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de convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a eventual liquida¢do do
Patriménio Separado; e/ou

(ix)decisdo judicial transitada em julgado por violagdo, pela Emissora, -de qualquer
dispositivo legal ou regulatério, nacional ou estrangeiro, relativo a pratica de
corrupgdo ou de atos lesivos a administragdo publica, incluindo, sem limitagdo, as
Leis Anticorrupgéo, o Foreign Corrupt Pratices Act - FCPA e o UK Bribery Act -
UKBA.

13.2. A Assembleia Geral convocada para deliberar sobre qualquer Evento de Liquidagio do
Patrimonio Separado decidird, pela maioria dos votos dos titulares dos CRA em Circulagfo,
sobre a forma de administragdo e/ou eventual liquidagdo, total ou parcial, do Patrimonio
Separado.

13.3. A Assembleia Geral prevista na clausula 13.1 acima, instalar-se-4 em primeira
convocaglo com a presenga de titulares de CRA que representem pelo menos 2/3 (dois tergos)
dos CRA em Circulag8o e, em segunda convocagdo, com qualquer niimero. Caso a Assembleia
Geral nfio seja instalada, o Agente Fiducidrio deverd nomear liquidante do Patriménio Separado
e indicar formas de liquidagéio a serem adotadas por ele para fins do cumprimento das clausulas
13.5 e seguintes do presente Termo de Securitizagio.

13.4. Em referida Assembleia Geral, os titulares de CRA deverdo deliberar: (i) pela liquidago,
total ou parcial, do Patriménio Separado, hipdtese na qual deverd ser nomeado o liquidante e as
formas de liquidagdo; ou (ii) pela ndo liquidagdo do Patrimdnio Separado, hipotese na qual
deverd ser deliberada a administragdo do Patrimdnio Separado pelo Agente Fiduciario ou
nomeagdo de outra instituicdo administradora, fixando, em ambos os casos, as condi¢Bes e
termos para sua administragdo, bem como sua respectiva remuneragdo. O liquidante serd a
Emissora caso esta ndo tenha sido destituida da administragdo do Patriménio Separado.

13.4.1. A deliberagdo pela ndo declaragdo da liquidagio do Patrimdnio Separado
deverd ser tomada, em (i) primeira convocagdo, pelos titulares de CRA que representem, no
minimo, 75% (setenta ¢ cinco por cento) dos CRA em Circulagdo; e (ii) segunda convocagio,
pelos titulares de CRA que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos
CRA em Circulagdo. A nédo realizagdo da referida Assembleia Geral, por qualquer motivo que
ndo seja imputdvel ao Agente Fiducidrio, ou a insuficiéncia de quorum de instalacdo ou de
aprovagdo no prazo de 40 (quarenta) dias corridos de sua primeira convocagdo, serd interpretada
como manifestagéo favoravel a liquidagdo do Patriménio Separado.

13.5. A liquidagdo do Patrimonio Separado seréd realizada mediante transferéncia dos Direitos
Creditorios do Agronegocio e dos eventuais recursos da Conta Centralizadora integrantes do
Patrimonio Separado ao Agente Fiducidrio (ou & instituicdo administradora que vier a ser
nomeada pelos titulares de CRA), na qualidade de representante dos titulares de CRA, para fins
de extingd@o de toda e qualquer obrigagdo da Emissora decorrente dos CRA. Nesse caso, cabera
ao Agente Fiducidrio (ou & instituigdo administradora que vier a ser nomeada pelos titulares de
CRA), conforme deliberagdo dos titulares de CRA em Assembleia Geral: (i) administrar os
Direitos Creditérios do Agronegdcio e os eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja,
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Créditos do Patrimonio Separado) que integram o Patrimonio Separado, (ii) esgotar todos os
recursos judiciais e extrajudiciais para a realizagdo dos créditos decorrentes dos Direitos
Creditorios do Agronegécio e dos eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja, Créditos
do Patrimdnio Separado) que lhe foram transferidos, (iii) ratear os recursos obtidos entre os
titulares de CRA na propor¢do de CRA detidos, e (iv) transferir os Direitos Creditorios do
Agronegoécio e os eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja, Créditos do Patrimdnio
Separado) eventualmente néo realizados aos titulares de CRA, na propor¢do de CRA detidos.

13.6. A Emissora obriga-se a, tdo logo tenha conhecimento de qualquer dos Eventos de
Liquidagdo do Patrimonio Separado, comunicar, em até 1 (um) Dia Util, o Agente Fiduciario.

13.7. A realizagdo dos direitos dos titulares de CRA estard limitada aos Créditos do Patrimonio
Separado, nos termos do pardgrafo 3° do artigo 11 da Lei 9.514, ndo havendo qualquer outra
garantia prestada por terceiros ou pela prépria Emissora.

13.8. Independentemente de qualquer outra disposi¢do deste Termo de Securitizagdo, a
insuficiéncia dos bens do Patriménio Separado nfo dard causa a declaragdo de sua quebra,
cabendo, nessa hipdtese, ao Agente Fiduciario, convocar Assembleia Geral para deliberar sobre
as normas de administragdo ou liquidagdo do Patriménio Separado, observando os
procedimentos do artigo 14 da Lei 9.514.

14. DESPESAS DO PATRIMONIO SEPARADO

14.1. Serdo de responsabilidade da Emissora, com recursos do Patriménio Separado (ou seja,
decorrentes dos Créditos do Patriménio Separado), em adi¢do aos pagamentos de
Amortizagdo, Remunerago e demais previstos neste Termo de Securitizagio:

(i) as despesas com a gestdo, realizagdo e administragdo do Patrimonio Separado e na
hipétese de liquidagdo do Patriménio Separado, incluindo, sem limitagdo, o
pagamento da Taxa de Administragéo;

(ii) as despesas com prestadores de servigos contratados para a Emissio, tais como o
Custodiante, o Agente Registrador, o Banco Liquidante, a CETIP e/ou a
BM&FBOVESPA;

(iti) os honordrios, despesas e custos de terceiros especialistas, advogados, auditores ou
fiscais relacionados com procedimentos legais incorridos para resguardar os
interesses dos titulares de CRA e a realizagdo dos Créditos do Patrimdnio Separado;

(iv) as eventuais despesas, depdsitos e custas judiciais decorrentes da sucumbéncia em
acdes judiciais ajuizadas com a finalidade de resguardar os interesses dos titulares

de CRA e a realizacdo dos Créditos do Patrimédnio Separado;

(v) honorérios e demais verbas e despesas ao Agente Fiduciario, bem como demais
prestadores de servigos eventualmente contratados mediante aprovagdo prévia em
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Assembleia Geral, em razdo do exercicio de suas fungdes nos termos deste Termo
de Securitizagio;

(vi) remuneragdo e todas as verbas devidas as institui¢des financeiras onde se
encontrem abertas as contas correntes integrantes do Patriménio Separado;

(vii) despesas com registros e movimentagdo perante a CVM, CETIP,
BM&FBOVESPA, Juntas Comerciais e Cartérios de Registro de Titulos e
Documentos, conforme o caso, da documentagdo societiria da Emissora
relacionada aos CRA, a este Termo de Securitizagdo e aos demais Documentos da
Operagéo, bem como de eventuais aditamentos aos mesmos;

(viii) despesas com a publicagio de atos societarios da Emissora e necessdrias a
realizagdo de Assembleias Gerais, na forma da regulamentaco aplicével;

(ix) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas (incluindo verbas de
sucumbeéncia) incorridas pela Emissora e/ou pelo Agente Fiducidrio na defesa de
eventuais processos administrativos, arbitrais e/ou judiciais propostos contra o
Patrim6nio Separado;

(x) honordrios e despesas incorridas na contratagdo de servigos para procedimentos
extraordinarios especificamente previstos nos Documentos da Operagdo ¢ que
sejam atribuidos a Emissora;

(xi) quaisquer tributos ou encargos, presentes e futuros, que sejam imputados por lei a
Emissora e/ou ao Patrimdnio Separado e que possam afetar adversamente o
cumprimento, pela Emissora, de suas obrigacdes assumidas neste Termo de
Securitizagdo; e

(xii) quaisquer outros honorarios, custos e despesas expressamente previstos neste
Termo de Securitizagfo e atribuidos ao Patriménio Separado.

14.2. Constituirdo despesas de responsabilidade dos titulares de CRA, que nio incidem no
Patrimdnio Separado, os tributos previstos na clausula 16 abaixo.

14.3. Em caso ndo recebimento de recursos da Fibria MS e/ou da Fibria, as Despesas serdo
suportadas pelo Patrimbnio Separado e, caso ndo seja suficiente, pelos titularés dos CRA. Em
altima instancia, as Despesas que eventualmente ndo tenham sido saldadas na forma deste item
serdo acrescidas a divida dos Direitos Creditorios do Agronegdcio, preferindo a estes na ordem
de pagamento.

15. COMUNICACOES E PUBLICIDADE

15.1. Quaisquer notificagdes, cartas e informacdes entre as Partes deverdo ser encaminhadas,
da seguinte forma:
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Para a Emissora: Para o Agente Fiduciario:

ECO. SECURITIZADORA DE DIREITOS | SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO
CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A. S.A. .
At.: Cristian de Almeida Fumagalli At.: Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 717,
Avenida Pedroso de Morais, n°1.553, 5° | 10° andar, Itaim Bibi

andar, conjuntos 53 e 54 CEP: 04.530-001

CEP: 05419-001 S&o Paulo —SP

Séo Paulo - SP Telefone: (11) 3048-9943

Telefone: (11) 3811-4959 Fax: (11) 3048-9910

Fax: (11) 3811-4959 E-mail: nelson.torres@slw.com.br |

E-mail: cristian@ecoagro.agr.br fiduciario@slw.com.br

15.1.1.  As comunicagbes (i) serdo consideradas entregues quando recebidas sob
protocolo ou com "aviso de recebimento” expedido pelo correio ou ainda por telegrama enviado
aos enderegos acima; e (ii) por fax ou correio eletronico serdo consideradas recebidas na data de
seu envio, desde que seu recebimento seja confirmado através de indicativo (recibo emitido pela
maquina utilizada pelo remetente). Os originais serfio encaminhados para os enderecos acima em
até 5 (cinco) Dias Uteis ap6s o envio da mensagem.

15.1.2. A mudanca, por uma Parte, de seus dados devera ser por ela comunicada por
escrito a outra Parte.

15.2. Todos os atos e decisdes decorrentes desta Emissdo que, de qualquer forma, vierem a
envolver interesses dos titulares de CRA deverdo ser veiculados, na forma de aviso, no jornal de
grande circulagdo geralmente utilizado pela Emissora para publicagdo de seus atos societarios,
devendo a Emissora avisar o Agente Fiducidrio da realizagdo de qualquer publicagio em até 3
(trés) dias antes da sua ocorréncia.

15.3. A Emissora podera deixar de realizar as publicagdes acima previstas se notificar todos os
titulares de CRA ¢ o Agente Fiducidrio, obtendo deles declaragfo de ciéncia dos atos e decisdes,
desde que comprovados ao Agente Fiduciario. O disposto neste item ndo inclui "atos e fatos
relevantes", que deverfio ser divulgados na forma prevista na Instrugo da CVM n° 358, de 3 de
janeiro de 2002, conforme alterada.

15.4.  As demais informagdes periddicas da Emissora serdo disponibilizadas ao mercado, nos
prazos legais e/ou regulamentares, através do sistema da CVM de envio de Informagdes
Periddicas e Eventuais — IPE, ou de outras formas exigidas pela legislagdo aplicavel.

16. TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AOS INVESTIDORES

16.1. Os titulares de CRA ndo devem considerar unicamente as informagdes contidas nesta
clausula para fins de avaliar o tratamento tributario de seu investimento em CRA, devendo
consultar seus proprios assessores quanto a tributagiio especifica a qual estardo sujeitos,
especialmente quanto a outros tributos, que ndo o imposto de renda, eventualmente aplicaveis a
esse investimento, ou a ganhos porventura auferidos em operacdes com CRA.
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Pessoas Fisicas e Juridicas Residentes no Brasil

16.2. Como regra geral, os rendimentos em CRA auferidos por pessoas juridicas nfo-
financeiras estdo sujeitos a incidéncia do IRRF, a ser calculado com base na aplicagdo de
aliquotas regressivas, aplicadas em fungéo do prazo do investimento gerador dos rendimentos
tributaveis: (i) até 180 (cento e oitenta) dias: aliquota de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco
décimos por cento); (ii) de 181 (cento e oitenta e um) a 360 (trezentos e sessenta) dias: aliquota
de 20% (vinte por cento); (iii) de 361 (trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias:
aliquota de 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento) e (iv) acima de 720 (setecentos
e vinte) dias: aliquota de 15% (quinze por cento).

16.3. Ndio obstante, ha regras especificas aplicdveis a cada tipo de investidor, conforme sua
qualificagdo como pessoa fisica, pessoa juridica, inclusive isenta, institui¢gdes financeiras, fundos
de investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada, sociedades de capitalizagio,
corretoras € distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de arrendamento
mercantil ou investidor estrangeiro.

16.4. O IRRF retido na forma descrita acima, das pessoas juridicas ndo financeiras tributadas
com base no lucro real, presumido ou arbitrado, ¢ considerado antecipagdo do imposto de renda
devido, gerando o direito a restituigdo ou compensagdo com o IRPJ apurado em cada periodo de
apuragdo. O rendimento também devera ser computado na base de calculo do IRPJ e da CSLL.
As aliquotas do IRPJ correspondem a 15% (quinze por cento) ¢ adicional de 10% (dez por
cento), sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro tributavel que exceder o equivalente
a R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano. Ja a aliquota da CSLL, para pessoas
Juridicas em geral, corresponde a 9% (nove por cento), sendo que para as pessoas juridicas
financeiras indicadas na legislagdo a aliquota é atualmente de 15% (quinze por cento) e serd de
20% (vinte por cento) a partir de 1° de setembro de 2015.

16.5. Desde 1° de julho de 2015, os rendimentos em CRA auferidos por pessoas juridicas nio-
financeiras sujeitas ao regime ndo cumulativo se sujeitaim a Contribui¢do ao PIS e a COFINS as
aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4%, respectivamente (Decreto n°
8.426, de 1° de abril de 2015). No futuro tais aliquotas poderdo ser alteradas com a antecedéncia
permitida em lei.

16.6. Com relagio aos investimentos em CRA realizados por instituigdes financeiras, fundos de
investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada fechadas, entidades de
previdéncia complementar abertas, sociedades de capitalizagdo, corretoras e distribuidoras de
titulos e valores mobilidrios e sociedades de arrendamento mercantil, ha dispensa de retengéio do
IRRF.

16.7. Ndo obstante a isengdo de retengdo na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento
em CRA por essas entidades, via-de-regra, ¢ a excec¢do dos fundos de investimento, serfio
tributados pelo IRPJ, & aliquota de 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento);
pela CSLL, a aliquota de 15% (quinze por cento) ou 20% (vinte por cento) a partir de 1° de
setembro de 2015. As carteiras de fundos de investimentos (exceto fundos imobiliarios) estéo,
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em regra, isentas de imposto de renda. Ademais, no caso das institui¢Bes financeiras, os
rendimentos decorrentes de investimento em CRA estdo potencialmente sujeitos a Contribuicio
ao PIS e a COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro
por cento), respectivamente, podenido haver excegdes.

16.8. Para as pessoas fisicas, os rendimentos gerados por aplica¢do em CRA estdo isentos de
imposto de renda (na fonte e na declaragdo de ajuste anual), por for¢a do artigo 3°, inciso IV, da
Lei 11.033.

16.9. Pessoas juridicas isentas terdo seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na
fonte, ou seja, o imposto ndo € compenséavel, conforme previsto no artigo 76, inciso I, da Lei
8.981. A retencdo do imposto na fonte sobre os rendimentos das entidades imunes esta
dispensada desde que as entidades declarem sua condig&o a fonte pagadora, nos termos do artigo
71, da Lei 8.981, com redagdo dada pela Lei n°® 9.065, de 20 de junho de 1995.

Investidores Residentes ou Domiciliados no Exterior

16.10. Os rendimentos auferidos por investidores residentes, domiciliados ou com sede no
exterior que invistam em CRA no pais de acordo com as normas previstas na Resolugdo 4.373,
estdo sujeitos a incidéncia do IRF a aliquota de 15% (quinze por cento). Excegdo ¢ feita para o
caso de investidor domiciliado em pais ou jurisdigdo considerados como de tributagdo
favorecida, assim entendidos aqueles que ndo tributam a renda ou que a tributam a aliquota
maxima inferior a 20% (vinte por cento). A despeito deste conceito legal, no entender das
autoridades fiscais, sdo consideradas "Jurisdigdo de Tributacdo Favorecida" os lugares listados
no artigo 1° da Instrugdo Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.037, de 04 de junho de
2010.

16.11. Outra excegdo se aplica no caso de investidores pessoas fisicas. Os rendimentos quando
auferidos por pessoa fisica domiciliada no exterior, ainda que residente em jurisdicio com
tributagdo favorecida, que invista em CRA de acordo com as normas prevnstas na Resolugéo
4.373 estardo isentos de IRRF.

Imposto sobre Operacdes Financeiras (I0OF)

16.12. Imposto sobre Operagdes Financeiras de Cémbio: Regra geral, as operagdes de cdmbio
relacionadas aos investimentos estrangeiros realizados nos mercados financeiros ¢ de capitais de
acordo com as normas e condigdes previstas pela Resolugdo 4.373, inclusive por meio de
operagdes simultidneas, incluindo as operagGes de cdmbio relacionadas aos investimentos em
CRA, estdo sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a aliquota de zero no ingresso e a aliquota zero
no retorno, conforme Decreto 6.306. Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Cémbio pode ser
majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até¢ o percentual de 25% (vinte e cinco
por cento), relativamente a transagdes ocorridas apds este eventual aumento.

