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TERMO DE SECURITIZACAO DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO PARA EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO DA 89° (OCTOGESIMA NONA)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 S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo,
na Avenida Pedroso de Morais, n° 1.553, 3° andar, conjunto 32, 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

25 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 Securitizagdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio para
Emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da 89° (octogésima nona) Série da 1°
(primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegocio S.A.", que
prevé a emissfo de certificados de recebiveis do agronegdcio pela Emissora, nos termos (i) da
Lei 11.076, (ii) da Instru¢do CVM 414, aplicavel a distribuigdes publicas de CRI, aplicando
subsidiariamente as distribui¢des publicas de CRA nos termos do Comunicado divulgado em
reunido do Colegiado da CVM, realizada em 18 de novembro de 2008, e (iii) da Instru¢do CVM
476, aplicavel a distribui¢des piblicas de valores mobilidrios com esforgos restritos de
colocagio, o qual sera regido pelas clausulas a seguir:

1. DEFINICOES, PRAZOS E AUTORIZACAO

1.1. Exceto se expressamente indicado: (i) palavras e expressdes em mailsculas, ndo
definidas neste Termo de Securitizagfo, terfio o significado previsto abaixo; e (ii) o masculino
incluira o feminino e o singular incluiré o plural.

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

"Agente significa a ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO
Registrador" AGRONEGOCIO S.A., acima qualificada.

"Aliena¢do" e o significa qualquer operagdo que resulte na transferéncia de titularidade e/ou
verbo "Alienar" propriedade de quaisquer bens e/ou direitos.

"Amortizaco" significa o pagamento de parcela tnica do Valor Nominal Unitério, qu

f
f/

ocorrera na Data de Vencimento.
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"ANBIMA"

"Aplicagcdes
Financeiras

Permitidas”

"Assembleia
Geral"

"

Atualizacio
Monetaria"

"Autoridade"

"Banco Itau
BBA" ou
"Coordenador
Lider"

"Banco

Liquidante"

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

significa o investimento dos valores disponiveis na Conta Centralizadora
exclusivamente em: (i) fundos de investimentos de renda fixa de baixo risco,
com liquidez diaria, que tenham seu patrimdnio representado por titulos ou
ativos financeiros de renda fixa, pré ou pds-fixados, indexados a Taxa SELIC
emitidos pelo Tesouro Nacional ou pelo Banco Central do Brasil; (ii)
certificados de deposito bancario emitidos pelas institui¢des financeiras Banco
Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A., Ita Unibanco S.A., Banco Santander
(Brasil) S.A. ou outras institui¢des com pelo menos 1 (um) rating fornecido
pela Standard and Poor's, Fitch Ratings ou Moody's equivalente ao rating
nacional igual ou melhor que AA- (Aa3) ou rating global igual ou melhor que
A (ou A2); (iii) opera¢des compromissadas com lastro em titulos publicos pds
fixados e indexados a Taxa SELIC, de emisso do Governo Federal do Brasil;
(iv) ou ainda em titulos publicos federais. Qualquer aplicagdo em instrumento
diferente ¢ vedada.

significa a assembleia geral de Titulares de CRA.

significa a atualiza¢do monetaria dos CRA, conforme estabelecido na Clausula
6.1.

significa qualquer Pessoa, entidade ou orgdo, (i) vinculada(o), direta ou
indiretamente, no Brasil e/ou no exterior, ao Poder Publico, incluindo, sem
limitagdo, entes representantes dos Poderes Judicidrio, Legislativo e/ou
Executivo, entidades da administragéio 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 poder normativo, fiscalizador e/ou
punitivo, no Brasil e/ou no exterior, entre outros.

significa 0 BANCO ITAU BBA S.A., institui¢do financeira integrante do sistema /

de distribuigdo 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° e 5° andares, Itaim Bibi, CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF sob
o n° 17.298.092/0001-30, atuando na qualidade de institui¢do intermedidria
lider no d&mbito da Oferta Restrita.

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 \\

liquidagdo de quaisquer valores devidos pela Emissora aos Titulafes de CRA.

A
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"Banco J. Safra"

"Banco
Votorantim'

"Boletim de
Subscrigdo"

"CETIP"

"CETIP21"

Cédigo Civil"
"COFINS"

"Comunicado de

Inicio"

"Comunicado de

Encerramento”

"Conta
Centralizadora"

"Conta de Livre
Movimentacdo"

"Contrato de
Cessdo"

significa 0 BANCO J. SAFRA S.A., institui¢do financeira integrante do sistema
de distribuicdo de valores mobiliarios, inscrita no CNPJ/MF sob n°
03.017.677/0001.20, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo,
na Avenida Paulista, 2.150.

significa 0 BANCO VOTORANTIM S.A., institui¢do financeira integrante do
sistema de distribui¢do de valores mobiliarios, com sede na cidade de S#o
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida das Nag¢des Unidas, n® 14.171, Torre
A, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 59.588.111/0001-03.

significa cada boletim de subscrigdo por meio do qual os Titulares de CRA
formalizardo a subscrigdo dos CRA.

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

significa o ambiente de negociagdo secunddria de titulos e valores mobilirios,
administrado e operacionalizado pela CETIP.