16.13. Imposto sobre Operagdes Financeiras com Titulos e Valores Mobilidrios: As operagdes
com CRA estdo sujeitas a aliquota zero do 10F/Titulos, conforme o Decreto 6.306. Em qualquer
caso, a aliquota do 10F/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo,
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até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia, relativamente a
transagdes ocorridas apos este eventual aumento.

17. 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 & Emissora, a Fibria MS, a Fibria e
suas atividades e diversos riscos a que estdio sujeitas, ao setor do agronegdcio, aos Direitos
Creditorios do Agronegoécio e aos proprios CRA objeto da emissio regulada pelo Termo de
Securitizagdo. O potencial investidor deve ler cuidadosamente todas as informagdes descritas no
Termo de Securitizagdo e neste Prospecto, bem como consultar os profissionais que julgar
necessarios antes de tomar uma decisdo de investimento. Abaixo s3o exemplificados, de forma
ndo exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscri¢do e aquisi¢do dos CRA, outros riscos e
incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter
um efeito adverso sobre a Emissora e sobre a Fibria MS, a Fibria e/ou a Cedente. Na ocorréncia
de qualquer das hipéteses abaixo os CRA podem nZo 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 deverio
considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de
investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco disponiveis no
formuldrio de referéncia da Emissora e da Fibria, as demais informag@es contidas neste Termo
de Securitiza¢do, devidamente assessorados por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

Para os efeitos desta Segdo, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema podera
produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou sobre a
Fibria MS ou Fibria, quer se dizer que o risco, incerteza podera, poderia produzir ou produziria
um efeito adverso sobre os negocios, a posigdo financeira, a liquidez, os resultados das operagdes
ou as perspectivas da Emissora, da Fibria MS ou da Fibria, conforme o caso, exceto quando
houver indicagdo em contrario ou conforme o contexto requeira o contrario. Devem-se entender
expressdes similares nesta cldusula 17 como possuindo também significados semelthantes.

Os fatores de risco relacionados & Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas
controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuago estéio disponiveis em seu formulario de
referéncia nos itens "4.1 Fatores de Risco” e "5.1 Riscos de Mercado", incorporados por
referéncia a este Termo de Securitiza¢do.

Riscos da Operacgdo de Securitizacio

17.1. Recente desenvolvimento da securitizacio de direitos creditorios do agronegdcio: A
securitizagdo de direitos creditorios do agronegdcio é uma opera¢do recente no Brasil. A Lei
11.076, que criou os certificados de recebiveis do agronegdcio, foi editada em 2004. Entretanto,
s6 houve um volume maior de emissdes de certificados de recebiveis do agronegdcio nos tltimos
anos. Além disso, a securitizagdo ¢ uma operagdo mais complexa que outras emissdes de valores




69

mobiliarios, j& que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregacdo dos riscos do emissor
do valor mobilidrio, de seu devedor (no caso, a Fibria MS), de seu avalista (no caso, a Fibria) e
créditos que lastreiam a emissdo. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o
mesmo ainda ndo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo
ocorrer situagdes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim uma
inseguranga juridica € um risco aos investidores dos CRA, uma vez que os 6rgéos reguladores e
o Poder Judiciario poderdo, ao analisar a Oferta € os CRA e/ou em um eventual cenario de
discussdo e/ou de identificacdo de lacuna na regulamentago existente, editar as normas que
regem o assunto e/ou interpretd-las de forma a provocar um efeito adverso sobre a Emissora, o
devedor dos créditos do agronegdcio, sua avalista ¢ CRA, editando normas ou proferindo
decisdes que podem ser desfavoraveis aos interesses dos investidores dos CRA.

17.2. Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizacdo: Toda a arquitetura do
modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e
obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por
diretrizes a legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operagéo financeira,
em situagdes de conflito, divida ou estresse poderd haver perdas por parte dos titulares de CRA
em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogdo da eficacia da estrutura adotada para
os CRA, notadamente, na eventual necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por
meios judiciais e/ou extrajudiciais de quaisquer de seus termos e condi¢des especificos.

17.3. Naio existe regulamentagfo especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis
do agronegdcio: A atividade de securitizacfo de créditos do agronegdcio estd sujeita a Lei
11.076 e a regulamentacio da CVM, no que se refere a distribuigtes publicas de certificados de
recebiveis do agronegocio. Como ainda ndo existe regulamentacdo especifica para estes valores
mobilidrios e suas respectivas ofertas ao pablico investidor, a CVM, por meio do comunicado
definido na reunido do Colegiado realizada em 18 de novembro de 2008, entendeu que os
dispositivos da Instrucdo CVM 414, 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, enquanfo a CVM ndo tratar da matéria em
norma especifica, serd aplicada as ofertas de certificados de recebiveis do agronegocio a
Instrug¢do CVM 414, interpretada na forma da Lei 11.076, com as devidas adaptagdes a fim de
acomodar as possiveis incompatibilidades entre a regulamentagdo dos certificados de recebiveis
imobiliarios e as caracteristicas das operagdes de certificados de recebiveis do agronegdcio, sem
prejuizo de eventual edicdo posterior de norma especifica pela CVM aplicavel a operagdes de
certificados de recebiveis do agronegocio, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da
presente operagdo e a eficacia dos termos e condigdes constantes de seus documentos, na medida
em que a auséncia de regulamentagéo especifica traz inseguranca sobre a forma de aplicagio aos
CRA das regras atualmente existentes sobre os certificados de recebiveis imobiliarios.

17.4. Risco de concentracdio e efeitos adversos na Remuneragdo e Amortizacdo: Os Direitos
Creditérios do Agronegdcio sido devidos em sua totalidade pela Fibria MS, sendo a NCE que
lhes representa, avalizado pela Fibria. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRA esta
concentrado na Fibria, sendo que todos os fatores de risco de crédito a ela aplicaveis sdo
potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Direitos
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Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, a Amortizagdo ¢ a Remuneragdo dos CRA.
Uma vez que os pagamentos de Remuneragfo e Amortizagdo dependem do pagamento integral e
tempestivo, pela Fibria MS, dos valores devidos no 4mbito da NCE, bem como da tempestiva e
regular execugdo do Aval, os riscos a.que a Fibria MS e/ou a Fibria estdo sujeitas podem afetar
adversamente a capacidade de adimplemento da Fibria MS e/ou da Fibria na medida em que
afetem suas atividades, operagdes e respectivas situagdes econdmico-financeiras, as quais, em
decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos
Creditorios do Agronegécio e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos
decorrentes da execugdo da NCE e/ou da excussdo do aval podem ndo ser suficientes para
satisfazer o pagamento integral da divida decorrente da NCE. Portanto, a inadimpléncia da
Fibria, na qualidade de avalista, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, dos CRA.

Riscos dos CRA e da Oferta

17.5.  Riscos Gerais. Tendo em vista as obrigagdes previstas para a Fibria MS e a condigdo de
coobrigada da Fibria em razdo do aval prestado no dmbito da NCE, a deterioragdo da situacio
financeira e patrimonial da Fibria MS e/ou da Fibria e/ou de sociedades relevantes de seu grupo
econdmico, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, podera afetar de forma negativa o
fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estdo sujeitos os titulares de CRA podem variar
significativamente, e podem incluir, sem limitagdo, perdas em decorréncia de condigdes
climaticas desfavordveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente a producio
de papel e celulose e o setor agricola em geral, redugdo de pregos de commodities do setor
agricola nos mercados nacional e internacional, alteragdes em politicas de concessio de crédito e
outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento da Fibria MS, da Fibria e de suas
controladas e, consequentemente, suas condiges econdmico-financeira ¢ capacidade de
pagamento., Crises econdmicas também podem afetar o setor agricola a que se destina o
financiamento que lastreia os CRA, objeto da captagdo de recursos viabilizada pela Operagéo de
Securitizagdo. Adicionalmente, falhas na constituigdo ou formaliza¢do do lastro da Emissdo,
inclusive, sem limitagdo, da NCE e de sua cessdo, bem como a impossibilidade de execucéo
“especifica de referido titulo e dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio, caso necessaria, também
podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.6. Inadimplemento ou Descaracterizacdo da NCE que lastreia os CRA: Os CRA tém seu
lastro nos Direitos Creditorios do Agronegocio, os quais sdo oriundos de NCE emitida pela
Fibria MS e avalizada pela Fibria, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os
montantes devidos aos titulares de CRA durante todo o prazo da Emissdo e os recursos, captados
pela Fibria MS através da NCE devem ser empregados em atividades ligadas ao agronegécio.
Nao existe garantia de que ndo ocorrerd futuro descasamento, interrupgdo ou inadimplemento de
obrigagdes em seu fluxo de pagamento por parte da Fibria MS e da Fibria, caso em que os
titulares de CRA poderdo ser negativamente afetados, por atrasos ou ndo recebimento de
recursos devidos pela Emissora em decorréncia da dificuldade ou impossibilidade de receber tais
recursos em fungdo de inadimplemento por parte da Fibria MS e da Fibria. Adicionalmente, ndo
ha como garantir que néo ocorrerd a descaracterizagéo de sua finalidade e, por conseguinte, do
regime juridico e tributdrio aplicdvel ao lastro dos CRA, em decorréncia da qual, medidas
punitivas poderdo ser aplicadas, dentre as quais destacam-se a cobranga de tributos, encargos,
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custos ou multas, que incidam, venham a incidir ou sejam entendidos como devidos, sobre a
NCE ou os Direitos Creditérios do Agronegdcio ou, ainda, a cobranga de qualquer outra despesa,
custo ou encargo, a qualquer titulo e sob qualquer forma, relacionados 8 NCE ou aos Direitos
Creditorios do Agronegdcio, inclusive despesas processuais e honordrios advocaticios
dispendidos em tal ocasifo.

17.7. Falta de Liquidez dos CRA: O mercado secundério de CRA ainda ndo estd em operagio
no Brasil de forma ativa e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para
negociagdo dos CRA que permita a alienagéo pelos subscritores desses valores mobiliarios pelo
valor € no momento em que decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o nimero de
CRA foi definido de acordo com a demanda dos CRA pelos investidores, conforme estabelecido
pelo plano de distribui¢do elaborado pelos Coordenadores, e (ii) caso a garantia firme de
colocagio seja exercida pelos Coordenadores da Garantia Firme, os CRA adquiridos poderdo ser
revendidos no mercado secunddrio através do CETIP21 e/ou PUMA, por valor acima ou abaixo
do seu Valor Nominal Unitario, sem qualquer restrigdo, portanto, a sua negociag¢do. Portanto, os
investidores dos CRA poderdo ter dificuldade, ou ndo conseguirem, aliecnar os CRA a qualquer
terceiros, ndo havendo qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRA conseguira liquidar
suas posi¢es ou negociar seus CRA pelo prego e no momento desejado, e, portanto, uma
eventual alienac@o dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o investidor que
subscrever ou adquirir os CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los com terceiros no
mercado secundario, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de
Vencimento.

17.8. A _participacdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding poderé afetar adversamente a formacdo da taxa de remuneraciio
final dos CRA e poderd resultar na reducfo da liquidez dos CRA. A remuneragfio dos CRA serd
definida ap6s a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentagdo em
vigor, serdo aceitas no Procedimento de Bookbuilding intenc¢Oes de investimento de investidores
considerados Pessoas Vinculadas, o que podera impactar adversamente a formagfo da taxa de
remuneragdo final dos CRA e poderd promover a redugio da liquidez esperada dos CRA no
mercado secundario.’ ' o o

17.9. Quérum de deliberagdo em Assembleia Geral: Algumas deliberagdes a serem tomadas
em Assembleias Gerais sdo aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e, em
certos casos, exigem quérum minimo ou qualificado estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O
titular de pequena quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que
manifeste voto desfavordvel, ndo havendo mecanismos de venda compulsoria no caso de
dissidéncia do ftitular do CRA em determinadas matérias submetidas a deliberagio em
Assembleia Geral. Além disso, a operacionalizagdo de convocagio, instala¢do e realiza¢do de
Assembleias Gerais poderd ser afetada negativamente em razéo da pulverizagio dos CRA, o que
levara a eventual impacto negativo para os titulares dos respectivos CRA.

17.10. Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRA poderd dificultar a captagio de
recursos pela Fibria MS e pela Fibria, bem como acarretar redu¢io de liquidez dos CRA para
negociagdo no mercado secundério e causar um impacto negativo relevante na Fibria MS e na
Fibria: Para se realizar uma classificagfo de risco (rating), certos fatores relativos a Emissora
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e/ou a Fibria MS e/ou a Fibria e/ou aos CRA sdo levados em consideragio, tais como a condi¢do
financeira, administragéo e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operacédo, bem

. como.as condicdes contratuais e regulamentares do titulo objeto da classificagdo. Sdo analisadas,

assim, as caracteristicas dos CRA, bem como as obriga¢des assumidas pela Emissora e/ou pela
Fibria MS e/ou pela Fibria e os fatores politico-econdmicos que podem afetar a condigfo
financeira da Emissora e/ou da Fibria MS e/ou da Fibria, dentre outras variaveis consideradas
relevantes pela agéncia de classificagdo de risco. Dessa forma, as avaliagbes representam uma
opinido quanto a diversos fatores, incluindo, quanto as condi¢ées da Fibria MS e da Fibria de
honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo
estipulado relativos & Amortizagdo e Remuneragdo dos CRA. Caso a classificagdo de risco
originalmente atribuida aos CRA e/ou a Fibria seja rebaixada, a Fibria MS ¢ a Fibria poderdo
encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos e valores mobiliarios, o que podera,
consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados ¢ nas operagdes da Fibria
MS e da Fibria e nas suas capacidades de honrar com as obrigagdes relativas a Oferta.
Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por meio
de ofertas piblicas no Brasil (fais como entidades de previdéncia complementar) estfo sujeitos a
regulamentagdes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobilidrios a
determinadas classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificagdes de risco obtidas
com relagdo aos CRA, assim como na classificagéio de risco corporativo da Fibria, pode obrigar
esses investidores a alienar seus CRA no mercado secundério, podendo vir a afetar
negativamente o prego desses CRA e sua negocia¢do no mercado secundario.

17.11. Risco de Adogéo da Taxa DI para célculo da Remuneracfio: A Samula n° 176, editada
pelo Superior Tribunal de Justi¢a, enuncia que € nula a clausula contratual que sujeita o devedor
a taxa de juros divulgada pela Anbid/CETIP, tal como o € a Taxa DI divulgada pela CETIP. A
referida simula decorreu do juigamento de ac¢des judiciais em que se discutia a validade da
aplicagdo da Taxa DI divulgada pela CETIP em contratos utilizados em operagGes bancarias
ativas. H4 a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Simula n® 176 vir a ser aplicada
pelo Poder Judiciario para considerar que a Taxa DI nfo ¢é valida como fator de remuneragdo dos
CRA ou de seu lastro, ou ainda, que a remunera¢do da NCE deve ser limitada a taxa de 1% ao
més. Em se concretizando referida hipotese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder
Judiciario para substituir a Taxa DI, podera (i) ampliar o descasamento entre os juros da NCE ¢ a
Remuneragdo; e/ou (ii) conceder aos titulares de CRA juros remuneratdrios inferiores a atual
Remuneracdo, bem como limitar a aplicagéo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao
més, nos termos da legislagéo brasileira aplicavel a fixa¢fo de juros remuneratérios.

17.12. Néo serd emitida carta conforto no dmbito da Oferta: No ambito desta Emissdo ndo serd
emitida manifestagdo escrita por parte dos auditores independentes da Emissora, da Fibria MS ou
da Fibria acerca da consisténcia das informagdes financeiras constantes nos Prospectos com as
demonstragdes financeiras por elas publicadas. Consequentemente, os auditores independentes
da Emissora, da Fibria MS e da Fibria ndo se manifestardo sobre a consisténcia das informagoes
financeiras da Emissora, da Fibria MS e da Fibria constantes nos Prospectos.

17.13. Risco de Cessdo de Crédito a Instituicdo Nio Integrante do Sistema Financeiro Nacional;
A NCE foi emitida em favor do Itai Unibanco e endossada em beneficio da Emissora, com a
respectiva cessdo onerosa definitiva dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, conforme
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autorizado pelo inciso I do artigo 6° da Resolugdo do Conselho Monetdrio Nacional n® 2.836, de
30 de maio de 2001, conforme alterada. Determinadas decisdes judiciais estabeleceram, nas
situagdes nelas previstas, que as cessdes de direitos creditorios a entidades ndo participantes do
Sistema Financeiro Nacional ndo atribuiriam, a tais cessiondrios, as mesmas prerrogativas que
seriam atribuidas a entidades integrantes do Sistema Financeiro Nacional, incluindo a
prerrogativa de cobranga de juros superiores aos limitados pela Lei de Usura (Decreto-lei
22.626/33), conforme ampla jurisprudéncia consolidada com a inteligéncia da Stmula
Vinculante n° 7 € Simula 596, ambas do Supremo Tribunal Federal e da Simula 382 do Superior
Tribunal de Justiga. Sendo assim, ndo € possivel prever: (i) a caracterizagdo da Emissora, pelo
Poder Judiciario, numa eventual disputa judicial, como institui¢do integrante ou ndo do Sistema
Financeiro Nacional; nem se (ii) serdo impostas ou ndo, por meio de decisdo judicial, limita¢des
ao exercicio, pela Emissora, de prerrogativas estabelecidas na NCE referentes a cobranga de
encargos €/ou juros remuneratorios dos Direitos Creditorios do Agronegocio, e, assim, nio é
possivel garantir que em tais cendrios de disputa, serdo amplamente observados e aplicados os
termos e condigdes dos atos juridicos representados pela emissdo da NCE e por seu endosso e
cessdo em favor da Emissora, conforme inicialmente pactuados com a Fibria MS e com a Fibria.
Quaisquer destes cendrios poderd afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.14. Descasamento da Taxa DI a ser utilizada para o0 pagamento da Remuneracio: Todos os
pagamentos de Remuneragdo serdo feitos com base na Taxa DI referente ao periodo iniciado 1
(um) Dia Util antes do inicio de cada periodo de acimulo da Remuneragéo (limitada & data de
emissio da NCE) e encerrado no Dia Util anterior a respectiva Data de Pagamento da
Remuneragéo. Nesse sentido, o valor da Remuneragdo a ser paga ao titular de CRA podera ser
maior ou menor que o valor calculado com base no periodo compreendido exatamente no
intervalo entre a data de inicio de cada periodo de acimulo de remuneracio e a respectiva Data
de Pagamento, ocasionando um descasamento da Taxa DI a ser utilizada e, por consequéncia,
podendo afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.15. Nio realizacdo adequada dos procedimentos de execucdio e atraso no recebimento de
recursos decorrentes dos Direitos Creditorios do Agronegéeio. A Emissora, na qualidade de
cessiondria dos Direitos Creditérios do Agronegocio, e o Agente Fiduciario, nos termos do artigo
13 da Instrugdo CVM 28, sdo responsdveis por realizar os procedimentos de cobranga e execugio
dos Direitos Creditérios do Agronegocio, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos titulares
de CRA. A realiza¢do inadequada dos procedimentos de execucdo dos Direitos Creditérios do
Agronegocio por parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, em desacordo com a legislagéo ou
regulamentagéo aplicavel, poderd prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente,
em caso de atrasos decorrentes de demora em razio de cobranga judicial dos Direitos Creditorios
do Agronegocio ou em caso de perda dos documentos comprobatdrios dos Direitos Creditorios
do Agronegocio também pode ser afetada a capacidade de satisfacio do crédito, afetando
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.16. Os Direitos Creditérios 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 obrigacSes decorrentes dos CRA, no mesmo sentido, qualquer
atraso ou falha pela Emissora ou. ainda, na hipdtese de sua insolvéncia, a capacidade da
Emissora em realizar os pagamentos devidos aos titulares dos CRA poderd ser adversamente
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afetada. A Emissora é¢ uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como
objeto social a aquisi¢do e securitizagdo de créditos do agronegdcio por meio da emissio de
certificados de recebiveis do agronegdcio, cujo patriménio é administrado separadamente. O
patrimonio separado tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditérios do Agronegocio.
Com isso, o pagamento dos CRA depende do pagamento pela Fibria MS e/ou pela Fibria dos
valores devidos no contexto da NCE e/ou da transferéncia, pela Cedente, dos valores por ela
eventualmente recebidos a titulo de pagamento da NCE, nos termos estabelecidos no Contrato de
Cess@o. 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
obrigagOes decorrentes dos CRA Adicionalmente, mesmo que os pagamentos dos Direitos
Creditorios do Agronegocio tenham sido realizados pela Fibria MS e/ou pela Fibria na forma
prevista na NCE e/ou os valores eventualmente recebidos pela Cedente a tal titulo tenham sido
transferidos & Emissora na forma prevista no Contrato de Cessdo, a Fibria, a Fibria MS ¢ a
Cedente, conforme o caso, ndo terdo qualquer obriga¢do de fazer novamente tais pagamentos
¢/ou transferéncias, sendo que uma fatha ou situagdo de insolvéncia da Emissora podera
prejudicar a capacidade da mesma de promover o respectivo pagamento aos titulares dos CRA.
Na hipétese da Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiducidrio devera assumir
temporariamente a administragdo do patrimonio separado e os titulares dos CRA poderdo
deliberar sobre as novas normas de administragdo do patrimdnio separado ou optar pela
liquidagéio deste, que podera ser insuficiente para quitar as obrigagdes da Emissora perante os
respectivos titulares dos CRA. As regras de convocagdo, instalagdo e realizagdo de assembleias
gerais, bem como a implantacdo das definices 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.

Riscos da Cessdo Onerosa dos Direitos Creditorios do Agronegécio

17.17. Risco_da Originacdo e Formalizagdo do lastro dos CRA: A Fibria MS somente pode
emitir notas de crédito a exportagdo em valor agregado compativel com sua capacidade de
exportagdo de bens e/ou servigcos, devendo tais titulos atender aos critérios legais e
regulamentares estabelecidos para sua regular emissdo e formalizagdo, observado o respectivo
desembolso do crédito no ambito de sua emissdo por uma instituicdo financeira, no caso da NCE
vinculada & Operagdo de Securitizagdo. Adicionalmente, os CRA, emitidos no contexto da
Operagdo de Securitizagdo, devem estar vinculados a direitos creditorios do agronegdcio,
atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterizagdo. Nio €
possivel assegurar que ndo haverd fraudes, erros ou falhas no processo de andlise da Fibria MS
sobre a sua capacidade de exportagdo, limitagdo de emissdo das notas de crédito & exportagdo
e/ou utilizagdo dos recursos obtidos com a NCE, sendo que tais situagdes podem ensejar a
descaracterizacdo da NCE, dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e/ou dos CRA e, assim, o
inadimplemento dos Direitos Creditérios do Agronegécio, a contestagdo da regular constituigdo
da NCE e/ou emissdo dos CRA por qualquer pessoa, incluindo terceiros, a Cedente e/ou a
Emissora, provocando liquidagdo antecipada obrigatdria ou, conforme aplicavel, o vencimento
antecipado da NCE e, consequentemente, dos CRA, pelo descumprimento da comprovagio das
exportagdes integrantes do Orgamento, causando prejuizos aos titulares dos CRA.
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17.18. Validade da Cessdo de Direitos Creditorios: A cessdo dos Direitos Creditérios do
Agronegocio pode ser invalidada ou tornada ineficaz, com impacto negativo sobre o Patriménio

.Separado, . se realizada em: (i} fraude contra credores, inclusive da massa, se no momento da

cessdo a Cedente estiver insolvente ou se, com a cessdo, passe ao estado de insolvéncia; (ii)
fraude de execugdo, caso (a) quando da cessdio, a Cedente for sujeito passivo de demanda
judicial capaz de reduzi-la & insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos Creditorios do Agronegdcio
cedidos @ Emissora pender demanda judicial fundada em direito real; e (iii) fraude a execugdo
fiscal, se a Cedente, quando da cessdo de Direitos Creditorios do Agronegocio, for sujeito
passivo por débito para com a Fazenda Publica, por crédito tributario regularmente inscrito como
divida ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal, ou (iv) caso os Direitos
Creditorios do Agronegocio ja se encontrarem vinculados a outros negécios juridicos, inclusive
por meio da constituicdo de garantias reais.

Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, a Cedente poderd estar sujeito a declara¢do de regime
de administragdo especial tempordria, intervengdo, liquidagdo extrajudicial, extingdo, liquidagéo
e procedimentos similares. Dessa forma, caso a validade da cessdo dos Direitos Creditorios do
Agronegocio venha a ser questionada no dmbito de qualquer desses procedimentos, eventuais
contingéncias da Cedente, na qualidade de cedente do lastro dos CRA, poderdo alcangar os
Direitos Creditérios do Agronegécio.

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

17.19. Inadimpléncia da NCE e Risco de Crédito da Fibria MS e da Fibria: A capacidade do
Patrimdnio Separado de suportar as obrigagdes decorrentes da emissdo de CRA depende do
adimplemento, pela Fibria MS e/ou pela Fibria, dos Direitos Creditorios do Agronegocio, cuja
verificagdo depende, dentre outros fatores, da capacidade de pagamento da Fibria MS e/ou da
Fibria, a qual, por sua vez, pode ser afetada pela situagfio patrimonial e financeira da Fibria MS
e/ou da Fibria e/ou de algumas das sociedades que componham seu grupo econdémico. O
Patrimdnio Separado, constituido em favor dos titulares de CRA, nfo conta com qualquer
garantia ou coobriga¢do da Emissora. Assim, o recebimento integral ¢ tempestivo pelos titulares
de CRA dos montantes devidos dependera do adimplemento da NCE, pela Fibria MS e/ou pela
Fibria, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos titulares de CRA. Ademais, é
importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou
extrajudicial dos Direitos Creditérios do Agronegécio serio bem sucedidos. Portanto, uma vez
que o pagamento da Remunerag@o e Amortizagdo depende do pagamento integral e tempestivo,
pela Fibria MS e/ou pela Fibria, dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a ocorréncia de
eventos internos ou externos que afetem a situagdo econdmico-financeira da Fibria MS e/ou da
Fibria e sua capacidade de pagamento podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos
CRA e a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigagdes, conforme
estabelecidas no Termo de Securitizagfo.
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17.20. Risco de Descumprimento_dos Requisitos da NCE. O inciso XIII do artigo 1° da Lei n®
8.402, de 8 de janeiro de 1992, conforme alterada, prevé a isengdo fiscal do imposto sobre
operagdes de crédito, cAmbio e seguro, ou relativas a titulos e valores mobiliarios, incidente
sobre operagdes de financiamento realizadas por meio de nota de crédito & exportagdo, de que
trata o artigo 2° da Lei 6.313, observado o cumprimento dos requisitos previstos pelo Decreto-lei
413. Nesse sentido, na hipétese de (i) descumprimento de obriga¢bes assumidas no 4mbito da
NCE, em especial os deveres relacionados a destinagdo de recursos e & comprovagio das
exportagbes previstas no Orgamento, e/ou (ii) de desenquadramento da NCE com relagdo aos
requisitos que a qualificam como nota de crédito & exporta¢do sujeita a referido incentivo fiscal;
que, em qualquer caso, resulte na incidéncia de referido tributo, o valor aplicavel serd
integralmente devido pela Fibria MS e pela Fibria, independentemente do destinatario da
autuagdo fiscal, nos termos e no prazo previstos na NCE, sob pena de vencimento antecipado da
NCE e, consequentemente, dos CRA, observados os eventuais prazos de cura previstos nos
respectivos Documentos da Operagéo e os prazos de resposta da respectiva autuagdo fiscal.

17.21. Liquidagdo do_Patrimdnio Separado, liquidagdo antecipada_facultativa, liquidacio
antecipada obrigatéria, e/ou vencimento antecipado dos CRA podem gerar efeitos adversos sobre
a Emissdo ¢ a rentabilidade dos CRA: Conforme previsto na NCE e no Termo de Securitizagéo,
ha possibilidade de liquidagdo antecipada facultativa da NCE pela Fibria MS, bem como h4
previsdo de hipdteses de liquidagdo antecipada obrigatéria e de vencimento antecipado da NCE.
Portanto, em linha com a estrutura da Operagdo de Securitizagdo, o Termo de Securitizagfo
estabelece que, em tais hipdteses, dentre outras, haverd possibilidade de resgate antecipado dos
CRA pela Emissora. Observadas as regras de pagamento antecipado previstas na NCE, a
Emissora uma vez verificada a ocorréncia de uma hipétese de liquidagdo e/ou vencimento
antecipado da NCE, deverd efetuar o pagamento dos valores devidos aos titulares dos CRA e,
conforme aplicdvel, o resgate antecipado dos CRA, na forma prevista no Termo de
Securitizagdo. Nessas hipdteses, bem como, no caso de se verificar qualquer dos Eventos de
Liquidagdo do Patrimonio Separado, o titular do CRA podera tera seu horizonte original de
investimento reduzido. Nesse contexto, o inadimplemento da Fibria e/ou da Fibria MS, bem
como a insuficiéncia do Patrimonio Separado podem afetar adversamente a capacidade do titular
- do CRA de receber os valores que lhe sdo devidos antecipadamente. Em quaisquer dessas
hipéteses, o titular do CRA, com o horizonte original de investimento reduzido, poderd néo
conseguir reinvestir os recursos recebidos em investimentos que apresentem ou nio a mesma
remuneragdo buscada pelos CRA, sendo certo que nfo serd devido pela Emissora, pela Fibria
MS e/ou pela Fibria qualquer valor adicional, incluindo multa ou penalidade, a qualquer titulo,
em decorréncia desse fato. Adicionalmente, em caso de inadimpléncia da Fibria e/ou da Fibria
MS em realizar a liquidagdo e/ou pagamento antecipado ou, conforme aplicdvel, em caso de
insuficiéncia do Patrimonio Separado para promogdo de sua liquidagdo antecipada, o titular do
CRA poderd ndo ser capaz de realizar investimentos adicionais que apresentem ou ndo a mesma
remuneragdo buscada pelos CRA. Uma vez verificada a ocorréncia de uma hipGtese de
liquidagdo e/ou vencimento antecipado da NCE, o descumprimento pela Fibria MS e/ou pela
Fibria de promover o pagamento dos valores devidos no &mbito da NCE ndo impedird a
Emissora de, a seu critério, exercer seus poderes, faculdades e pretensdes previstas na NCE, no
Contrato de Cessdo e/ou no Termo de Securitizagdo, inclusive, conforme seja aplicavel, de exigir
a liquidagdo antecipada da NCE pela Fibria MS e/ou pela Fibria, nos termos ¢ prazos nela
previstos e, na hipotese de seu descumprimento, declarar o vencimento antecipado da NCE.
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Adicionalmente, a ocorréncia de uma hipotese de liquidagdo antecipada da NCE podera ter
impacto adverso na liquidez dos CRA no mercado secundario, uma vez que, conforme o caso,
parte consideravel dos CRA podera ser retirada de negociagdo. Sem prejuizo de referidas
previsdes referentes ao pagamento antecipado dos Direitos Creditérios do Agronegocio ¢ a
consequente possibilidade de resgate antecipado dos CRA, na ocorréncia de qualquer hipotese de
resgate antecipado dos CRA, bem como de qualquer dos Eventos de Liquida¢do do Patrimonio
Separado ou dos Eventos de Vencimento Antecipado, (i) podera nfo haver recursos suficientes
no Patrimdnio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA; e (ii)
dado aos prazos de cura existentes e as formalidades e prazos previstos para serem cumpridos no
processo de convocagdo e realizagdo da Assembleia Geral que deliberard sobre tais eventos, nio
¢ possivel assegurar que a declaragdo do vencimento antecipado e/ou a deliberagio acerca da
eventual liquidagdo do Patrimo6nio Separado ocorrerdo em tempo héabil para que o pagamento
antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos titulares dos CRA. Na
hipétese da Emissora ser declarada inadimplente com relagdo @ Emissdo e/ou ser destituida da
administragdo do Patriménio Separado, o Agente Fiducidrio deverd assumir a custodia e
administracdo do Patrimdnio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizagdo. Em
Assembleia Geral, os titulares de CRA deverfio deliberar sobre as novas normas de
administracdo do Patriménio Separado, inclusive para os fins de receber os Direitos Creditorios
do Agronegdcio ou optar pela liquidagdo do Patriménio Separado, que poderd ser insuficiente
para a quitacdo das obrigagdes perante os titulares de CRA. Na hipdtese de decisdo da
Assembleia Geral de promover a liquidagdo do Patrimdnio Separado, tal decisdo nfo acarreta,
necessariamente, em um Evento de Vencimento Antecipado, e por conseguinte, poderd ndo
haver recursos suficientes no Patrimdnio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento
antecipado dos CRA. Consequentemente, os adquirentes dos CRA poderdo sofrer prejuizos
financeiros em decorréncia de tais eventos, pois (i) ndo hé qualquer garantia de que existirdo, no
momento da ocorréncia da hipotese de resgate antecipado obrigatorio dos CRA, bem como dos
Eventos de Liquidagdo do Patrimdnio Separado e/ou do Evento de Vencimento Antecipado,
outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRA; e (ii) a atual legisla¢do
tributdria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do
prazo de aplicagdo, o que poderd resultar na aplicagdo efetiva de uma aliquota superior a aliquota
que seria aplicada caso os CRA fossem  liquidados apenas quando de seu vencimento
programado.

Riscos do Regime Fiducidrio

17.22. Decisdes judiciais sobre a Medida Proviséria n® 2.158-35 podem comprometer o regime
fiducidrio sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegdcio: A Medida Provisoria n°
2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas
que estabelecam a afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou
Juridica nédo produzem efeitos em relagdo 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
sujeilo passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separag¢do ou afetagdo”. Nesse sentido, a NCE e os Direitos Creditérios do Agronegdcio
poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em
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alguns casos, por credores trabalhistas e previdencidrios de pessoas fisicas e juridicas
pertencentes ao mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de
responsabilidade solidaria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico
existentes em tais casos. Caso isso ocotra, concorrerdo os titulares destes créditos com os
titulares de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagdo dos Créditos do Patrimdnio
Separado. Nesta hipdtese, € possivel que Créditos do Patriménio Separado ndo venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRA apds o cumprimento das obriga¢des da Emissora
perante aqueles credores.

Riscos Relacionados a Emissora

17.23. Emissora dependente de registro de companhia aberta: A Emissora foi constituida com o
escopo de atuar como securitizadora de créditos do agronegocio, por meio da emissdo de
certificados de recebiveis do agronegécio. Para tanto, depende da manutengdo de seu registro de
companhia aberta junto & CVM e das respectivas autorizagdes societarias. Caso a Emissora nédo
atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias abertas, seu registro podera
ser suspenso ou mesmo cancelado, afetando assim as suas emissdes de certificados de recebiveis
do agroneg6cio.