Lein® 10.406, 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.
significa a Contribuigfo para Financiamento da Seguridade Social.

significa o comunicado de inicio da Oferta Restrita, nos termos do artigo 7-A
da Instruggo CVM 476.

significa 0 comunicado de encerramento da Oferta Restrita, nos termos do
artigo 8 da Instrugdo CVM 476.

significa a conta corrente de titularidade da Emissora mantida junto ao Banco
Bradesco S.A., sob o n° 3781-8, agéncia 0133-3, atrelada ao patrimdnio
separado vinculado a emiss@o dos CRA, em que serdo realizados todos
pagamentos devidos no ambito da NCE. \

significa a conta corrente n° 1622-9, na agéncia 910 do Itati Unibanco, de
titularidade da Fibria, para livre movimentagéo desta.

significa o "Instrumento Particular de Cessdo de Direitos Creditdrios do
Agronegécio e Outras Avengas", celebrado entre o Itad Unibanco, a Emissora e
a Fibria em 10 de agosto de 2016, para regular os termos e condi¢des da cesséo
onerosa definitiva dos Direitos Creditérios do Agronegécio em favor da
Emissora, bem como o endosso da NCE pelo Cedente a Emissora, com

objetivo de constituir lastro para emissdo dos CRA, observado que nédo havera

qualquer espécie de coobrigagdo, solidariedade ou responsabilidagle do Cedente
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"Contrato de
Colocagdo"

"Controle" (bem
como oS
correlatos
"Controlar" ou
"Controlada')

"Controladores"

"Coordenadores'

HCRAH

"CRA em
Circulacéo"

"Créditos do
Patrimoénio
Separado”

"CSLL"

pelo adimplemento das obrigagdes representadas pela NCE, assumidas 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 Distribui¢do Publica de
Certificados de Recebiveis do Agronegocio, com Esforgos Restritos, sob o
Regime de Melhores Esforgos de Colocagdo, da 89° (octogésima nona)Série da
1° (primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegécio S.A.", celebrado em 10 de agosto de 2016, entre a Emissora € o0s
Coordenadores, com anuéncia da Fibria, no 4mbito da Oferta Restrita.

significa a definigfo prevista no artigo 116 da Lei das Sociedades por Ag¢des.

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

em conjunto com o Coordenador Lider, significa o Banco J. Safra e o Banco
Votorantim.

significam os certificados de recebiveis do agronegécio da 89* (octogésima
nona) 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 néo resgatados, adotada
exclusivamente para fins de verificagdo de quérum de Assembleias Gerais, a
saber: todos os CRA subscritos ¢ integralizados ¢ nfo resgatados, excluidos os /
CRA que a Emissora ou a Fibria eventualmente sejam titulares ou possuam em /
tesouraria, os que sejam de titularidade (direta ou indireta) de empresas ligadas

a Emissora ou a Fibria, ou de fundos de investimento administrados por
empresas ligadas a Emissora ou a Fibria, assim entendidas empresas que sejam
subsidiarias, 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
0 2° (segundo) grau.

significam (i) os Direitos Creditérios do Agronegocio; (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. \\é\
A
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"Custodiante"

HCVMII

"Data de
Emissdo"

"Data de
Integralizagdo"

"Data de

Pagamento de
Remuneracio dos

CRA"

"Data de
Vencimento dos
CRA"

"Decreto 6.306"

"Decreto-lei 413"

"Despesas”

significa a SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA. (acima
qualificada), responsavel pela guarda dos documentos comprobatdrios que
evidenciam a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegdcio, a saber, a via
fisica negociavel da NCE e uma via original do Contrato de Cesséo.

significa a Comissdo de Valores Mobilidrios.

significa a data de emiss@io dos CRA, qual seja 15 de agosto de 2016.

significa a data em que ird ocorrer a integralizagdo dos CRA, em moeda
corrente nacional, no ato da subscricio dos CRA, de acordo com os
procedimentos da CETIP.

significa cada data de pagamento da Remuneragéo aos Titulares de CRA, que
devera ser realizado anualmente, a partir da Data de Emissdo, no més de agosto

de cada ano, até a Data de Vencimento dos CRA (inclusive), observadas as
datas previstas na clausula 6.2 abaixo.

significa a data de vencimento dos CRA, qual seja 15 de agosto de 2023.

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 Restrita, que: (i) até o
desembolso da NCE, deverfo ser pagas diretamente pela Fibria ou diretamente
pela Emissora e posteriormente reembolsadas pela Fibria, em até¢ 15 (quinze)
Dias Uteis posteriores a apresentagio dos respectivos comprovantes de

pagamento das despesas; (ii) as despesas recorrentes, devidas posteriormente |

ao desembolso da NCE e a integralizagio dos CRA, serdo pagas pela
Securitizadora e posteriormente reembolsadas pela Devedora, em até 15
(quinze) Dias Uteis posteriores & apresentagdio dos respectivos comprovantes
de pagamento das despesas. Referidas despesas recorrentes correspondem a
remunera¢io da Securitizadora, custos com Agente Fiduciario, Custodiante,
Escriturador e CETIP; e (iii) eventuais despesas adicionais deverdo ser
imediatamente comunicadas por escrito pela Securitizadora a Devedora, 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 serfo_reembolsadas pela
Fibria em até 15 (quinze) Dias Uteis contados da apresentagdo dosgespectivos
comprovantes de pagamento de despesas pela Emissora, nos|/termos do
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"Dia Util"

"Direitos
Creditorios do
Agronegocio”

"Documentos da
Operagéo"

"DOESP"

"Emissio"

"Emissora" ou
"Securitizadora"

Encargos
Moratorios”

"Escriturador”

Contrato de Cess#o, ou, na hipétese de inadimplemento ou de sua insuficiéncia,
com recursos do Patrimdnio Separado, indicadas ao longo do presente Termo
de Securitizagdo.

significa, no caso da CETIP e para célculo da Remuneragéo, todo dia que ndo
seja sdbado, domingo ou feriado declarado nacional.

significa todos e quaisquer direitos creditorios, principais e acessorios, devidos
pela Fibria (na condi¢dio de emitente) por forga da NCE e do Contrato de
Cess#o, objeto de cessdo onerosa definitiva & Emissora no dambito do Contrato
de Cesséo.

correspondem (i) & NCE; (ii) ao Contrato de Cessfo; (iii) ao presente Termo de
Securitiza¢do; (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 Colocagéo; (viii) ao contrato celebrado com o
Agente Registrador; (ix) ao contrato celebrado com o Escriturador; (x) aos
eventuais aditamentos aos instrumentos mencionados nos itens (i) a (ix) acima;
e (xi) aos demais instrumentos celebrados com prestadores de servigos
contratados no 4mbito da Emisséo e da Oferta Restrita.

significa o Didrio Oficial do Estado de Séao Paulo.

significa a 1* (primeira) emissdo de certificados de recebiveis do agronegécio
da Emissora, cuja 89* (octogésima nona) série é objeto do presente Termo de
Securitizagéo.

significa a ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO
AGRONEGOCIO 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, n° 1.533, 3° andar, conjunto 32, CEP 05419-001,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43.