17.24. Os Direitos Creditérios do Agronegdcio constituem a unica fonte de recursos do
Patriménio Separado: A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio,
tendo como objeto social a aquisi¢8o e securitizagdo de créditos do agronegdcio por meio da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio, cujos patrimonios sio administrados
separadamente, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076. O Patrimdnio Separado desta Emissdo
tem como unica fonte de recursos os Direitos Creditorios do Agronegocio. Desta forma, qualquer
atraso ou falta de recebimento dos Direitos Creditérios do Agronegocio pela Emissora afetard
negativamente a capacidade da Emissora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRA. Na
hipotese da Emissora ser declarada insolvente, conforme previsto no presente Termo de
Securitizagdo, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administragdo do
Patriménio Separado ou, conforme estabelecido no Termo de Securitizagdo, os titulares dos
CRA poderdo optar pela liquidagdo do Patrimonio Separado, o qual podera ser insuficiente para
quitar as obrigagdes da Emissora perante os titulares de CRA.

17.25. Né&o aquisicdo de créditos do agronegdcio: A Emissora ndo possui a capacidade de
originar créditos para securitizagdo, sendo suas emissoes realizadas com créditos originados por
terceiros. Portanto, o sucesso na identificagfo e realizagfio de parcerias para aquisi¢do de créditos
¢ fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A Emissora pode ter dificuldades em
identificar oportunidades atraentes ou pode ndo ser capaz de efetuar os investimentos desejados
em termos economicamente favordveis. A falta de acesso a capital adicional em condicdes
satisfatdérias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Emissora,
o que pode prejudicar sua situagdo financeira, assim como seus resultados operacionais, o que
terminaria por impactar suas atividades de administragdo e gestdo do Patriménio Separado.

17.26. Riscos associados aos prestadores de servicos da Emissdo. A Emissora contrata
prestadores de servigos terceirizados para a realizagdo de atividades, como auditores, agente
fiduciario, agente de cobranga, dentre outros. Caso, conforme aplicavel, alguns destes
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prestadores de servigos aumentem significantemente seus pregos ou ndo prestem servi¢os com a
qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituigdo do prestador
de servigo. Esta substitui¢do, no entanto, poderd ndo ser bem sucedida e afetar adversamente os
resultados da Emissora, bem como criar Onus adicionais ao Patrim6nio Separado.
Adicionalmente, caso alguns destes prestadores de servigos sofram processo de faléncia,
aumentem significativamente seus pre¢os ou ndo prestem servigos com a qualidade e agilidade
esperada pela Emissora, poderd ser necessaria a substituicdo do prestador de servico, o que
podera afetar negativamente as atividades da Emissora e, conforme o caso, as operagdes e
desempenho referentes a Emissgo.

17.27. Riscos associados a guarda fisica de documentos pelo Custodiante: A Emissora
contratara o Custodiante, que serd responsavel pela guarda fisica dos documentos
comprobatorios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a saber: a
via fisica negociavel da NCE e uma via original do Contrato de Cess@o. A perda e/ou extravio de
referidos documentos comprobatdrios podera resultar em perdas para os titulares de CRA.

17.28. Administracdo e desempenho: A capacidade da Emissora de manter uma posi¢do
competitiva e a prestagéio de servi¢os de qualidade depende em larga escala dos servicos de sua
alta administragdo. Nesse sentido, a Emissora ndo pode garantir que terd sucesso em atrair ¢
manter pessoal qualificado para integrar sua alta administragdo. A perda dos servigos de
qualquer de seus membros da alta administragdo ou a incapacidade de atrair € manter pessoal
adicional para integrd-la pode causar um efeito adverso relevante na situagdo financeira e nos
resultados operacionais da Emissora, o que terminaria por impactar suas atividades de
administragfo e gestfo do Patrimdnio Separado.

17.29. A Emissora poderd estar sujeita a faléncia, recuperacio judicial ou extrajudicial: Ao
longo do prazo de duragdo dos CRA, a Emissora poderd estar sujeita a eventos de insolvéncia,
faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da
Emissora, em especial as fiscais, previdencidrias e trabalhistas, poderdo afetar os Direitos
Creditérios do Agronegbécio, principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia em nosso pais
sobre a plena eficacia da afetag@o de patrimonio. ’

17.30. Certificados de Recebiveis do Agronegdcio: A securitizacdo de direitos creditorios
depende essencialmente dos fluxos recebiveis cedidos pelos originadores desses direitos, os
direitos dos titulares dos CRA emitidos pela Emissora podem ser sensivelmente afetados por
fatores climaticos, geograficos, sanitarios, econdmicos e comerciais, tais como, sem limitagdo,
quebras de safra, inundagdes, geadas, secas, pragas, embargos comerciais, barreiras tarifarias ou
ndo-alfandegérias, mudancas na taxa de cdmbio ou no preco de insumos agricolas (fertilizantes,
maquinas, mio de obra, etc.), flutuagdo dos precos internacionais de commodities agricolas,
catastrofes naturais, doencas dos rebanhos, entre outras. O investimento nos CRA da Emissora
podera ainda estar sujeito a outros riscos além dos expostos, tais como moratoria, guerras,
revolugdes ou mudangas nas regras aplicaveis aos valores mobilidrios de modo geral. Diante
disso, e considerando as variaveis pertinentes ao setor de agronegdcio, os impactos advindos dos
riscos acima expostos poderdo diminuir drasticamente os negdcios da Emissora.

Riscos Relacionados a Fibria e a Fibria MS
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Os riscos a seguir descritos relativos a Fibria podem impactar adversamente as atividades e
situagdo financeira e patrimonial da Fibria e, por consequéncia, da Fibria MS. Nesse sentido,

os fatores de risco a seguir descritos relacionados a Fibria devem ser considerados como.

Jatores de risco com potencial impacto na Fibria MS e, nesse sentido, com potencial impacto
adverso na capacidade da Fibria e/ou da Fibria MS de cumprir com as obrigagdes decorrentes
da NCE e/ou dos demais documentos da Operagdo de Securitizagdo, seja como principal
pagadora, seja como avalista.

17.31. A queda acentuada ou prolongada no preco de mercado da commodity (celulose) pode
afetar adversamente a situagéio financeira e os resultados operacionais da Fibria e da Fibria MS:
Os precos da celulose sdo determinados por condi¢gbes mundiais de oferta, demanda e
crescimento econdmico, tanto mundial quanto das regides de maior concentra¢do de vendas da
Fibria. Atualmente, ndo estéio disponiveis mecanismos de hedge em volumes significativos para
mitigar o risco de varia¢do de pre¢o de celulose descrito acima. Sendo assim, a Fibria e a Fibria
MS estdo expostas as oscilagdes dos precos dos seus produtos, sendo que uma queda acentuada
ou prolongada do prego da celulose pode afetar as receitas (independentemente da moeda),
EBITDA e o Fluxo de Caixa Livre da Fibria e da Fibria MS.

17.32. A instabilidade das taxas de cdmbio pode afetar adversamente a situacdo financeira e os
resultados operacionais da Fibria e Fibria MS, e consequentemente sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditorios do Agronegécio: Os custos de produgdo e despesas operacionais sdo em
grande parte denominados em reais e a maior parte da receita (aproximadamente de 92%) e
alguns ativos da Fibria e Fibria MS s@o denominados em délares norte americanos. Assim sendo,
a instabilidade das taxas de cidmbio pode afetar adversamente as condi¢des financeiras,
resultados e operagdes da Fibria e Fibria MS. Pode afetar também o total de dividendos que
podem ser distribuidos aos acionistas da Fibria. As desvalorizagdes do real em relagdo ao délar
norte-americano também criam pressdes inflacionérias adicionais no Brasil, que podem afetar a
Fibria e a Fibria MS negativamente. Geralmente, elas restringem o acesso aos mercados
financeiros internacionais e podem exigir intervengdo governamental, incluindo politicas
governamentais recessivas. A oscilagdo do cambio também pode causar impacto sobre os
resultados dos instrumentos derivativos utilizados pela Fibria ¢ Fibria MS em conformidade com
suas respectivas estratégias de hedging. A oscilagdo do cdmbio internacional causa, ainda,
variagdes na posi¢do de endividamento da Fibria ja que 93% da sua divida (incluindo swap de
moeda) era indexada a moeda estrangeira em 31 de dezembro de 2014, Em 2012, o Banco
Central do Brasil interveio vérias vezes para proteger o real da supervalorizagdo.
Consequentemente, em 2012 o real desvalorizou-se 8,9% frente ao ddlar norte-americano. Em
2013, a perspectiva positiva de recuperag@o de economia dos Estados Unidos e da zona do Euro
causou uma depreciagdo rdpida nas moedas dos paises dos mercados emergentes, incluindo o
real. Como resultado, em 2013 o real depreciou 14,6% em relagdo ao dolar. Em 2014,
principalmente como resultado do cendrio macroecondmico do Brasil e as incertezas globais
gerais, o real se desvalorizou 13,4% em relagdo ao dolar norte americano. A instabilidade das
taxas de cdmbio pode afetar adversamente a situagfio financeira, os resultados operacionais da
Fibria, afetando, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio.
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17.33. Resultados desfavordveis em litigios pendentes podem afetar negativamente os resultados
operacionais, fluxos de caixa e situacdo financeira da Fibria e da Fibria MS e, portanto, afetar a
sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e, consequentemente, o
fluxo de pagamento dos CRA: A Fibria e a Fibria MS estdo envolvidas em ag¢des fiscais, civis e
trabalhistas que envolvem indenizagdes monetarias significativas. Se ocorrerem decisdes
desfavoraveis em um ou mais destes processos, a Fibria e a Fibria MS podem ser obrigadas a
pagar valores substanciais que podem afetar material e adversamente os resultados das
operagdes, fluxos de caixa e situagdo financeira da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso.
Decisées contrarias aos interesses da Fibria que eventualmente alcancem valores substanciais ou
que causem impacto adverso na operagdo da Fibria ou da Fibria MS, conforme inicialmente
planejados poderdo causar um efeito adverso e, portanto, afetar a sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

17.34. Os contratos de financiamento da Fibria incluem restri¢gdes importantes (“covenants™).
Qualgquer inadimpléncia gerada a partir de violagdo destes contratos pode ter efeitos materiais
adversos sobre a Fibria: A Fibria € contraparte em diversos contratos de financiamento, que
exigem a manutengfo de certos indices financeiros, ou o cumprimento de outras clausulas
especificas. Estes indices financeiros e contratos incluem:

« limitagdes na constituigdo de endividamentos adicionais;

+ limitagdes na realizagdo de determinados pagamentos restritos;

+ limitag@es a realizacfo de certas transacdes com afiliadas;

+ limitag@es a fusdes ou consolidagdes com terceiro ou venda ou qualquer

+ alienagfo de todo ou parte substancial de nossos ativos;

* amanutencdo de um nivel maximo do indicador divida liquida sobre

+  EBITDA (Lucro antes do pagamento de juros, impostos, depreciagéo e amortizagio); e
« amanutencfo de indices minimos da cobertura do servigo da divida.

Qualquer inadimpléncia dos termos dos contratos de financiamento, que néo for aprovada pelos
credores afetados, pode resultar em uma antecipagdo do pagamento do saldo em aberto da
divida. Isto, também, pode resultar na execugdo das garantias e na acelerag@io do vencimento das
dividas de outros contratos de financiamento em virtude das provisdes de clausulas de
inadimpléncia e acelerag@o cruzada (cross default and cross acceleration). Os ativos e fluxos de
caixa da Fibria podem ser insuficientes para pagar o saldo em aberto total destes contratos de
financiamento, seja nas datas de vencimento agendadas ou na antecipagio dos pagamentos apds
um evento de inadimpléncia. Se tais eventos ocorrerem, a situagdo financeira da Fibria podera
ser afetada adversamente.

17.35. O endividamento consolidado da Fibria vai requerer que parte significativa de seu fluxo
de caixa seja utilizada para o pagamento de principal e juros de dividas e recursos adicionais
podem ndo estar disponiveis em condicGes igualmente favordveis: Tem sido a estratégia da
Fibria desde 2009, e continuara sendo para os préximos anos, utilizar uma por¢do significativa
de seu fluxo de caixa consolidado para pagar o principal e os juros de seu endividamento.
Adicionalmente, o nivel do endividamento pode causar alguns riscos aos investidores, tais como:
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* o pagamento do servico das dividas pode dificultar o pagamento de proventos aos
investidores;

* o investimento na producdo de celulose requer uma quantidade substancial de recursos
para formacdo de florestas; ampliagdo da capacidade de produgdo; infraestrutura e
preservacdo do meio ambiente. Esta necessidade de capital significativo ¢ uma
importante fonte de risco financeiro para a industria de celulose;

* uma parte substancial do fluxo de caixa das operagdes da Fibria deve ser destinada ao
pagamento de principal € juros sobre o endividamento e pode néo estar disponivel para
outros fins;

* o nivel de endividamento da Fibria pode limitar sua flexibilidade no planejamento ou a
reacdo a mudangas no seu negocio, e

+ o nivel de endividamento da Fibria pode torna-la mais vulnerdvel no caso de uma
desaceleragio em seus negdcios.

A deterioragdo das condi¢es econdmicas do Brasil e globais pode dificultar ou encarecer para a
Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, a obten¢do de financiamento para suas operagdes ou
investimentos ou o refinanciamento de sua divida no futuro. Os mercados de divida internacional
e brasileiro, seja o de capitais ou bancdrio, ja sofreram no passado, € podem vir a sofrer o
impacto de perdas expressivas resultando na redug@io de oferta de crédito e no aumento do custo
financeiro. A capacidade da Fibria e da Fibria MS de obter qualquer financiamento futuro
necessario para capital de giro, dispéndios de capital, requisitos do servigo da divida ou para
outros fins pode ser limitada.

17.36. Os negocios da Fibria e da Fibria MS podem softer impactos negativos pelos riscos
relacionados as atividades de hedging: A Fibria e a Fibria MS podem efetuar transagdes de
hedging de moeda e juros bem como operagdes de hedge envolvendo contratos futuros, opgdes e
swaps de commodities, em conformidade com a sua politica de gerenciamento de riscos de
mercado. Operagdes de hedge visam, dentre outros, (1) proteger a receita da Fibria (que ¢
principalmente expressa em délares norte-americanos) quando convertidos para Reais (sua
moeda fuhcional), (2) converter parte de sua divida denominada em Reais para dolares norte-
americanos e (3) substitui¢do de taxa pos-fixada para taxa pré-fixada dos juros ‘ou corregdo
monetéria das dividas da Fibria. A Fibria contabiliza seus instrumentos derivativos utilizando o
método contabil de marcagfo a mercado (mark-to-market), em conformidade com o IFRS
(International Financial Reporting Standards). O valor de marcagdo a mercado desses
instrumentos pode aumentar ou diminuir devido a flutuagdes nas taxas de cdmbio, de juros,
dentre outros, antes da sua data de liquidacfo. Como resultado, a Fibria pode incorrer em perdas
ndo realizadas devido aos riscos desses fatores de mercado. Estas oscilagbes podem resultar,
dentre outros fatores, de alteragbes nas condigdes econdmicas, sentimentos dos investidores,
politicas monetarias e fiscais e na liquidez dos mercados mundiais, eventos politicos
internacionais e regionais e atos de guerra ou terrorismo. Caso a Fibria deixe de praticar
operagdes de hedge na quantidade necessaria, a Fibria poderd aumentar a sua exposi¢do aos
riscos aos pregos das commodities, taxas de cambio e de juros, descritos nos itens 17.31, 17.322
e 17.388 desta Segdo e seu desempenho financeiro poderda ser adversamente afetado e,
consequentemente, a sua capacidade de adimplemento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.
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17.37. A reducdo na classificacéo de risco de crédito da Fibria pode afetar de modo adverso a
disponibilidade de novos financiamentos e aumentar seu custo de capital: Caso as classificagdes
da Fibria sejam rebaixadas. pelas agéncias de classificacdo de risco devido a qualquer fator
externo, o proprio desempenho operacional da Fibria e/ou niveis de divida elevados, o seu custo
de capital provavelmente aumentaria. Qualquer rebaixamento também pode afetar negativamente
os resultados operacionais e financeiros da Fibria e a disponibilidade de financiamentos futuros,
podendo afetar o resultado operacional e financeiro da Fibria e da Fibria MS e, consequente ter
um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e,
consequentemente, dos CRA.

17.38. As flutuagdes nas taxas de juros podem aumentar o custo das dividas e afetar
negativamente o desempenho financeiro geral da Fibria ou Fibria MS, conforme o caso: Os
resultados financeiros da Fibria ou Fibria MS, conforme o caso, sdo afetados por mudanc¢as nas
taxas de juros, como a Taxa Interbancéaria do Mercado de Londres (LIBOR), o Certificado de
Deposito Interbancério do Brasil (CDI) e a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). Um aumento
significativo nas taxas de juros, principalmente na TJLP ou na LIBOR, teria um efeito negativo
substancial sobre as despesas financeiras da Fibria ja& que grande parte de sua divida
(empréstimos do BNDES e Pré-Pagamento de Exportagéo) estd indexada a estas taxas. Por outro
lado, uma reducdo significativa na taxa CDI pode afetar negativamente a receita financeira
gerada com suas atividades de investimento, ja que uma parte relevante do capital da Fibria e da
Fibria MS vem do mercado monetario Brasileiro, relacionado ao CDI.

17.39. A Fibria pode a Fibria MS podem ser afetadas material ¢ adversamente se as operacdes
da estrutura de transporte, armazenamento, distribui¢do e portos que possuem, ou utilizam,
passarem por interrupgdes significativas: As operagdes da Fibria e a Fibria MS dependem da
operagdo ininterrupta da estrutura de transporte, armazenamento, distribuicdo e portos que
possuem ou utilizam. As operagdes das instalagdes que a Fibria e a Fibria MS possuem ou que
utilizam para transportar, armazenar, distribuir e exportar seus produtos podem ser parcial ou
totalmente interrompidas, temporaria ou permanentemente, como consequéncia de inimeras
circunstancias que ndo estdo no controle da Fibria e da Fibria MS, tais como:

»  eventos catastroficos;

+  greves ou outras dificuldades trabalhistas;

« dificuldades nos meios de transporte; ¢

* suspensfio ou encerramento das concessdes dadas a Fibria, aos seus sdcios comerciais
ou empreiteiros independentes relacionadas ao direito de prestacdo de um servigo
especifico.

Qualquer interrupcdo significativa nestas instalagdes, ou a incapacidade de transportar os
produtos destas instalagdes (inclusive através de exportagdes), aos seu respectivos clientes,
causaria impactos materiais adversos sobre a Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso.

17.40. Novos projetos de expansio de concorrentes da Fibria e da Fibria MS esperados para os
proximos anos podem afetar adversamente a competitividade da Fibria e da Fibria MS: De 2015
até 2016, é esperado que alguns participantes da industria em que operam a Fibria ¢ a Fibria MS
instalem novas unidades de producéo de celulose na América do Sul. Essas novas capacidades,
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se e quando conclufdas, podem resultar em uma possivel perda de participagdo de mercado pela
Fibria e pela Fibria MS, redugéo dos pregos e escassez de matéria prima e, como consequéncia,
um aumento de prego de matérias primas. Portanto, os resultados de. operagdes e condigdo
financeira da Fibria e da Fibria MS poderdo ser adversamente afetados.

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

17.42. Impairment (redugio de valor recuperdvel) do dgio ou outros ativos intangiveis podem
afetar de forma adversa a condi¢lo financeira e resultados operacionais: Como resultado da
aquisigdo da Aracruz, a Fibria reconheceu R$4.231 milhdes de agio e contabilizou varios ativos
intangiveis da Aracruz (incluindo banco de dados, patentes, fornecedor de produtos quimicos e
relagdes com fornecedores de outros) com o valor justo de R$779 milhdes na data de aquisi¢do
(R$ 367 milhdes em 31 de dezembro de 2013 e R$447 milhdes em 31 de dezembro de 2012).
Nos termos do IFRS, o 4gio e ativos intangiveis com vida util indefinida ndo sdo amortizados,
mas sdo testados quanto ao impairment anualmente ou mais frequentemente se um evento ou
circunstincia que indicar uma perda por impairment possa ter ocorrido. Qutros ativos intangiveis
com uma vida finita sdo amortizados numa base linear durante sua vida til estimada ¢ revisados
para fins de impairment sempre que houver uma indicagdo. Em 31 de dezembro de 2014,
seguindo a politica contabil descrita na Nota 37 das demonstra¢des financeiras consolidadas de
2014, a Fibria efetuou o seu teste de impairment anual das unidades geradoras de caixa (CGU),
ao qual o 4agio ¢ alocado (Aracruz). Além disso, como exigido pela IAS 36, quando o valor
contabil dos ativos liquidos da Fibria for superior a sua capitalizagdo de mercado, uma anéalise
formal de impairment de ativos de longa duragio deve ser realizada. Como resultado, a Fibria
realizou uma andlise de imparidade dos ativos de longo prazo das Unidades Jacarei - SP e Trés
Lagoas - MS. O teste de recuperabilidade ndo resultou na necessidade de reconhecer qualquer
impairment do 4gio e ativos fixos. Qualquer alteragdo no valor dos principais pressupostos
utitizados nos testes de impairment resulta em dotagdes para imparidade no futuro, que podem
ser significativas e ter um efeito adverso sobre os resultados operacionais ¢ condigido financeira
da Fibria.

17.43. As condi¢cGes da economia e da politica brasileiras e a percepcdo dessas condicdes no
mercado internacional impactam diretamente os negdcios da Fibria e da Fibria MS e 0 acesso ao
mercado de capitais € ao mercado de divida internacional podem afetar adversamente os
resultados de operacdes e condicdes financeiras da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso: As
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operacdes da Fibria e da Fibria MS sdo conduzidas no Brasil, mas a maior parte da celulose
produzida € vendida pela Fibria a clientes internacionais. Dessa forma, a situagio financeira ¢ 0s
resultados operacionais da Fibria e da Fibria MS dependem em parte das condigdes econémicas
do Brasil. Alguns pontos que causam preocupacdo sdo o custo do capital humano, o custo de
propriedades (aluguel ou compra) e outras necessidades locais. Os desdobramentos futuros na
economia brasileira poderdo afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, esses
produtos. Como resultado, esses desdobramentos podem prejudicar as estratégias comerciais, os
resultados operacionais ou a situagfo financeira da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso. O
governo brasileiro busca restringir condi¢des incomuns de mercado, como os precos do
fornecimento, especulagdes anormais e as taxas de cdmbio, frequentemente intervindo na
economia do pafs e, ocasionalmente, realiza mudangas significativas em suas politicas e
regulamentacdes. Os negdcios da Fibria, sua situagdo financeira e da Fibria MS, suas respectivas
situagdes financeiras e seus resultados operacionais poderdo ser afetados negativamente por
mudangas em politicas governamentais, bem como em fatores econdmicos em geral, incluindo:

+  flutuagdes da moeda;

*  taxas de juros;

+ liquidez dos mercados domésticos de capitais e de empréstimos;

» disponibilidade de méo de obra qualificada;

»  politicas que afetam a infraestrutura logistica do Brasil;

*  politica fiscal;

+  politicas de controle cambial;

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

+ inflagdo.

Historicamente, o Brasil vivenciou altas taxas de inflagdo. A inflagdo, bem como os esforgos do
governo para combaté-la, teve efeitos negativos sobre a economia brasileira, principalmente
antes de 1995. Os custos de caixa e despesas operacionais da Fibria sdo substancialmente
denominados em Reais e tendem a aumentar com a inflagéo brasileira, pois seus fornecedores e
prestadores de servicos geralmente aumentam os pregos para refletir a desvalorizagdo da moeda.
Caso a taxa de inflagdo aumente mais rapidamente que qualquer outra taxa de valorizagio do
délar norte-americano, entdo, como s@o expressas em ddlares norte americanos, as despesas
operacionais da Fibria poderdo aumentar. A inflagdo, as medidas para combaté-la ¢ a .
especulacdo publica sobre possiveis medidas adicionais também poderdo contribuir de maneira
relevante para a incerteza econdmica no Brasil e, dessa forma, enfraquecer a confianga do
investidor no pais, afetando, portanto, a capacidade da Fibria de acessar os mercados de capitais
internacionais.

Historicamente, o cenario politico do pais influenciou o desempenho da economia brasileira e as
crises politicas afetaram a confianga dos investidores e do publico em geral, o que resultou na
desacelerag@o econdmica e elevou a volatilidade de valores mobiliarios emitidos no exterior por
companhias brasileiras. Os desdobramentos futuros nas politicas do governo brasileiro e/ou a
incerteza a respeito de quando e se tais politicas e regulamenta¢des poderdo ser implementadas,
podem ter um efeito negativo substancial sobre a Fibria.
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17.44. Se a Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, for incapaz de administrar os problemas e
riscos em potencial relacionados_a_aquisi¢cdes e aliangas, seus negdcios e perspectivas de
crescimento podem ser afetados. Alguns dos concorrentes da Fibria ¢ da Fibria MS podem estar
mais bem posicionados para adquirir outros negdcios de celulose e papel: A Fibria e a Fibria MS
podem, como parte de sua estratégia comercial, adquirir outros negécios no Brasil, ou em outros
pafses, ou firmar aliangas. A administragfo da Fibria e da Fibria MS n#o conseguem prever se ou
quando ocorrerdo quaisquer aquisigdes ou aliangas em potencial, ou a probabilidade de
conclusdo de uma transa¢do material em termos e condigdes favoraveis. A capacidade da Fibria e
da Fibria MS de continuar a ampliar com éxito, através de aquisi¢des ou aliangas, depende de
diversos fatores, incluindo suas respectivas habilidades de identificar aquisi¢des e negociar,
financiar e concluir transagdes. Mesmo se a Fibria ou da Fibria MS concluir aquisi¢des futuras:

+ pode falhar ao selecionar os melhores socios ou ao planejar e administrar qualquer
estratégia de alianca de modo eficaz;

* aquisigdes podem aumentar seus gastos;

» aatengdo da administracdio pode ser desviada de outras preocupagdes do negocio; e

+  pode perder os principais funcionarios da empresa adquirida.

Uma falha ao integrar novos negécios, ou administrar novas aliangas com éxito, pode afetar
adversamente o desempenho comercial e financeiro da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso.
Além disso, o setor mundial de celulose e papel esta passando por um momento de consolidagéo
e muitas empresas competem por oportunidades de aquisi¢des e aliangas neste setor. Alguns dos
concorrentes da Fibria e da Fibria MS t€m mais recursos, dentre eles financeiros, que a Fibria e a
Fibria MS. Isto pode reduzir a probabilidade de sucesso da Fibria ou da Fibria MS, conforme o
caso ao concluir aquisicSes e aliangas necessarias a ampliacdo de seu negdcio. Além disso,
qualquer grande aquisi¢@io pode estar sujeita a aprovagio regulamentar. A Fibria ¢ a Fibria MS,
conforme o caso, podem ndo ter sucesso ao obter as aprovacdes regulamentares necessarias a
tempo ou pode néo obté-las.

17.45. A cobertura de seguro da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso, pode ser insuficiente
para cobrir suas perdas, principalmente em caso de danos as suas florestas: O seguro da Fibria ou
da Fibria MS, conforme o caso, pode ser insuficiente para cobrir as perdas em que elas possam
incorrer. A Fibria estd sujeita a riscos relacionados a eventuais danos causados em suas
instala¢des e propriedades, incluindo aqueles causados por incéndio, bem como a danos em geral
decorrentes de atos ou omissdes de responsabilidade de terceiros geral e de acidentes, dentre
outros riscos operacionais e relativos ao transporte internacional e doméstico. A Fibria ndo
mantém cobertura de seguros contra todos os riscos relacionados as suas florestas, tais como,
seca, incéndio, pestes e pragas. A ocorréncia de perdas ou danos ndo cobertos pelo seguro, ou
que excedam os limites do seguro, pode resultar em custos adicionais inesperados, reduzir o
fornecimento de madeira para a Fibria ou para a Fibria MS, resultar em maiores pregos para a
madeira que a Fibria e a Fibria MS adquirem, impactando adversamente a sua capacidade de
pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio e, consequentemente, o fluxo de pagamento
dos CRA.

17.46. Movimentos sociais ¢ a possibilidade de expropriacio podem afetar o uso normal,
danificar ou privar a Fibria ou Fibria MS, conforme o caso, do uso ou valor justo de suas
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propriedades: Diversos grupos ativistas no Brasil defendem a reforma agréaria e redistribuigéo de
terras através da invasdo e ocupagdo de areas rurais. O MST (Movimento Sem Terra), o INCRA
(Instituto Nacional de Colonizacdo e Reforma Agraria) e os governos federal e estaduais buscam
desenvolver e implementar projetos de assentamento e producdo agroflorestal. A Fibria e a
Fibria MS nfo podem assegurar que suas propriedades ndo estardo sujeitas a invasdes ou
ocupagéo e/ou nfo serdo afetadas por defini¢Ses estabelecidas pelas autoridades governamentais.
Uma invasdo ou ocupacio de terra pode prejudicar o uso normal das terras da Fibria ou da Fibria
MS, conforme o caso, ou ter um impacto adverso nos resultados de suas respectivas operagdes e
condigdes financeiras, bem como no valor das ag¢des da Fibria. Além disso, as terras da Fibria ou
da Fibria MS podem estar sujeitas a desapropriagdo pelo governo brasileiro. Segundo a
legislagdo brasileira, o governo federal pode desapropriar terra que ndo estd em conformidade
com sua "fungéo social", que se verifica com diversos fatores, dentre eles, a exploragéo racional
¢ adequada da terra, a utilizagio adequada dos recursos naturais, a preservacdo do meio
ambiente, o cumprimento das leis trabalhistas, etc. Se o governo brasileiro desapropriar qualquer
das propriedades da Fibria e da Fibria MS, os resultados das operagdes da Fibria ou da Fibria
MS, conforme o caso, podem ser adversamente afetados na medida em que a compensagdo do
governo se mostre insuficiente. Além disso, a Fibria e a Fibria MS poderéo ser for¢adas a aceitar
titulos da divida publica, que t€m liquidez limitada, em vez de dinheiro como pagamento pelas
terras desapropriadas.

17.47. A Fibria e a Fibria MS podem estar sujeitas a reinvindicagdes trabalhistas eventuais que
podem causar efeitos adversos: A maioria dos funcionarios da Fibria e da Fibria MS é
representada por sindicatos ou Orgdos equivalentes e estd coberta por acordos coletivos ou
similares, que estéo sujeitos a renegociagdo periodica. A Fibria ja teve experiéncias de redugdes
no ritmo de trabalho. Além disso, a Fibria e a Fibria MS, conforme o caso, talvez nio consiga
concluir com éxito suas negociagdes trabalhistas em termos satisfatérios, o que podera resultar
em aumento significativo no custo de mio de obra ou em paralisa¢des ou transtornos de trabalho,
atrapalhando suas operagdes. Quaisquer referidos aumentos nos custos, paralisagdes do trabalho
ou transtornos podem afetar a Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, de forma substancial e
negativa.

17.48. A falta de energia e racionamento de energia podem afetar adversamente o negécio da
Fibria e da Fibria MS e os resultados de suas respectivas operacdes: A maior fonte de energia da
industria brasileira consiste em energia hidrelétrica. O baixo nivel de investimentos ¢ a
precipitagdo abaixo dos niveis habituais no passado resultaram em baixo nivel dos reservatorios
¢ capacidade hidrelétrica critica no Sudeste, Centro-Oeste e demais regides do Brasil. Fontes
alternativas de geragfio de energia tém frequentemente sido adiadas devido a questdes
regulatorias, dentre outras. No periodo de 2000 a 2001, por exemplo, o governo brasileiro
instituiu um racionamento € um programa de redugdo de consumo com o propdsito de reduzir o
consumo de energia de meados de 2001 até o inicio de 2002. O referido programa fixou limites
de consumo de energia para consumidores da industria, comércio e residencial. Caso o Brasil
venha a sofrer falta de energia (quer em fun¢do das condi¢des das hidrelétricas, das limitagdes de
infraestrutura ou de outra forma), politicas similares ou outras politicas podem vir a ser
instituidas para limitar ou racionar a utilizacdo de energia elétrica. Dessa forma, as vendas da
Fibria e da Fibria MS podem ser adversamente afetadas pelos efeitos negativos que a falta de
energia elétrica pode ter no cendrio macro econdmico. Além disso, a Fibria e a Fibria MS
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també€m podem vir a ser adversamente afetadas pelo impacto da falta de energia nas atividades
dos seus principais fornecedores de matéria prima. Qualquer referida falta de energia ou
racionamento aplicdvel podem vir a ter um efeito adverso relevante nos negocios e resultados
operacionais da Fibria e da Fibria MS.

17.49. Riscos de- escassez e racionamento de 4gua: A regido Sudeste do Brasil esta
experimentando atualmente severas condi¢des de seca, resultando em escassez aguda de 4gua e
na implantacdo de racionamento para controlar o uso. Exemplificativamente, a Unidade de
Jacarei estd localizada na drea afetada e dependente do fornecimento de agua do rio Paraiba do
Sul. A Fibria ndo pode garantir que as medidas governamentais de mitigagdo de escassez de dgua
ndo afetardo as operages da Unidade, com consequente efeito adverso sobre seus negdcios e
resultados operacionais.

17.50. Novas leis e regulamentos relacionados & mudancas climaticas e eventuais alteragdes na
regulamentacfio existente, bem como os efeitos fisicos das mudangas no clima, podem resultar
em um aumento de obrigacGes e investimentos de capital, o que poderia ter um efeito adverso
sobre a Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso: Em 1997, uma conferéncia internacional sobre
o aquecimento global terminou com um acordo conhecido como Protocolo de Kyoto, que previa
redugdes de determinadas emissdes que podem contribuir para o aumento da concentragio de
gases de efeito estufa na atmosfera. Enquanto o Brasil se comprometeu com o Protocolo de
Kyoto, varios outros paises ndo ratificaram o Protocolo que expirou em 2012. No entanto,
formou-se uma base para uma série de propostas e regulamentos internacionais, nacionais e
subnacionais cujo foco era a redug@o de gases de efeito estufa. Um protocolo sucessor estd em
negociagdo em escala internacional, e o Brasil, entre outros paises, indicou a sua inten¢io de
participar de um processo de Kyoto estendido. Por exemplo, o Brasil se comprometeu em reduzir
as suas emissdes abaixo dos niveis projetados para 2020 e em definir metas domésticas para
restricdes de desmatamento nas regides da Amazonia e do Cerrado. A Fibria e a Fibria MS nao
podem prever se ou quando uma legislagdo futura de controle do clima ou iniciativas
regulatorias, internacionais ou locais, serdo adotadas. Além disso, os efeitos fisicos das
mudangas climéticas também podem afetar materialmente e adversamente suas operagdes, por
exemplo, alterando a temperatura do ar e os niveis de agua, e sujeitando a Fibria e a Fibria MS a
riscos incomuns ou diferentes relacionados ao tempo. As novas leis e regulamentos relacionados
as mudangas climdticas, mudangas nos regulamentos existentes e os efeitos fisicos das mudangas
climaticas poderiam resultar no aumento do passivo e de investimento de capital, os quais
poderiam ter um efeito material adverso sobre os negdcios e os resultados das operagdes da
Fibria.