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

significa a OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., institui¢do 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, CEP 22.631-000, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°®36.113.876/0001-91.

)
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"Eventos de
Liquidagéo do
Patrimodnio
Separado”

"Fibria" ou

"Devedora"

IIIGP_MH

"IPCA"

"Tnvestidores'

"Investidores
Profissionais"

"Tnvestidores

Qualificados"

"Instrucio CVM
2_8"

"Instrucdo CVM
@u

"Instrucio CVM
ml'

"Instrucio CVM
414"

"Instrucdo CVM
ﬂ"

"Instrucio CVM
341"

significam os eventos que poderfio ensejar a assungfdo imediata da
administragdo do Patrimdnio Separado pelo Agente Fiduciario, com sua
consequente liquidagdo em favor dos Titulares de CRA, previstos neste Termo
de Securitizag#o.

significa a FIBRIA CELULOSE S.A., sociedade por agdes, 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 Devedora.

significa o indice de pregos calculado mensalmente pela Fundagdo Gettlio
Vargas.

significa o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, calculado e
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

significam os Investidores Qualificados e os Investidores Profissionais, quando
referidos em conjunto.

significam os investidores que atendam as caracteristicas de investidor
profissional, assim definidos nos termos do artigo 9°-A da Instrugdio da CVM
n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme em vigor.

significam os investidores que atendam as caracteristicas de investidor
qualificado, assim definidos nos termos do artigo 9°-B da Instru¢do da CVM n°
539, de 13 de novembro de 2013, conforme em vigor.

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.

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

Instrugdo da CVM n.° 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada.

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

9 ¥



"Instrucio CVM

s

"Ttau Unibanco"
ou "Cedente"

"JUCESP"

"Lei 6.313"
"Lei 8.981"
"Lei 9.514"
"Lei 10.931"
"Lei 11.033"
"Lei 11.076"

Anticorrupgido”

"Lei das
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HMDAH

HNCEN

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 o ITAU UNIBANCO S.A., institui¢do financeira com sede na cidade de
Sdo 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 foram
originalmente emitidas nos termos da Lei 6.313 e com o Decreto-lei 413 e

cedente dos Direitos Creditorios do Agronegdcio a Emissora, nos termos do
Contrato de Cesséo.

significa a Junta Comercial do Estado de Séo Paulo.

Lein® 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.

Lein® 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.

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

Lein® 11.076, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada.

significa a legislag8o brasileira contra a lavagem de dinheiro e anticorrupgéo, a
saber, a Lei n® 9.613, de 03 de margo de 1998, 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 0 Modulo de Distribuigdo de Ativos, ambiente de distribuigéo
primdria de titulos e valores mobilidrios administrado e operacionalizado pela
CETIP.

significa a nota de crédito a exportagdo cuja remuneragdo estd atrelada a
variagdo do IPCA, firmada em 10 de agosto de 2016, pela Fibria, nos termos da
Lei 6.313, em favor do Itat Unibanco, a ser endossada em favor{da Emissora
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"Norma"

Obrigagges"

"Oferta Restrita"

"Oferta de
Resgate
Antecipado"

"Onus" e 0 verbo
correlatado
"Onerar"

no ambito do Contrato de Cessdo.

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

significa toda e qualquer obrigagfo da Fibria ou da Emissora, principal e/ou
acessoria, presente e/ou futura, decorrente da NCE, do Contrato de Cesséo e/ou
deste Termo de Securitiza¢do, observada a vinculag8o dos Direitos Creditorios
do Agronegdcio aos CRA, prevista na NCE e neste Termo de Securitizagfo,
bem como eventuais custos e/ou despesas incorridos pela Emissora, pelo
Agente Fiduciario e/ou pelos Titulares de CRA, inclusive em razdo de: (i)
inadimplemento, total ou parcial da NCE, das obrigagdes assumidas pela Fibria
no ambito da NCE e do Contrato de Cess#o, inclusive com relagfo a valores de
reembolso e/ou para fins do pagamento de Despesas, que deverdo ser
depositados na Conta Centralizadora integrante do Patrim6nio 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 Securitizagdo, devidos a Emissora e/ou aos Titulares de CRA,
ordinariamente ou em fun¢do de Evento de Vencimento Antecipado; (iii)
incidéncia de tributos em relagdo aos pagamentos a serem realizados no dmbito
da NCE, do Contrato de Cessdo ou dos CRA, bem como as Sangdes, quando
aplicdveis nos termos da NCE, e despesas gerais decorrentes da NCE, dos
CRA, do Contrato de Cessdo e/ou deste Termo de Securitizagfo, conforme
aplicdveis e desde que devidamente comprovadas; e/ou (iv) processos,
procedimentos e/ou outras medidas judiciais ou extrajudiciais necessarios a
salvaguarda de direitos e prerrogativas decorrentes da NCE, do Contrato de
Cessdo e/ou deste Termo de Securitizagdo, desde que devidamente

comprovados

significa a distribui¢do publica dos CRA, que serd realizada com esforgos
restritos de distribuigdo, destinada a Investidores Profissionais, em regime de
melhores esfor¢os, nos termos da Instrugdo CVM n° 476.