17.51. Atrasos na expansdo das instalagdes ou na construcdo de novas instalacdes da Fibria e da
Fibria MS poderdo afetar seus custos e resultados operacionais: Como parte da estratégia da
Fibria e da Fibria MS para aumentar sua participagdo de mercado internacional e melhorar sua
competitividade por meio de maiores economias de escala, a Fibria e da Fibria MS, conforme o
caso, poderdo expandir suas instalacdes de producfo existentes ou construir outras. A expansdo
ou construcdo de uma instalagdo de producéo envolve varios riscos, entre eles de engenharia,
construgdo, regulatérios e outros desafios significativos que poderdo atrasar ou impedir a
operagdo bem sucedida do projeto ou aumentar significativamente seus custos. A capacidade da
Fibria e da Fibria MS, conforme o caso, de concluir com sucesso qualquer projeto de expansio
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ou nova construgdo tempestivamente também esta sujeita a riscos de financiamento e outros. A
Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, podera ser afetada negativamente porque:
. poderda ndo conseguir concluir nenhum projeto de expansdo ou nova construgdo
tempestivamente ou dentro do orgamento, ou ser obrigada a, devido as condigdes do
-mercado ou outros fatores, atrasar o inicio da construgfo ou o cronograma para concluir
novos projetos ou expansdes;

* as instalagGes novas ou modificadas poderdo ndo operar na capacidade projetada ou
poderdo custar mais que esperado para operar;

*  podera ndo conseguir vender sua produgdo adicional a pregos atrativos;

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

* a integragdo dos projetos de crescimento as operagdes da Fibria MS e/ou da Fibria
podera resultar em dificuldades operacionais ndo previstas e exigir recursos financeiros
adicionais.

Os projetos planejados ou futuros ou a expansdo de instalagdes existentes poderdo ndo melhorar
o desempenho financeiro da Fibria MS e/ou da Fibria. Eventuais falhas na implementagio de
projetos de crescimento e/ou expansdo das instalagdes existentes da Fibria MS ou da Fibria
poderdo causar impacto negativo em sua situagdo financeira e, possivelmente, no fluxo de
pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegocio.

Riscos Relacionados ao Controlador, Direto ou Indireto, ou Grupo de Controle da Fibria

17.52. Os acionistas controladores t€m o poder de controlar a Fibria e todas as suas subsididrias,
e seus interesses podem entrar em conflito com o0s interesses de outros acionistas: A Fibria é
controlada por Votorantim Industrial S.A. ("VID") e BNDES Participagdes S.A. ("BNDESPar"),
que sdo signatdrios de um acordo de acionistas e t€m o poder de controlar a Fibria e suas
subsididrias, incluindo o poder de:

+ eleger os membros do conselho de administra¢do; e

+ determinar o resultado de qualquer ato que exija aprovagdo de acionistas, incluindo
transagdes com partes relacionadas, reorganiza¢des corporativas ¢ alienagdes, além do
prazo e do pagamento de quaisquer dividendos futuros.

O controle exercido por um grupo de acionistas pode resultar em impasses e disputas entre tais
acionistas controladores em relagfio a estratégia, controle e outros assuntos importantes, o que
poderd afetar adversamente o desenvolvimento das suas atividades e a sua situagfio financeira.
Nesse sentido, a eventual falta de alinhamento entre os interesses dos acionistas pode levar a um
atraso na tomada de decisdes importantes para o negdcio da Fibria, afetando a sua situagéo
financeira, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.
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Além disso, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES era credor de,
aproximadamente, 21% do endividamento consolidado de 31 de dezembro de 2014 e, ainda, ha
expectativa da Fibria continuar obtendo empréstimos do BNDES futuramente. Como um dos
acionistas mais importantes e subsididria de um dos credores mais importantes (BNDES), a
- BNDESPar pode exercer influéncia sobre o negdcio e decisdes corporativas e suas a¢cdes podem
ser influenciadas pelas politicas do governo federal do Brasil, o que pode conflitar com o
interesse dos investidores dos CRA. Atualmente, a Fibria participa de transagdes comerciais e
financeiras, periodicamente, com os signatarios do Acordo de Acionistas da Fibria, celebrado em
29 de outubro de 2009 e aditado em 29 de outubro de 2014, arquivado na sua sede, ou suas
afiliadas. As transagdes financeiras e comerciais entre a Fibria e suas afiliadas tém potencial para
gerar ou podem resultar em relagdes em que haja conflitos de interesses.

Riscos Relacionados aos Fornecedores da Fibria e Fibria MS

17.53. A Fibria a Fibria MS dependem de fornecedores de substincias quimicas para producéo
de celulose: Grande parte do mercado de celulose ¢ atendida por diversos fornecedores,
frequentemente de paises diferentes. Muitos fatores influenciam a posi¢do competitiva da Fibria
e da Fibria MS, incluindo a eficiéncia da planta, os indices operacionais e a disponibilidade,
qualidade e o custo de certos insumos. A Fibria e a Fibria MS utilizam varias substincias
quimicas no processo de branqueamento da celulose e depende significativamente destas
substincias. O custo caixa de producéo e despesas operacionais da Fibria e da Fibria MS sio
denominados de forma substancial em moeda local, e tendem a aumentar de acordo com a
inflagéo brasileira porque os fornecedores da Fibria e da Fibria MS aumentam seus pregos de
uma forma geral tentando recompor suas respectivas estruturas de custo, para refletir o efeito da
inflagdo. A indisponibilidade ou restricio de acesso, baixa qualidade e o aumento de custo de
certos insumos podem-afetar adversamente a situacdo financeira da Fibria e da Fibria MS e, por
consequéncia, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios do Agronegocio.

Riscos Relacionados aos Clientes da Fibria e da Fibria MS

17.54. Parte relevante da receita da Fibria e da Fibria MS é dependente de seus principais
clientes, 0s quais representam uma parte significativa de seu faturamento: No ano encerrado em
31 de dezembro de 2014, os trés maiores clientes da Fibria representavam 48% da sua receita
liquida. A perda de qualquer um desses clientes poderia ter um efeito material adverso sobre os
resultados operacionais, fluxos de caixa e situacéo financeira da Fibria e da Fibria MS, conforme

0 caso.
17.55. Exposicio a risco de crédito e outros riscos de contrapartes dos clientes da Fibria MS e da
Fibria: Como parte de seu relacionamento com seus clientes, a Fibria MS e a Fibria estabelecem
concessdo de crédito de acordo com a avaliagfio da capacidade de crédito de cada um destes
clientes. Caso haja deteriora¢do do crédito destes clientes, inclusive por alteragdes no ambiente
econdmico, politico ou regulatorio, a capacidade de alguns destes clientes de honrar com suas
obrigacdes pode ser afetada negativamente. Caso isso acontega com um nimero significativo de
clientes relevantes, os resultados da Fibria MS e a Fibria, incluindo fluxos de caixa, poderiam ser
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substancialmente afetados, possivelmente afetando o fluxo de pagamento dos Direitos
Creditérios do Agronegécio e, consequentemente, dos CRA.

Riscos Relacionados aos Setores da Economia nos quais a Fibria e a Fibria MS Atuam

17.56. Os pregos de mercado dos produtos da Fibria e da Fibria MS s#o ciclicos: Os pregos que
a Fibria e a Fibria MS conseguem obter para seus produtos dependem dos precos mundiais do
mercado de celulose. Os pregos mundiais de celulose sdo historicamente ciclicos e sujeitos a
oscilagdes significativas em curtos periodos de tempo, dependendo de diversos fatores,
incluindo:

+ demanda mundial por produtos de celulose;

» capacidade de produgdo e estoques mundiais;

+ estratégias adotadas pelos principais produtores de celulose; e

» disponibilidade de substitutos aos produtos da Fibria e da Fibria MS.

Todos estes fatores estdo além do controle da Fibria e da Fibria MS. Flutuagdes de precos
ocorrem ndo sO de ano para ano, mas também ao longo do ano como resultado da economia
global e regional, condig¢des, restri¢des de capacidade, aberturas e fechamentos de plantas, a
oferta ¢ a demanda de matérias primas e produtos acabados, entre outros fatores. Descontos séo
frequentemente concedidos pelos vendedores para compradores relevantes. Ndo € possivel
garantir que os precos da celulose véo se estabilizar, se diminuirdo ainda mais no futuro, ou que
a demanda pelos produtos da Fibria e da Fibria MS n&o véo diminuir no futuro. Como resultado,
ndo se pode assegurar que a Fibria e a Fibria MS serfio capazes de operar 4 producdo de forma
rentavel no futuro. Uma queda significativa no preco de um ou mais dos produtos da Fibria e da
Fibria MS poderia ter um efeito material adverso sobre sua receita operacional liquida, lucro
operacional e receita liquida.

17.57. A Fibria e a Fibria MS enfrentam concorréncia significativa em alguns de seus negécios,
o que pode afetar de modo adverso suas participagdes no mercado e lucratividade: O setor de
celulose ¢ extremamente competitivo. No mercado mundial de celulose, alguns dos concorrentes
da Fibria e a Fibria MS podem ter maior poder financeiro e acesso a recursos de capital mais
baratos e, consequentemente, de oferecer suportes aos custos estratégicos direcionados ao
aumento da participagdo no mercado. A participagéo da Fibria e da Fibria MS no mercado pode
ser afetada de modo adverso se ela for incapaz de continuar a ampliar sua capacidade de
produgfio com €xito no mesmo ritmo de seus concorrentes. Além disso, a maioria dos mercados
de celulose ¢ atendida por diversos fornecedores, frequentemente de paises diferentes. A posi¢édo
competitiva da Fibria € e da Fibria MS sdo influenciadas por diversos fatores, incluindo a
eficiéncia das plantas, taxas operacionais e a disponibilidade, qualidade e custo da madeira,
energia, agua, insumos quimicos, logistica e trabalho e as oscilagGes da taxa de cAmbio. Alguns
dos concorrentes da Fibria e da Fibria MS podem ter mais recursos financeiros e de marketing e
maior amplitude de ofertas de produtos que a Fibria. e a Fibria MS. Se a Fibria e a Fibria MS
forem incapazes de permanecer competitivas com estes produtores, no futuro, sua participagio
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no mercado pode ser afetada de modo adverso. Além disso, a pressdo sobre os pregos de celulose
pelos concorrentes pode afetar a sua respectivas rentabilidade.

17.58. A concorréncia por terra para utilizacio como florestas de eucalipto ou outras culturas,
como soja, cana de aglcar e outras commodities, pode afetar a ampliacio da Fibria e da Fibria
MS: A grande demanda global por certas commodities, principalmente gréos e biocombustivel,
pode causar impactos sobre as operacdes florestais da Fibria e da Fibria MS de duas maneiras:

* a maior concorréncia por terra pode causar impacto sobre seu preco. Geralmente, a
producdo de gréos e biocombustivel é economicamente mais rentavel se comparada
com as atividades florestais e, consequentemente, os aumentos potenciais dos valores da
terra podem inibir a ampliagfo da base florestal; e

* pela mesma razdo descrita acima, a Fibria e a Fibria MS podem enfrentar dificuldades
para convencer terceiros a comegar ou a ampliar a produco de eucalipto para utilizagdo
no setor de celulose.

17.59. Crises globais e arrefecimentos econdmicos subsequentes, como 0s que ocorrerain
durante 2008 e 2009, podem ter efeitos adversos sobre a demanda global de celulose. Como
resultado, a condi¢do financeira € os resultados operacionais da Fibria e da Fibria MS podem ser
afetados adversamente: A demanda por produtos de celulose da Fibria e da Fibria MS est4
atrelada diretamente a atividade econdémica geral nos mercados internacionais em que vende seus
produtos. Apds um periodo estavel de crescimento entre 2003 e 2007, a queda acentuada na
demanda resultante da crise econdmica mundial de 2008 e 2009 novamente demonstrou a
vulnerabilidade do mercado de celulose em relagdo & volatilidade internacional. A partir de
meados de 2009 até 2010, a economia mundial continuou a sua recuperagdo e propiciou
melhores condi¢Ges para o mercado de celulose. Em 2012, a demanda por celulose foi maior em
comparag¢do ao ano anterior. Em 2013, a demanda de celulose cresceu 3,2%, especialmente
devido aos maiores investimentos em novas capacidades de papel. Em 2014, o impacto das
expansdes de capacidade ocorridas em 2013, combinado com a instalagiio de outras novas
capacidades de papel, principalmente na China durante o ano, resultou em resultados positivos
para demanda por celulose, que apresentou um aumento de 1,5%. Uma reducéo continua no
nivel de atividade nos mercados doméstico ou internacional em que a Fibria e a Fibria MS
operam pode afetar negativamente a demanda e o preco dos seus produtos e ter um efeito
negativo substancial sobre a Fibria e a Fibria MS.

A deterioragdo das condi¢des economicas do Brasil e globais pode, entre outras coisas:

+ afetar negativamente, ainda mais, a demanda global por celulose ou reduzir ainda mais
os pregos de mercado dos produtos da Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso, o que
pode resultar em uma redugfio continua de suas receitas, seus lucros operacionais ¢ seus
fluxos de caixa;

+ dificultar ou encarecer para a Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, a obtengio de
financiamento para suas operagdes ou investimentos ou o refinanciamento de sua divida
no futuro;
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» prejudicar a situacdo financeira de alguns dos clientes, fornecedores ou contrapartes de
instrumentos derivativos da Fibria ou Fibria MS, conforme o caso, aumentando, dessa
forma, a inadimpléncia de clientes ou o ndo cumprimento por parte de fornecedores ou
contrapartes;

+ reduzir o valor de alguns dos investimentos da Fibria ou da Fibria MS; ¢
+ prejudicar a viabilidade financeira das seguradoras da Fibria ou da Fibria MS.
Riscos Relacionados a Regulacdo dos setores em que a Fibria e a Fibria MS Atuam

17.60. A Fibria e a Fibria MS podem ser afetadas adversamente pela imposicéo e aplicagéo de
regulamentos ambientais rigidos que podem exigir o dispéndio de fundos adicionais: A
regulamentacdo ambiental brasileira aplicavel é complexa, envolvendo regulamentos federais,
estaduais e municipais; e as exigéncias e restricdes podem variar entre esses 6rgdos publicos.
Nesse contexto, a Fibria e a Fibria MS séo obrigadas, dentre outras exigéncias, a obter licencas
especificas emitidas por autoridades governamentais. As exigéncias das leis e regulamentos que
tratam dessas licengas podem aumentar o custo operacional a fim de limitar ou compensar
impactos ou potenciais impactos a0 meio ambiente e/ou a saide dos funcionarios da Fibria e/ou
da Fibria MS.

O descumprimento dessas leis, regulamentos e autorizagdes poderia resultar em sangées civis
e/ou penais para a Fibria e para os seus funciondrios. As penalidades administrativas e criminais
impostas contra aqueles que violarem a legislagdo ambiental serdo aplicadas independentemente
da obrigacdo de reparar a eventual degradac@io causada ao meio ambiente. Na esfera civil, a
responsabilidade pela reparagdo dos danos ambientais € solidaria € objetiva, direta ¢ indireta. Isto
significa que a obrigagdo de reparar a degradagdio causada podera afetar a todos os direta ou
indiretamente envolvidos, independentemente da comprovagdo de culpa dos agentes. Como
consequéncia, quando a Fibria € a Fibria MS contratam terceiros para proceder a qualquer
intervengdo nas suas operagdes, como a disposi¢do final de residuos, ndo estdo isentas de
responsabilidade por eventuais danos ambientais causados por estes terceiros contratados. A
Fibria e a Fibria MS podem ser responsaveis pelos custos de remediagdo ambiental relacionados,
os quais podem ser substanciais. Os custos para cumprir com a legislacdo atual e futura
relacionada a proteco do meio ambiente, satde e seguranga, € as contingéncias provenientes de
danos ambientais e a terceiros afetados poderdo ter um efeito adverso sobre os negocios da Fibria
e da Fibria MS, os seus resultados operacionais ou sobre a suas respectivas situagdes financeiras,
o que poderd afetar a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio e,
consequentemente, dos CRA.

A violagdo de tais leis e regulamentos ou licengas pode resultar em multas administrativas
elevadas, interrupg¢do de atividades, suspenséio das licengas de operagdo e/ou imposicdo de
restricdo de direitos (p.ex. impossibilidade de contratar com 6rgéos plblicos, restri¢cdes a linhas
de crédito, entre outras), sangdes criminais, pela Fibria e pela Fibria MS, sem prejuizo da
obrigacdo de reparar os danos ambientais causados.
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Além disso, as leis e regulamentos ambientais, em certos paises, podem ser mais rigidos que as
leis € regulamentos do Brasil, o que pode levar estes paises a impor san¢des relacionadas ao
comércio para o Brasil ou ao setor da Fibria e da Fibria MS. Uma eventual incapacidade da
Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso, de cumprir leis e regulamentos ambientais
internacionais mais rigidos poderia impedi-la de buscar financiamentos de menor custo em
organizagdes internacionais de desenvolvimento multilateral, ou relacionadas ao governo, o que
pode condicionar futuros financiamentos ao cumprimento, pela Fibria ou pela Fibria MS,
conforme o caso, de leis e regulamentos ambientais mais rigidos.

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

17.62. As alteragbes nas leis fiscais brasileiras podem causar impactos adversos sobre os
impostos _aplicdveis aos negdcios da Fibria e da Fibria MS: O governo brasileiro,
frequentemente, implementa alteragdes aos regimes fiscais que podem afetar a Fibria, a Fibria
MS e seus clientes. Essas alteragdes incluem alteragdes nas aliquotas de imposto e,
ocasionalmente, a aprovagdo de tributos temporarios, cujas receitas sdo destinadas a fins
governamentais previamente designados. Algumas destas alteragdes podem resultar em aumento
no pagamento de impostos, que podem afetar adversamente a lucratividade do setor, aumentar os
pregos dos produtos da Fibria € da Fibria MS, restringir sua capacidade de fazer negdcios nos
mercados alvo e nos mercados em que ja atuam, e prejudicar seus respectivos resultados
financeiros. Ndo ha garantias de que a Fibria ou a Fibria MS, conforme o caso, conseguirdo
manter o fluxo de caixa e lucratividade planejados apés quaisquer aumentos nos impostos
aplicaveis a Fibria ou da Fibria MS, conforme o caso, ¢ as suas respectivas operagdes.

17.63. A Fibria e a Fibria MS podem ser afetadas por acdes governamentais que atinjam os
mercados e a economia brasileira: O governo brasileiro exerceu e continua a exercer uma
influéncia relevante sobre diversos aspectos do setor privado. Ele, por exemplo, pode impor
restricdes ao mercado de exportagdes, criando impostos de exportagdes sobre qualquer produto,
incluindo a principal fonte de receitas da Fibria (celulose de mercado), afetando assim as
margens e a lucratividade das empresas de exportagdo. Tendo em vista estes elementos, o futuro
desempenho financeiro da Fibria dependerd também das condigdes econdmicas, politicas e
sociais nos principais mercados de exportagdo da Fibria, as quais, em sendo adversas, poderdo
afetar negativamente a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdcio e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA. Além disso, o governo brasileiro, através do
BNDES detém participagdo relevantes em diversas empresas, incluindo algumas das maiores do
Brasil. Por exemplo, o BNDES, através de sua subsidiaria integral, a BNDESPar e a VID sdo
acionistas signatarios do Acordo de Acionistas da Fibria e, historicamente, o BNDES tem sido
um dos credores mais importantes da Fibria. Como um dos acionistas mais importantes da Fibria
e subsididria integral de um dos credores mais importantes (BNDES), a BNDESPar pode exercer
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influéncia sobre o neg6cio e decisdes corporativas da Fibria, sendo que suas a¢Ges podem ser
influenciadas pelas politicas do governo federal do Brasil.

17.64. A Fibria estd sujeita a riscos regulatérios associados ds suas opéeragdes Internacionais: A
Fibria esta sujeita a leis e regulamenta¢des locais, internacionais, regionais e globais de dreas
distintas como seguranca de produtos, afirmagdes acerca de produtos, marcas registradas,
concorréncia, saude e seguranga de funciondrios, meio ambiente, governanga corporativa,
listagem e divulgagdes, emprego e impostos. O descumprimento dessas leis ¢ regulamenta¢Ses
poderia expor a Fibria a agGes civeis e/ou criminais, levando a indenizagdes, multas ¢ sangdes
criminais contra a Fibria e/ou seus funcionérios, com possiveis consequéncias a sua reputa¢do
corporativa.

Riscos Relacionados aos Paises Estrangeiros Onde a Fibria MS e a Fibria Atuam

17.65. As situacdes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive de paises em
desenvolvimento, podem afetar material e adversamente a economia brasileira e, portanto, o
valor de mercado das agdes da Fibria: O mercado de titulos e valores mobilidrios emitidos pelas
empresas brasileiras ¢ influenciado pelas condi¢des econdmicas e de mercado do Brasil e, em
graus varidveis, pelas condi¢cGes do mercado de outros paises da América Latina e de alguns
paises em desenvolvimento. A reagdo dos investidores ao desenvolvimento de um pais pode
causar oscilagdo nos mercados de capital de outros paises. A situagdo econdmica dos paises em
desenvolvimento tem afetado significativamente a disponibilidade de crédito na economia
brasileira e resultaram no escoamento consideravel de fundos, reducdes da quantidade de moeda
estrangeira investida, no Brasil, € no acesso limitado aos mercados de capital internacionais,
resultados que podem afetar material e adversamente a habilidade da Fibria de tomar
empréstimos de fundos a uma taxa de juros aceitdvel ou de aumentar o capital social, se houver
necessidade. A volatilidade dos pregos de mercado dos titulos e valores mobilidrios brasileiros
tem aumentado, periodicamente, e a percepgdo dos investidores a respeito do aumento dos riscos |
em virtude das crises em outros paises, inclusive em paises em desenvolvimento, também, pode |
levar a uma redugéo do preco de mercado das acdes da Fibria. l

17.66. As exportagdes da Fibria e da Fibria MS as expdem a riscos politicos e econdmicos em
paises estrangeiros: As exportagdes da Fibria ¢ da Fibria MS representaram valor altamente
substancial da receita consolidada da Fibria e da Fibria MS. As exportagdes, principalmente para
Europa, América do Norte e Asia, expdem a Fibria e a Fibria MS a riscos nfio enfrentados pelas ‘
empresas que se limitam a operar apenas no Brasil, ou em um unico pais. Por exemplo, as
exportagdes podem ser afetadas por restriges e tarifas de importagdo, outras medidas de
prote¢do ao comércio € requisitos de licenciamento de importagio ou exportagdo. |
Adicionalmente, o setor internacional de celulose € altamente competitivo. Alguns dos ]
concorrentes da Fibria e da a Fibria MS podem ter maior for¢a financeira e acesso a fontes de |
capital mais baratas, e, consequentemente, a capacidade de sustentar despesas de investimento |
estratégicas destinadas a aumentar sua participagio de mercado. O desempenho financeiro futuro |
da Fibria e da Fibria MS dependerd significativamente das condi¢des econdmicas, politicas e |
sociais de seus principais mercados de exportagio (Estados Unidos, Europa e Asia). Outros
riscos associados as atividades internacionais da Fibria e da a Fibria MS incluem:
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« flutuagdes significativas na demanda mundial de celulose, inclusive decorrentes de
periodos de recessdo econdmica, podem resultar na redugdo de vendas, lucros
operacionais e fluxos de caixa da Fibria;

* a entrada de novos produtores de celulose ou fusdes e aquisicdes entre produtores
existentes, que poderiam limitar sua competitividade no mercado;

* a incapacidade de continuar a expandir com sucesso sua capacidade de producfo no
mesmo ritmo do de seus concorrentes poderia afetar negativamente a sua participagdo
de mercado;

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

* apressdo sobre os precos da celulose pode afetar a sua lucratividade;

»  variacBes nas taxas de cdmbio (envolvendo délar norte-americano) e inflagdo nos paises
estrangeiros em que opera;

« controles de cAmbio e comércio internacional;
+ alteragBes nas condigbes econdmicas de um pais ou regides especificas;

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

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

+ dificuldades e custos associados ao cumprimento ¢ a execugfo de recursos em uma
ampla variedade de leis, tratados e regulamentos internacionais complexos;

»  consequéncias adversas decorrentes de alteragdes em leis tributarias; e

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

A ocorréncia de qualquer um destes eventos pode causar impactos negativos sobre a capacidade
da Fibria de realizar negocios em certos mercados existentes ou em desenvolvimento, podendo
causar redugcdo de demanda ou de pregos da celulose, o que pode afetar a sua capacidade de
pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento
dos CRA.
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17.67. Desdobramentos econdmicos_negativos na China poderiam ter um impacto negativo
sobre as exportacdes, afetando adversamente a receita de caixa, fluxo e rentabilidade da Fibria:
De acordo com as estatisticas do. mercado (PPPC), a demanda chinesa representou 29% da
demanda mundial do mercado de celulose em 2014 ¢ esse consumo aumentou a uma taxa média
anual de crescimento de 10% desde 2004 acima da média global de 2%. Os recentes
investimentos em maquinas para produgdo de papel e papeldo na China tém impulsionado a
demanda por celulose nesse pais; entretanto, a volatilidade da demanda chinesa em razio da
movimentagdo de compra especulativa ¢ um fator de risco chave que ndo permite que se realize
qualquer previséo da demanda no curto prazo.

Riscos Tributdrios

17.68. Alteracdes na legislagdo tributaria aplicivel aos CRA - Pessoas Fisicas: Os rendimentos
gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda,
por forga do artigo 3° inciso 1V, da Lei 11.033, isengdo essa que pode softer altera¢gdes ao longo
do tempo. Eventuais alteragdes na legislacdo tributaria eliminando a isen¢fo acima mencionada,
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criagio de novos
tributos ou, ainda, mudangas na interpretagdo ou aplica¢io da legislagdo tributdria por parte dos
tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos
CRA para seus titulares. A Emissora recomenda, e¢ os Coordenadores recomendarfo, nos
Prospectos, que os interessados na subscricdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e
financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA.

17.69. Interpretacdo da legislacdo tributdria aplicavel - Mercado Secundario: Ndo hd unidade de
entendimento quanto & tributag@o aplicavel sobre os ganhos decorrentes de alienagdo dos CRA
no mercado secundério. Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do imposto
de renda incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de alienagfo ¢ o valor de aplicagio dos
CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA estdo sujeitos ao
IRRF, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas regressivas
previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA

" sdo tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, de 30 de ~

dezembro de 1991, conforme alterada, com a redagfo dada pelo artigo 2° da Lei 8.850, de 28 de
janeiro de 1994, conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo
vendedor até o tltimo Dia Util do més subsequente ao da apuracéo do ganho, a aliquota de 15%
(quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. Vale ressaltar que ndo ha
jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passiveis de sangéo pela Receita Federal do Brasil.

Riscos Relacionados a Fatores Macroecondmicos

17.70. Interferéncia do Governo Brasileiro na economia: O Governo Brasileiro tem poderes para
intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econdmica, podendo adotar
medidas que envolvam controle de salarios, pregos, cdmbio, remessas de capital e limites a
importagdo, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora,
da Fibria MS e da Fibria. As atividades, situagdo financeira e resultados operacionais da
Emissora, da Fibria MS e da Fibria poderdo ser prejudicados de maneira relevante devido a
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modificagbes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de
Juros; (i) controles cambiais e restrigSes a remessas para o exterior, como aqueles que foram
impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii) flutuagdes cambiais; (iv) inflagio; (v) liquidez dos
mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) politica fiscal; (vii) politica de
abastecimento, inclusive criagio de estoques reguladores de commodities; ¢ (viii) outros
acontecimentos politicos, sociais € econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.
A incerteza quanto & implementagdo de mudangas por parte do Governo Federal, inclusive apés
as reelei¢do da presidente, 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 incertezas e outros acontecimentos
futuros na economia brasileira poderdio prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora, da Fibria MS e da Fibria.

17.71. Efeitos dos mercados internacionais: O valor de mercado de valores mobiliarios de
emissdo de companhias brasileiras ¢ influenciado, em diferentes graus, pelas condices
econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive economias desenvolvidas e emergentes.
Embora a conjuntura econdmica desses paises seja significativamente diferente da conjuntura
econdmica do Brasil, a reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode
causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios das companhias
brasileiras. Crises em outros pafses de economia emergente ou politicas econdmicas
diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios das companhias
brasileiras, incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu preco de mercado. Ademais,
acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro, eventuais noticias ou
indicios de corrup¢do em companhias abertas ¢ em outros emissores de titulos e valores
mobilidrios ¢ a ndo aplicagdo rigorosa das normas de protegio dos investidores ou a falta de
transparéncia das informagdes ou, ainda, eventuais situagdes de crise na economia brasileira e
em outras economias poderdo influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar
negativamente os titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil.

17.72. A inflagdo e as medidas do Governo Federal de combate & inflacio podem contribuir
significativamente para_a incerteza econdmica no Brasil: Historicamente, o Brasil vem
experimentando altos indices de inflagdo. A inflagdo, juntamente com medidas governamentais
recentes destinadas a combaté-la, combinada com a especulagfio publica sobre possiveis medidas
futuras, tiveram efeitos negativos significativos sobre a economia brasileira, contribuindo para a
incerteza econdmica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores
mobilidrios brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da inflagdo frequentemente
tem incluido a manutencio de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo
assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdbmico. Como consequéncia, as
taxas de juros tém flutuado de maneira significativa. Futuras medidas do Governo Federal,
inclusive reducio das taxas de juros, intervengéo no mercado de cAmbio ¢ agdes para ajustar ou
fixar o valor do Real poderfio desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia
brasileira, a Fibria, a Fibria MS, a Emissora e também, sobre os devedores dos financiamentos
imobilidrios ou de agronegdcios, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos
CRA. Pressoes inflacionarias podem levar a medidas de intervengiio do Governo Federal sobre a
economia, incluindo a implementagdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito
adverso nos negocios, condigdo financeira e resultados da Emissora ¢ dos devedores dos
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financiamentos de agronegécios. Essas medidas também poderdo desencadear um efeito material
desfavoravel sobre a Fibria MS, a Fibria e a Emissora, podendo impactar negativamente o
desempenho financeiro dos CRA. Pressoes inflacionarias podem levar a medidas de intervencio
do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementagdo.de politicas governamentais,
que podem ter um efeito adverso nos negdcios, condi¢do financeira e resultados da Fibria MS, da
Fibria e da Emissora.

17.73. Instabilidade Cambial: Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem
sofrido desvalorizagdes recorrentes com relagdo ao Délar e outras moedas fortes ao longo das
ultimas quatro décadas. Durante todo esse periodo, o Governo Federal implementou diversos
planos econdmicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas,
minidesvalorizagbes periodicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a
mensal), sistemas de mercado de cAmbio flutuante, controles cambiais € mercado de cimbio
duplo. De tempos em tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de cAmbio entre o0 Real e o
Délar e outras moedas. As desvalorizagdes do Real podem afetar de modo negativo a economia
brasileira como um todo, bem como os resultados da Emissora, Fibria MS e da Fibria, podendo
impactar o desempenho financeiro, o pre¢o de mercado dos CRA de forma negativa, além de
restringir 0 acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervengdes
governamentais, inclusive por meio de politicas recessivas. Por outro lado, a valorizagio do Real
frente ao Dolar pode levar a deterioragdo das contas correntes do pais e da balanca de
pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado
pela exportacdo.

17.74. Alterages na politica monetdria ¢ nas taxas de juros: O Governo Federal, por meio do
Comité de Politica Monetéria - COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetéria e define a
taxa de juros brasileira. A politica monetéria brasileira possui como fungéo 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 Estados
Unidos. Historicamente, a politica monetéria brasileira tem sido instavel, havendo grande
variagdo nas taxas definidas. Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia
podera entrar em recessdo, ja que, com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital se
eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a reducio da taxa de crescimento da
economia, afetando adversamente a produgdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de
empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negdcios da Emissora, Fibria MS e
da Fibria, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio. Em
contrapartida, em caso de redugdo acentuada das taxas de jures, podera ocorrer elevacio da
inflagéio, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia,
bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive, afetar as atividades da
Emissora, da Fibria MS e da Fibria, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditorios do Agronegocio.

17.75. Reducdo de Investimentos Estrangeiros no Brasil. Uma eventual redugéo do volume de
investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode
forcar o Governo Federal a ter maior necessidade de captagdes de recursos, tanto no mercado
doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual
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elevagdo significativa nos indices de inflagdo brasileiros e a atual desaceleracdo 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 capta¢des de
recursos por empresas brasileiras. )

17.76. A Emissora estd sujeita 4 instabilidade econémica e politica e a outros riscos relacionados -
a operagdes globais e em mercados emergentes pode afetar adversamente a economia brasileira e
os negécios da Emissora: Dado que a Emissora ¢ uma empresa brasileira, a mesma esta
vulneravel a certas condigGes econdmicas, politicas € de mercado volateis no Brasil € em outros
mercados emergentes, que poderdo ter impacto negativo sobre os resultados operacionais e sobre
a capacidade da Emissora, da Fibria MS e da Fibria prosseguirem suas estratégias de negdcios.

Assim, a Emissora estd exposta também a outros riscos, entre os quais:

(i)  politicas e regulamentagcdes governamentais com efeitos sobre o setor agricola e
setores relacionados;

(i) aumento das propriedades governamentais, inclusive por meio de expropriagéo, e do
aumento da regulamenta¢io econdmica nos mercados em que operamos;

(iii) risco de renegociacio ou alteragfo dos contratos e das normas e tarifas de importagéo,
exportacdo e transporte existentes;

(iv) inflagdo e condi¢des econdmicas adversas decorrentes de tentativas governamentais de
controlar a inflagdo, como a elevagido das taxas de juros e controles de saldrios e
precos;

(v)  barreiras ou disputas comerciais referentes a importagdes ou exportagdes, como quotas
ou elevagtes de tarifas e impostos sobre a importagdo de commodities agricolas e

produtos de commodities;

(vi) alteragdes da legislagdo tributdria ou regulamentagdes fiscais potencialmente adversas
nos paises em que atuam;

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

(viii) instabilidade politica significativa.
A ocorréncia de qualquer um desses eventos nos mercados em que a Emissora atua ou em outros

mercados para os quais a Emissora pretende expandir-se poderd afetar negativamente suas
receitas e resultados operacionais.

18. DISPOSICOES GERAIS
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18.1. Os direitos de cada Parte previstos neste Termo de Securitizagdo e seus anexos (i) sdo
cumulativos com outros direitos previstos em lei, a menos que expressamente os excluam; e (ii)
s6 admitem renuncia por escrito e especifica. O ndo exercicio, total ou parcial, de qualquer
direito decorrente do presente Termo de Securitizago ndo implicara novagio da obrigacdo ou
renlincia ao respectivo direito por seu titular nem qualquer alteragfo aos termos deste Termo de
Securitizagéo.