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

significa (i) qualquer garantia (real ou fidejussoria), cess@io ou alienagdo
fiduciaria, penhora, arrolamento, arresto, sequestro, penhor, hipoteca, usufruto,
arrendamento, vinculagdo de bens, direitos e opgles, assungdo de
compromisso, concessdo de privilégio, preferéncia ou prioriddde, ou (ii)
qualquer outro Onus, real ou ndo, gravame; ou (iii) qualquer {im dos atos,
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Separado"

"Periodo de
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contratos ou instrumentos acima, com o mesmo efeito ou efeitos semelhantes,
se e quando realizados no dmbito de jurisdi¢des internacionais e/ou com
relagdo a ativos localizados no exterior.

significa a operagfo financeira de securitizagfo de recebiveis do agronegécio
que resultard na emissdio dos CRA, a qual os Direitos Creditérios do
Agronegocio serdo vinculados como lastro com base no presente Termo de
Securitizag8o, que tera, substancialmente, as seguintes caracteristicas: (i) a
Fibria emitira a NCE, a ser desembolsada pela Cedente, consubstanciando os
Direitos Creditérios do Agronegécio; (ii) a Cedente cedera a totalidade dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio para a Emissora, por meio do Contrato de
Cess#o; (iii) a Emissora realizard a emissdo de CRA, nos termos da Lei 11.076,
sob regime fiduciario, com lastro nos Direitos Creditérios do Agronegdcio,
conforme o disposto neste Termo de Securitizagfio, os quais serfio objeto de
Oferta Restrita no mercado de capitais brasileiro; e (iv) a Emissora efetuara o
pagamento, em moeda corrente nacional, do Preco de Aquisi¢cdo a Cedente em
contrapartida a cessdo onerosa definitiva dos Direitos Creditorios do
Agronegdcio.

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

significa a ordem de prioridade de aloca¢do dos recursos integrantes do
Patriménio Separado, inclusive, sem limitagdo, os montantes recebidos pela
Emissora em razdo do pagamento dos valores devidos no ambito da NCE.

significa a Emissora e o Agente Fiduciario, quando referidos neste Termo de
Securitizagdo, em conjunto ou individual e indistintamente.

significa as instituigdes financeiras autorizadas a operar no sistema de
distribuigdo de valores mobilidrios para participar da Oferta Restrita na
qualidade de participante especial, que poderéo ser contratadas no 4mbito da
Oferta Restrita pelos Coordenadores, sendo que, neste caso, serfio celebrados
os contratos de adesdo, nos termos do Contrato de Colocagio.

significa o patriménio constituido em favor dos Titulares de CRA apds a
institui¢do do Regime Fiduciario, administrado pela Emissora ou pelo Agente
Fiduciario, conforme o caso, composto pelos Créditos do Patrimdnio Separado.
O Patriménio Separado nfo se confunde com o patriménio comum da
Emissora e se destina exclusivamente a liquidagédo dos CRA.

significa o intervalo de tempo que: (i) se inicia na primeira Data de
Integralizag¢dio (inclusive) e termina na Data de Pagamento efetivo da
Remuneragdo dos CRA (exclusive), no caso do primeiro, Periodo de
Capitalizagdo, ou (ii) na Data do ultimo Pagamento Efetivo da Remuneragio
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HPEH

"Prazo Maximo
de Colocacdo"

"

Precgo de
Aquisi¢ao”

Preco de
Integralizacao"

"Procedimento de
Bookbuilding"

"Regime
Fiduciario"

t
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"
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dos CRA (inclusive) e termina na Data de Pagamento Efetivo da Remuneragéo
dos CRA (exclusive), no caso dos demais Periodos de Capitalizagdo. Cada
Periodo de Capitalizagfo sucede o anterior sem solugdo de continuidade, até a
Data de Vencimento.

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

significa a Contribui¢8o ao Programa de Integragéo Social.

significa o periodo maximo de 6 (seis) meses contados da data de inicio da
Oferta Restrita, conforme indicada no Comunicado de Inicio, nos termos da
Instrugdo CVM 476.

significa o valor devido ao Itai Unibanco, pela Emissora, com relagéo a
aquisi¢do dos Direitos Creditérios do Agronegocio, correspondente ao
montante dos recursos captados pela Emissora por meio da integraliza¢éio dos
CRA em mercado priméario. O Prego de Aquisigéo sera igual ao Valor Total do
Crédito, apurado na Data de Integralizacdo descontado a mesma taxa de
desconto aplicada sobre o Valor Total do Crédito, e atualizado pela
Remuneragéo dos CRA.

significa o pre¢o de subscrigdo dos CRA, correspondente ao Valor Nominal
Unitério.

significa o procedimento de coleta de intengdes de investimento a ser realizado
pelos Coordenadores no dmbito da Oferta Restrita, para definigdo do volume
da Emisséo.

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, incidentes sobre o Valor Nominal
Unitario, atualizado conforme disposto na Cldusula 6.2. abaixo,
correspondentes a taxa de 5,9844% (cinco inteiros e nove mil, oitocentos e
quarenta e quatro décimos de milésimos por cento) ao ano, conforme previsto
na Clausula 6.2 deste Termo de Securitizagdo, e serdo pagos anualmente, a
cada Data de Pagamento de Remuneragéo dos CRA.

Resolugdo n°® 4.373, emitida pelo Conselho Monetdrio Nacional em 29 de
setembro de 2014, conforme alterada. '
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significa qualquer medida punitiva, pecunidria, que seja efetivamente cobrada
da Cedente, em consondncia com as disposi¢des constantes da NCE, em
decorréncia: (i) do descumprimento de quaisquer das obriga¢des assumidas
através da NCE; e/ou (ii) da descaracterizagdo do regime juridico aplicavel a
NCE e/ou aos Direitos Creditérios do Agronegécio. 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
Agronegdcio, e sejam exigiveis, especialmente o IOF, nos termos da legislagdo
aplicavel; e (b) qualquer outra despesa, custo ou encargo, a qualquer titulo e
sob qualquer forma, relacionados a NCE ou aos Direitos Creditérios do
Agronegécio, inclusive despesas processuais e honorarios advocaticios, nos
termos da NCE

significa qualquer subsididria direta ou indireta 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 administragdo do
Patrim6nio Separado, no valor de R$1.000,00 (um mil reais reais), liquida de
todos e quaisquer tributos, atualizada anualmente pelo IGP-M desde a Data de
Emisséo, calculada pro rata die se necessario.

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

significa este Termo de Securitizagfio, a ser celebrado entre a Emissora e o
Agente Fiducidrio nomeado nos termos da Lei 11.076, referente a emissédo dos

CRA.
significa os titulares de CRA.
significa o valor nominal da totalidade dos CRA a ser emitido, que

corresponderda a R$374.000.000,00 (trezentos e setenta e quatro milhdes de
reais), na Data de Emisséo.

significa o valor total do crédito representado pela NCE, correspondente a
R$374.000.000,00 (trezentos e setenta e quatro milhdes de reais){ \na data de

emissio da NCE. /
14 J\\ /
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"Valor Nominal significa o valor nominal dos CRA que correspondera a R$1.000,00 (um mil

Unitério" reais), na Data de Emisséo.

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

1.3. A Emissdo e a Oferta Restrita dos CRA foram aprovadas em reunifio do conselho de
administragdo da Emissora, realizada em 11 de Julho de 2016, na qual se aprovou e ratificou a
emissdo de séries de CRA em montante de até R$ 10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais), cuja
ata foi registrada na JUCESP em 27 de julho de 2016, sob o n°® 329.972/16-9, e na reunido da
diretoria da Emissora, realizada em 15 de julho de 2016, cuja ata sera registrada na JUCESP, na
qual foi aprovada, por unanimidade de votos, a realizagdo da emissfio da 89* (octogésima nona)
série de certificados de recebiveis do agronegdcio 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 serfio registrados e custodiados
junto ao Custodiante, que assinara a declaragdo substancialmente na forma do Anexo VI a este

Termo de Securitizagdo.

2.2. Os CRA serfo objeto de distribui¢do publica com esforgos restritos em regime de
melhores esforgos de colocagdo para a totalidade dos CRA no mercado brasileiro de capitais,
conforme plano de distribuigdo adotado em consonéncia com o disposto na Instrugdo CVM 476.

2.3. Em atendimento ao item 15 do anexo III da Instrugdo CVM 414, sdo apresentadas, nos
Anexos II, 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 serfio depositados:

(i) para distribui¢do no mercado primario por meio do MDA, administrado pela
CETIP, sendo a liquidagdo financeira realizada por meio do sistema de
compensagio e liquidagdo da CETIP; e

(i) para negociagdo no mercado secundario, por meio do CETIP21, administrado e
operacionalizado pela CETIP, sendo a liquidagdo financeira dos eventos de
pagamento e a custodia eletronica dos CRA realizada por meio do sistema de
compensacio e liquidagdo da CETIP.

2.5. Por se tratar de oferta para a distribuigdo publica com esforgos restritos de distribuigéo, a
Oferta Restrita sera registrada perante a ANBIMA nos termos dos paragrafos primeiro, inciso I e
segundo do artigo 1° do "Codigo ANBIMA de Regulagéio e Melhores Préticas para as Ofertas
Publicas de Distribuicdo e Aquisi¢do de Valores Mobilidrios", exclusivamente paral [fins de
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informar a base de dados, condicionado a expedi¢fo, até a data do encerramento da Oferta
Restrita, de diretrizes do Conselho de Regulagdo e Melhores Praticas da ANBIMA, nos termos
do artigo 9°, §1°, do referido Cédigo.

3. CARACTERISTICAS DOS DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO

Direitos Creditérios do Agronegdcio

3.1.  Os direitos creditorios vinculados ao presente Termo de Securitizagéio, bem como as suas
caracteristicas especificas, estdo descritos no Anexo I, nos termos do item 2 do anexo III da
Instrugdo CVM 414, em adigfo as caracteristicas gerais descritas nesta cldusula 3°.

3.2. A Fibria captara recursos por meio da emissdo da NCE em favor do Itau Unibanco, em
conformidade com a Lei 6.313 e com o Decreto-lei 413, no dmbito da Operagdo de
Securitizagdo. Por sua vez, o Itad Unibanco realizarda cessdo onerosa definitiva dos direitos
creditérios do agronegocio delas decorrentes, em favor da Emissora, para fins de constitui¢do do
lastro da emissdo dos CRA, conforme previsto no Contrato de Cesséo.

3.2.1. Os Direitos Creditérios do Agronegécio contam com as seguintes
caracteristicas: (i) o valor total de R$374.000.000,00 (trezentos e setenta e quatro milhdes de
reais), na Data de Emissdo da NCE; e (ii) emissdo em favor do Cedente, responsavel pelo
desembolso do crédito objeto da NCE, conforme previsto no Contrato de Cessdo, sendo os
Direitos Creditdrios do Agronegécio posteriormente cedidos & Emissora por meio do Contrato de

Cessio.

3.3. A NCE e os Direitos Creditérios do Agronegoécio, cujas caracteristicas principais estdo
listadas no Anexo I, livres e desembaragados de quaisquer Onus, corresponderdo ao lastro dos
CRA objeto da Emissdo, aos quais estdo vinculados em carater irrevogavel e irretratavel,
segregados do restante do patrimonio da Emissora, mediante instituigdo do Regime Fiducidrio,
na forma prevista pela cldusula 9° abaixo, € nos termos da Lei 11.076 e da Lei 9.514.

3.3.1. O valor total dos Direitos Creditérios do Agronegécio, na Data de Emisséo,
sera de R$374.000.000,00 (trezentos ¢ setenta e quatro milhdes de reais).

3.4. Até a quitagdo integral das Obrigagdes, a Emissora manterd os Direitos Creditorios do
Agronegécio vinculados aos CRA e agrupados no Patriménio Separado, constituido

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

Custodia do lastro

3.5. A via negociavel original da NCE, uma via original do Contrato de Cessdo € uma via
original deste Termo de Securitizagdo, bem como via original de eventuais documentos
comprobatdrios adicionais que evidenciem a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegocio,
se houver, deverdo ser mantidas pelo Custodiante, que sera fiel depositario contratado, nos
termos de contrato de prestagdo de servigos de custddia a ser celebrado com a Emisjora, pela
remuneragio ali prevista, a ser arcada pela Emissora, para exercer as seguintes fung e:, entre
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outras: (i) receber os documentos e realizar a verificagdo do lastro dos CRA, nos termos da
clausula 3.5.1 abaixo; (ii) fazer a custodia e guarda dos documentos recebidos conforme previsto
no item (i) acima, incluindo, sem limitag¢8o, a via negocidvel original da NCE, uma via original
do Contrato de Cessdo e uma via original deste Termo de Securitizagfo; e (iii) diligenciar para
que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem, os documentos recebidos
conforme previsto no item (1) acima, incluindo, sem limitagfo, a via negociavel original da NCE,
uma via original do Contrato de Cessfo e uma via original deste Termo de Securitizagéo.

3.5.1. O Custodiante sera responsavel pela guarda das vias fisicas dos documentos
que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegocio, representados,
principalmente, pela via negociavel original da NCE e pela via original do Contrato de Cesséo.
Deste modo, a verificagdo do lastro dos CRA sera realizada pelo Custodiante, de forma
individualizada e integral, no momento em que referidos documentos comprobatérios forem
apresentados para registro perante o Custodiante e 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 remuneragéo pelo desempenho dos
deveres e atribuigdes que lhe competem, nos termos da lei aplicdvel e deste Termo de
Securitizagdo, remuneragdo que sera prevista em contrato a ser celebrado entre a Emissora € o
Custodiante, a qual serd paga pela Emissora e reembolsada pela Fibria conforme previsto na
Cléusula 8.2 abaixo.

Aquisicido dos Direitos Creditorios do Agronegdcio

3.6. Os Direitos Creditorios do Agronegécio serfo adquiridos pela Emissora apds o
desembolso pelo Itati Unibanco do crédito representado pela emissdo da NCE, conforme previsto
no Contrato de Cessfo. A partir da implementagdo das condigbes precedentes, descritas na
cldusula 3.6.1 abaixo, o Itai Unibanco realizard o desembolso da NCE para a Fibria e,
consequentemente, a Emissora efetuara o pagamento do Prego de Aquisicdo ao Cedente,
observado o recebimento, pela Emissora, dos recursos advindos da integralizagdo dos CRA em

mercado primdrio.
3.6.1. As condi¢des precedentes mencionadas na cldusula 3.6 acima, séo:

(1) apresentagdo, ao Itai Unibanco, das vias originais (via negociavel e vias
ndo-negociaveis) da NCE, devidamente assinadas pela Fibria;

(i)  registro da via original e negociavel da NCE, no cartério de registro de
titulos e documentos da comarca das sedes da Fibria e do Itat Unibanco,
conforme previsto na cldusula 23 da NCE;

(iii)  obtengdo, pela Fibria, quando aplicavel, de toda e qualquer aprovagéo
societaria e/ou de terceiros para a emissdo da NCE e para a assipatura do
Contrato de Cessdo, bem como assungdo das respectivas obrigagpes deles
decorrentes, de forma satisfatoria ao Itad Unibanco; )

M
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(iv)  distribui¢fo publica dos CRA na forma prevista no Contrato de Colocagdo;

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

(vi)  ndo descumprimento, pela Fibria, de qualquer obrigacdo que lhe é imposta
na NCE e/ou no Contrato de Cesséo;

(vil) manutengfo das declaragSes € dos compromissos prestados ou assumidos na
NCE, conforme o caso, pela Fibria;

(viii) assinatura e formalizagdo do Contrato de Cesséio, com os devidos registros
necessarios a sua perfeita constitui¢éio e validade perante terceiros, de forma
satisfatoria ao Itaii Unibanco;

(ix)  apresentacdo, por intermédio da pagina da CVM na rede mundial de
computadores ou em outro meio caso a pagina da CVM ndo estiver
disponivel, do Comunicado de Inicio da distribui¢do pablica dos CRA para
a CVM, na forma definida no presente Termo de Securitizagéo;

(x)  inocorréncia de qualquer dos eventos previstos na clausula "Do vencimento
antecipado" da NCE;

(xi)  inocorréncia de alteragdo adversa nas condi¢Ges econdmicas, financeiras,
operacionais ou reputacionais da Fibria ou da Emissora, a exclusivo critério
do Itat Unibanco, mas desde que devidamente fundamentado por escrito
pelo Itau Unibanco a Fibria;

(xii)  inocorréncia de qualquer descumprimento pela Fibria ou pela Emissora, da /
legislagdo ambiental e trabalhista em vigor, adotando as medidas e acdes /
preventivas ou reparatdrias, destinadas a evitar e corrigir eventuais danos ao
meio ambiente e a seus trabalhadores decorrentes das atividades descritas
em seu respectivo objeto social; e

(xiii) inexisténcia de decisdo administrativa ou judicial por violagéo ou indicio de
violagdo de qualquer dispositivo de qualquer lei ou regulamento, nacional
ou estrangeiro, contra pratica de corrup¢do ou atos lesivos a administragéo
publica, incluindo, sem limitagdo, as Leis Anticorrupgdo e a U.S. Foreign
Corrupt Practices Act of 1977 e o UK Bribery Act 2010, conforme aplicavel
pela Fibria e/ou qualquer sociedade do grupo econdmico, conforme
defini¢do da Lei das Sociedades por Ag¢des, bem como ndo constar no
Cadastro Nacional de Empresas Inidoneas e Suspensas — CEIS ou no f'\
Cadastro Nacional de Empresas Punidas — CNEP. \\
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3.6.2. Nos termos do Contrato de Cessfo, o pagamento do Prego de Aquisi¢do serd
realizado, a vista, em moeda corrente nacional, mediante transferéncia eletronica 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 Cessdo. Realizado referido pagamento,
ndo serd devida qualquer outra contrapartida pela Emissora em favor do Cedente ou da Fibria, a
qualquer titulo.

3.7. Os pagamentos decorrentes da NCE deverdo ser realizados pela Fibria diretamente na
Conta Centralizadora, nos termos do Contrato de Cesséo.

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 e a Devedora 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
dmbito da NCE serfio automaticamente transferidos para a Securitizadora, passando a sua
titularidade, incluindo, sem limitagfo, as competéncias de administragéo e cobranga dos Direitos
Creditorios do Agronegécio e a excussdo da NCE, conforme nela previsto, e (ii) os Direitos
Creditérios do Agronegdécio e a NCE passarfo, automaticamente, para a titularidade da
Emissora, no 4mbito do Patriménio Separado, aperfeicoando-se a cesséo dos Direitos Creditdrios
do Agronegocio e o endosso da NCE, conforme disciplinado pelo Contrato de Cesséo, € serdo
expressamente vinculados aos CRA por forca do Regime Fiduciario, nfo estando sujeitos a
qualquer tipo de retengfo, desconto ou compensacdo com ou em decorréncia de outras
obrigagdes da Fibria, da 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 Obrigagdes, a Emissora obriga-se a manter os Direitos
Creditérios do Agronegécio 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 Securitizagéo.

4, CARACTERISTICAS DOS CRA E DA OFERTA RESTRITA

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

(i) Emissfo: Esta € a 1? (primeira) emissdo de CRA da Emissora.

(i) Série: Esta é a 89" (octogésima nona) série no ambito da 1? (primeira) emisséo da
Emissora.

(iii) Quantidade de CRA: Serfio emitidos 374.000 (trezentos e setenta ¢ quatro mil)
CRA.

(iv) Valor Total da Emissdo: O Valor Total da Emissfo sera de R$374.000.000,00
(trezentos e setenta e quatro milhdes de reais), na Data de Emissao. ;
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(v) Valor Nominal Unitdrio dos CRA: Os CRA terdo valor nominal de R$1.000,00 (um
mil reais), na Data de Emiss&o.

(vi) Data de Emissiio dos CRA: A data de emissdo dos CRA sera 15 de agosto de 2016.

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

(viii) Vencimento dos CRA: A data de vencimento dos CRA sera 15 de agosto de 2023.

(ix) Atualizagio Monetaria: Os CRA farfio jus a Atualizagio Monetédria com base na
variag8o do IPCA, a ser calculada nos termos da Clausula 6.1 abaixo.

(x) Juros Remuneratérios: A partir da Data de Integralizagéo (inclusive), os CRA faréo
jus a juros remuneratérios, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario atualizado
conforme disposto na Clausula 6.1 abaixo, correspondentes a taxa de 5,9844%
(cinco inteiros e nove mil, oitocentos e quarenta e quatro décimos de milésimos por
cento) ao ano, conforme previsto na Clausula 6.2 deste Termo de Securitizagdo. A
Remunera¢io dos CRA devera ser paga anualmente, no més de agosto, a partir da
Data de Emissdo, em 7 (sete) parcelas, sendo cada uma devida em uma Data de
Pagamento de Remuneragdo dos CRA, sendo o primeiro pagamento devido em 15
de agosto de 2017.

(xi) Amortizagdo: O Valor Nominal Unitario dos CRA, acrescido da Atualizagéo
Monetaria, conforme o caso, sera pago em parcela unica, na Data de Vencimento.

(xii) Regime Fiduciario: Sim.

(xiii) Garantias: N&o serfio constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os
CRA ou sobre os Direitos Creditorios do Agronegoécio.

(xiv) Multa e Juros Moratorios: Na hipdtese de atraso no pagamento de qualquer
quantia devida aos Titulares de CRA, além da Remunera¢éio dos CRA, incidirdo
sobre o valor em atraso juros moratérios a taxa efetiva de 1% (um por cento) ao
ano (ou menor prazo permitido pela legislagdo aplicavel), capitalizados
diariamente "pro rata temporis"; e multa ndo compensatéria de 2% (dois por
cento), 0s quais serdo pagos com recursos integrantes do Patrimoénio Separado.

(xv) Sistema de Registro, Depésito, Custodia Eletronica e Liquidagdo Financeira:
CETIP.

(xvi) Forma. Os CRA serdo emitidos de forma nominativa e escritural e sua titularidade
serd comprovada por extrato emitido pela CETIP considerando a localidade de
depdsito eletronico dos ativos na CETIP. Adicionalmente, caso aplicavel, sera
considerado como comprovante o extrato emitido pelo Escriturador, com base nas
informagdes prestadas pela CETIP.
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(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)

(xxiii)

Local de Pagamento. Os pagamentos dos CRA serfo efetuados por meio do
sistema de liquida¢do e compensagdo eletronico administrado pela CETIP. Caso,
por qualquer razdo, a qualquer tempo, os CRA néo estejam custodiados na CETIP,
a Emissora deixard, em sua sede, o respectivo pagamento a disposicdo do
respectivo Titular de CRA, hipdtese em que, a partir da referida data, ndo havera
qualquer tipo de atualizag@o ou remuneragfio sobre o valor colocado a disposi¢éo
do Titular de CRA na sede da Emissora.

Atraso no Recebimento dos Pagamentos. O ndo comparecimento do Titular de
CRA para receber o valor correspondente a qualquer das obrigagfes pecuniarias
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.

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 nfio seja um Dia Util,
sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos.

Pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegécio. Os pagamentos dos
Direitos Creditorios do Agronegdcio serfio depositados diretamente na Conta
Centralizadora.

Ordem de Aloca¢dio dos Pagamentos. Os valores integrantes do Patrimdnio
Separado, inclusive, sem limitagéo, aqueles recebidos em razido do pagamento dos
valores devidos no dmbito da NCE, deverdo 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: (a)
Despesas, por meio (A) do emprego de recursos recebidos da Fibria, nos termos
da clausula 8.2 abaixo, e conforme estabelecido no Contrato de Cessdo, e, (B)
caso tais recursos sejam insuficientes para quitar as Despesas, do emprego dos
demais recursos integrantes do Patrimonio Separado; (b) Remuneragdo dos CRA,
pro rata entre os CRA, se necessario; (¢) Amortizagéo, acrescido da Atualizagéo
Monetaria, caso aplicavel; e (d) liberagdo a Conta de Livre Movimentagéo.

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

Repactuagio. N&o havera repactuagéo programada dos CRA.
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Distribui¢fo

4.2. A totalidade dos CRA ser4d objeto de distribui¢do publica com esforgos restritos de
colocagdio nos termos da Instrug¢io CVM 476, com intermediagdo dos Coordenadores, sob
regime de melhores esforgos de colocagfo, nos termos do Contrato de Colocagdo, em que estard
previsto o respectivo plano de distribui¢io dos CRA.

4.3. A Oferta Restrita é realizada em conformidade com a Instru¢io CVM 476 e com as
demais disposi¢des legais e regulamentares aplicdveis, razdo pela qual estd automaticamente
dispensada de registro de distribui¢iio na CVM, nos termos do artigo 6° da referida instrugdo. Os
CRA serdo subscritos por Investidores Profissionais, observado o disposto na Cldusula 4.5.

abaixo.

4.4. No ambito da Oferta Restrita, os CRA somente poderfio ser subscritos por Investidores
Profissionais, sendo oferecidos a, no maximo, 75 (setenta e cinco) Investidores Profissionais, e
subscritos por, no maximo, 50 (cinquenta) Investidores Profissionais, respeitada a
discricionariedade dos Coordenadores na alocagéo final dos CRA.

4.5. Os CRA serdo subscritos e integralizados a vista pelos Investidores Profissionais,
devendo os mesmos fornecerem, por escrito, declaragdo no boletim de subscrigédo, atestando que
estdio cientes que: (a) a Oferta Restrita nfio foi registrada na CVM; (b) os CRA ofertados estdo
sujeitos as restrigdes de negociagfo previstas na Instrugio CVM 476, observado a Clausula 4.6
abaixo. Ademais, os Investidores Profissionais deverdo fornecer, por escrito, declaragéo,
atestando sua condi¢iio de investidor profissional, nos termos definidos neste Termo de
Securitizagdo.

4.6. Os CRA da presente Emissdo somente poderfio ser negociados nos mercados
regulamentados de valores mobilidrios depois de decorridos 90 (noventa) dias de cada data de
subscrigdo dos CRA pelo respectivo Titular de CRA e apenas entre Investidores Qualificados.

4.7. Para fins de atender o que prevé o item 15 do Anexo III da Instru¢do CVM n° 414,
seguem como Anexos II, Anexo IIl e Anexo IV ao presente Termo de Securitizagdo, declaragfo
emitida pelo Coordenador Lider, pela Securitizadora e pelo Agente Fiduciario, respectivamente.

4.8. A Oferta Restrita terd inicio a partir da apresentagdo do Comunicado de Inicio para a
CVM, por intermédio da pagina da CVM na rede mundial de computadores ou em outro meio
caso a pagina da CVM n#o estiver disponivel.

4.8.1. O prazo maximo para colocagdo dos CRA ¢ de 6 (seis) meses contados da data
de inicio da Oferta Restrita, conforme indicada no Comunicado de Inicio, nos termos da
Instru¢do CVM 476.

4.8.2. A colocagdio dos CRA no mercado primario junto aos Investidores
Profissionais ser4 realizada de acordo com os procedimentos da CETIP.
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49. Serad admitida a distribui¢do parcial dos CRA, sendo que os CRA que ndo forem
colocados no 4mbito da Oferta Publica Restrita serfio cancelados pela Emissora.

4.10. Durante todo o Prazo Maximo de Colocagdo, o preco de integralizacdo dos CRA sera o
correspondente ao Prego de Integralizagfo, sendo a integralizagdo dos CRA realizada em moeda
corrente nacional, a vista, no ato da subscrig#o.

4.11. A Emissora contratou o Banco Modal S.A., institui¢go financeira com sede na Cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, 501, 5° andar, parte, bloco 01,
Botafogo, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 30.723.886/0001-62, para atuar no dmbito da Oferta
Restrita como formador de mercado, por meio da inclusdo de ordens firmes de compra € de
venda dos CRA, em plataformas administradas pela CETIP, na forma e conforme as disposigdes
da Instru¢do CVM 384, do Manual de Normas para Formador de Mercado, do Comunicado 111,
com a finalidade de fomentar a liquidez dos CRA no mercado secundério

Destinaciio e Vinculacio de Recursos

4.12. Destinacdo dos Recursos pela Emissora. Os recursos obtidos com a subscrigio e
integraliza¢do dos CRA serdo utilizados exclusivamente pela Emissora para pagar a Cedente o
valor do Prego de Aquisigéo.

4.13