18.2. A tolerdncia € as concessoes reciprocas (i) terdo carater eventual e transitorio; e (i) nfio
configurardo, em qualquer hipdtese, renuncia, transigéncia, remigdio, perda, modificacdo,
redugdo, novagdo ou ampliagdo de qualquer poder, faculdade, pretensdo ou imunidade de
qualquer das Partes.

18.3. Este Termo de Securitiza¢do ¢ celebrado em carater irrevogavel e irretratavel, obrigando
as Partes e seus sucessores ou cessionarios.

18.4. Todas as alteragdes do presente Termo de Securitizagdo somente serdo vélidas se
realizadas por escrito e aprovadas cumulativamente: (i) por Assembleia Geral, observados os
quéruns previstos neste Termo de Securitizagfo; e (ii) pela Emissora, exceto as decorrentes de
leis, da regulagdo, erros materiais e exigéncias da CVM.

18.5. E vedada a promessa ou cessdo, por qualquer das Partes, dos direitos e obrigagdes aqui
previstos, sem expressa e prévia concordincia da outra Parte.

18.6. Caso qualquer das disposi¢cdes venha a ser julgada invalida ou ineficaz, prevalecerdo
todas as demais disposi¢des ndo afetadas por tal julgamento, comprometendo-se as Partes, em
boa-fé, a substituirem a disposi¢do afetada por outra que, na medida do possivel, produza o
mesmo efeito.

18.7. Este Termo de Securitizagdo e os Documentos da Operagfo constituem o integral
entendimento entre as Partes.
18.8. Para os CRA que estejam custodiados eletronicamente, os pagamentos referentes a
quaisquer valores a que fazem jus os titulares dos CRA serdo efetuados pela Emissora, em
moeda corrente nacional, por meio do sistema de liquidagdo e compensagio eletrdnico
administrado pela CETIP e/ou pela BM&FBOVESPA.

18.9. O Agente Fiducidrio ndo serd obrigado a efetuar nenhuma verificagdo de veracidade nas
deliberagdes sociais € em atos da administragdo da Emissora ou ainda em qualquer documento
ou registro que considere auténtico e que lhe tenha sido encaminhado pela Emissora ou por
terceiros a seu pedido, para se basear nas suas decisdes. Ndo sera ainda, sob qualquer hipétese,
responsavel pela elaboragdo destes documentos, que permanecerdo sob obrigagdo legal e
regulamentar da Emissora elabora-los, nos termos da legislagdo aplicavel.

18.10. As palavras e as expressdes sem definigdo neste instrumento deverdo ser compreendidas
e interpretadas em consondncia com o0s usos, costumes e praticas do mercado de capitais
brasileiro.
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18.11. Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigacgdo
por quaisquer das Partes, até o 1° (primeiro) Dia Util subsequente, se o vencimento coincidir
com dia que ndo seja um Dia Util, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos.

19. LEI E FORO

19.1. As Partes se comprometem a empregar seus melhores esforgos para resolver por meio de
negociagdo amigavel qualquer controvérsia relacionada a este Termo de Securitizagdo, bem
como aos demais Documentos da Operagéo.

19.2. A constitui¢do, a validade e interpretacdo deste Termo de Securitizagdo serdo regidos de
acordo com as leis substantivas da Republica Federativa do Brasil vigentes na data de assinatura
deste instrumento. Fica expressamente proibida e renunciada pelas Partes a aplicagdo de
equidade e/ou de quaisquer principios e regras ndo previstas pelas leis substantivas acima
mencionadas.

19.3. As Partes elegem o foro de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir as disputas
decorrentes ou relacionadas com este Termo de Securitizagdo, renunciando expressamente a

qualquer outro, por mais privilegiado que seja ou venha a ser.

E, por estarem assim justas e contratadas, as Partes assinam o presente instrumento em 4 (quatro)
vias de igual forma e teor, na presenga de 2 (duas) testemunhas.

Séo Paulo, 2 de outubro de 2015.

[O restante da pagina foi intencionalmente deixado em branco.]
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ANEXO 1
CARACTERISTICAS DOS DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO

I1.

APRESENTACAO
1. Em atendimento ao item 2 do anexo III da Instrugdo CVM 414, a Emissora apresenta
as caracteristicas dos Direitos Creditérios do Agronegocio que compdem o

Patrimonio Separado.

2. As tabelas indicadas abaixo apresentam as principais caracteristicas dos Direitos
Creditorios do Agronegocio.

3. As palavras e expressdes iniciadas em letra maitscula que nfio sejam definidas neste
instrumento terdo o significado previsto no Termo de Securitizagdo.

DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO

‘Nota de Crédito a Exporta¢io

R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta

Valor de Emissio . o .
cinco milh&es de reais)

FIBRIA —~ MS CELULOSE SUL MATO-
GROSSENSE LTDA., sociedade limitada, com
sede na cidade de Sio Paulo, Estado de Sio
Paulo, na Rua Fidéncio Ramos, n° 302, Torre
B, 3° andar, conjunto 32, Vila Olimpia,
CEP 04551-010, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°36.785.418/0001-07 ("Fibria MS").

Emitente

FiBRIA CELULOSE S.A., sociedade por agdes,
com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Rua Fidéncio Ramos, 302, 3°e
Avalista 4" (parte) andares, Edificio Vila Olimpia
' Corporate, Torre B, Vila Olimpia, CEP
04551-010, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 60.643.228/0001-21 ("Fibria").

ECO  SECURITIZADORA DE  DIREITOS
CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.,
companhia  securitizadora de  direitos
creditorios do agronegocio, com sede na
cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo,
localizada na Avenida Pedroso de Morais,
1.553, 5° andar, CEP 05419-001, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43

Credora




("Emissora").

Data de Emissio

23 de outubro de 2015

Juros

99% (noventa e nove por cento) da varia¢io
acumulada das taxas médias dirias dos DI
over extra grupo - Depdsitos Interfinanceiros
de um dia, calculadas e divulgadas pela
CETIP, no informativo di4rio, disponivel em
sua péagina na internet
(http://www.cetip.com.br), base 252 (duzentos
e cinquenta e dois) Dias Uteis, expressa na
forma percentual ao ano, incidente a partir da
Data de Integralizag@o.

Direitos Creditorios e lastro

Direitos  creditérios do  agronegbcio
decorrentes de nota de crédito a exportagdo
originalmente emitida pela Fibria MS, com
aval da Fibria, em favor do Itat Unibanco
("Cedente"), nos termos da Lei 6.313 e com o
Decreto-Lei n° 413, em fase de registro
perante cartdrio de titulos e documentos da
comarca de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo
("NCE").

Os direitos creditorios do agronegécio
decorrentes da NCE foram objeto de cessdo
onerosa pelo Cedente em favor da Emissora
no ambito de operagdo de securitizagdo de
recebiveis  regulada pelo Termo de
Securitizagfo, para fins de vinculacdo de tais
direitos creditérios & emissio dos CRA,
conforme previsto no "Instrumento Particular
de Cessdo de Direitos Creditérios do
Agronegdcio e Outras Avengas" celebrado em
2 de outubro de 2015, entre o Cedente e a
Emissora, com anuéncia da Fibria, em fase de
registro perante cartério de titulos e
documentos da comarca de S8o Paulo, Estado
de Sdo Paulo.




iii

ANEXoO 11
DECLARACAO DO COORDENADOR LiDER

O BANCO ITAU BBA S.A,, institui¢@io financeira integrante do sistema de distribui¢do de valores
mobilidrios, com enderego em Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, n°® 3.500, 1°, 2° 3° (parte), 4° e 5° andares, Itaim Bibi, CEP 04538-132, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 17.298.092/0001-30, neste ato representado na forma de seu estatuto social
("Coordenador Lider"), para fins de atendimento ao previsto pelo item 15 do anexo III da
Instrugdo da CVM n° 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme em vigor, na qualidade de
instituicdo intermedidria lider da distribuigdo publica de certificados de recebiveis do
agronegdcio da 73* (septuagésima) série da 1* (primeira) emissdo da Eco Securitizadora de
Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A., companhia securitizadora de direitos creditorios do
agronegodcio, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Pedroso de
Morais, n°® 1.553, 5° andar, CEP 05419-001, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 10.753.164/0001-43
("Oferta", "Emissora" ¢ "Emissdo"), DECLARA, para todos os fins e efeitos, que verificou, em
conjunto com a Emissora e com a SLW Corretora de Valores e Cambio Ltda., na qualidade de
agente fiducidrio , a legalidade e auséncia de vicios da Emissdo, em todos os seus aspectos
relevantes, além de ter agido com diligéncia para assegurar a veracidade, consisténcia, corre¢do e
suficiéncia das informagdes prestadas no Prospecto da Oferta e no Termo de Securitiza¢do de
Créditos do Agronegocio que regula a Emissdo.

As palavras e expressdes iniciadas em letra maiuscula que ndo sejam definidas nesta Declaragdo
terdo o significado previsto no Termo de Securitizago.

Séo Paulo, 31 de agosto de 2015.

BANCO ITAU BBA S.A.

Por: Por:
Cargo: Cargo:
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ANEXO III
DECLARACAO DA EMISSORA

A ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A., securitizadora
de direitos creditérios do agronegdcio, com registro de companhia aberta categoria aberta
perante a Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM"), com sede na cidade de So Paulo, Estado
de Sdo Paulo, na Avenida Pedroso de Morais, n° 1.553, 5° andar, CEP 05419-001, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43, neste ato representada na forma de seu estatuto social
("Emissora"), para fins de atendimento ao previsto pelo item 15 do anexo III da Instrugdo da
CVM n° 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme em vigor, na qualidade de emissora de
certificados de recebiveis do agronegécio da 73 (septuagésima terceira) série da 1* (primeira)
emissdo ("Emissdo"), DECLARA, para todos os fins e efeitos, que (i) nos termos da lei 9.514 ¢
11.076, foi instituido regime fiduciario sobre os Direitos Creditorios do Agronegdcio, € sobre as
garantias a eles vinculados, bem como sobre quaisquer valores depositados na Conta
Centralizadora; e (ii) verificou, em conjunto com o Banco Itati BBA S.A., na qualidade de
coordenador lider e com a SLW Corretora de Valores e CAmbio Ltda., na qualidade de agente
fiducidrio, a legalidade € auséncia de vicios da Emisséo, além de ter agido com a diligéncia para
assegurar a veracidade, consisténcia, corre¢do e suficiéncia das informagdes prestadas no
Prospecto da Oferta e no Termo de Securitizagdo (conforme abaixo definido).

As palavras e expressOes iniciadas em letra maitsculas que n3o sejam definidas nesta Declaracgdo
terfio o significado previsto no Termo de Securitizagdo de Direitos Creditorios do Agronegdcio
das 73 (septuagésima terceira) Séries da 1* (primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos
Creditorios do Agronegécio S.A. ("Termo de Securitizagio™).

S&o Paulo, 31 de agosto de 2015.

ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.

Por: Por:
Cargo: Cargo:




ANEXO IV
DECLARACAO DO AGENTE FIDUCIARIO

- A SLW Corretora de Valores e Caimbio Ltda., sociedade limitada com sede na cidade de Sio

Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n® 717, 10° andar, Itaim Bibi,
CEP 04.530-001, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 50.657.675/0001-86, neste ato representada na
forma de seu contrato social ("Agente Fiducirio"), para fins de atendimento ao previsto pelos
artigos 10 e 12, incisos V e IX, da Instrugdo CVM 28 e do item 15 do anexo III da Instrugdo da
Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM") n° 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme
alterada, na qualidade de agente fiduciario do Patrimdnio Separado constituido em ambito da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio da 73* (septuagésima) série da 12 (primeira)
emissdo ("CRA") da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A.,
companhia securitizadora de direitos creditérios do agronegdcio, com sede na cidade de Sdo
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Pedroso de Morais, 1.553, 5° andar, CEP 05419-001,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43 ("Emissora", "Emissdo" e "Oferta"),
DECLARA, exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na CVM, que verificou,
em conjunto com a Emissora e o coordenador lider da distribuigdo publica dos CRA, a
legalidade e auséncia de vicios da Emisso, além de ter agido com diligéncia para assegurar a
veracidade, consisténcia, correcdo e suficiéncia das informag@es prestadas no prospecto da oferta
dos CRA e no termo de securitizagdo de direitos creditérios do agronegécio que regula os CRA e
a Emisséo, para assegurar:

@) o Prospecto Preliminar e o Termo de Securitizagdo contém e o Prospecto Definitivo
conterd todas as informagdes relevantes a respeito dos CRA, da Emissora, de suas
atividades, de sua situagdo econdmico-financeira e dos riscos inerentes as suas
atividades, bem como outras informagdes relevantes no d&mbito da Oferta, as quais
sdo verdadeiras, precisas, consistentes, corretas e¢ suficientes, para permitir aos
Investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(i) o Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as
normas pertinentes, incluindo, mas nfo se limitando, a Instru¢do CVM 400 e a

Instrugdo CYM 414; ¢

(iii) ndo se encontra em nenhuma das situagdes de conflito de interesse previstas no artigo
10 da Instruggio CVM 28.

Sdo Paulo, 31 de agosto de 2015.

SLW Corretora de Valores e Cambio Ltda.

Por: Por:
Cargo: Cargo:
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, R ANEXO V
MINUTA DA DECLARACAO DO AGENTE REGISTRADOR

A ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A., securitizadora
de direitos creditérios do agronegdcio, com registro de companhia aberta perante a Comissdo de
Valores Mobilidrios, com sede em S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, localizada na Avenida
Pedroso de Morais, 1.553, 5° andar, conjuntos 53 e 54, CEP 05419-001, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 10.753.164/0001-43, neste ato representada na forma de seu estatuto social ("Agente
Registrador"), na qualidade de agente registrador dos CRA, nos termos do "Termo de
Securitizagdo de Direitos Creditorios do Agronegécio para Emissdo de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio da 73 (Septuagésima Terceira) Série da 1° (Primeira) Emissdo da
Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A." ("Termo de Securitizacio" e
"CRA"); DECLARA a emissora dos CRA, para os fins do artigo 39 da Lei n° 11.076, de 30 de
dezembro de 2004, conforme alterada ("Lei 11.076"), e artigo 23 da Lei n° 10.931, de 2 de
agosto de 2004, conforme alterada ("Lei 10.931"), que foi entregue a instituicdo custodiante,
para custodia, uma via original do Termo de Securitizagdo, o qual se encontra devidamente
registrado junto a instituigdo custodiante identificada no Termo de Securitizagdo, em
cumprimento com o artigo 39 da Lei 11.076, e paragrafo unico do artigo 23, da Lei 10.931, na
forma do regime fiducidrio instituido pela emissora dos CRA sobre os direitos creditérios do
agronegocio vinculados a emissdo dos CRA, conforme declarado e descrito no Termo de
Securitizaggo.

S&o Paulo, 2 de outubro de 2015.

ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.

Por: : Por:
Cargo: , Cargo:
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ANEXO0 V1
MINUTA DA DECLARACAO DO CUSTODIANTE

A SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de
S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 717, 10° andar, Itaim
Bibi, CEP 04.530-0001, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 50.657.675/0001-86, neste ato
representada na forma de seu contrato social ("Custodiante"), por seu representante legal abaixo
assinado, na qualidade de instituigdo custodiante dos documentos comprobatérios que
evidenciam a existéncia dos direitos creditorios do agronegécio oriundos da nota de crédito a
exportagdo firmada pela Fibria — MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda., sociedade limitada,
com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na Rua Fidéncio Ramos, n° 302, 3°
andar, conjunto 32, Torre B, Vila Olimpia, CEP 04.551-010, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
36.785.418/0001-07 ("Fibria MS"), em 2 de outubro de 2015, a ser emitida em favor do Itan
Unibanco S.A. (abaixo definido), no valor de R$675.000.000,00 (seiscentos e setenta e cinco
milhSes de reais) ("NCE"), descrita no anexo I do "Termo de Securitizacdo de Direitos
Creditdrios do Agronegocio para Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da 73°
Série da 1 Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A."
("Termo_de Securitizagio" e "CRA"), cedidos onerosamente pelo Itai Unibanco S.A.,
institui¢do financeira com endere¢o na Cidade de S#o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.500, 1°, 2° 3° (parte), 4° € 5° andares, Itaim Bibi, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 60.701.190/4816-09 ("Itatt Unibanco") & emissora dos CRA por meio da
celebragdo do "Instrumento Particular de Cessdo de Direitos Creditdrios do Agronegécio e
Outras Avengas" em 2 de outubro de 2015, com anuéncia da Fibria MS, para utilizacdo dos
direitos creditérios do agronegécio decorrentes da NCE para constituir o lastro aos CRA
("Contrato de Cessdo" e "Direitos Creditérios do Agronegécio™); DECLARA & emissora dos
CRA, para os fins do pardgrafo 1° e do inciso VIII do artigo 25 da Lei n° 11.076, de 30 de
dezembro de 2004, conforme alterada ("Lei 11.076"), que foi entregue a esta instituigio
custodiante, para custédia, na qualidade de responsavel pela guarda fisica dos documentos
comprobatorios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegécio, (i) uma
via fisica negocial da NCE; (ii) uma via original do Contrato de Cessio; e (iii) uma via original
do Termo de Securitizagdo, o qual se encontra devidamente registrado perante o agente
registrador indicado no Termo de Securitizagdo, em cumprimento com o artigo 39 da Lei 11.076
¢ paragrafo unico do artigo 23, da Lei 10.931, na forma do regime fiducidrio instituido sobre os
Direitos Creditorios do Agronegécio, conforme declarado e descrito no Termo de Securitizag?o.

S&o Paulo, 2 de outubro de 2015.

SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA.

Por: Por:
Cargo: Cargo:




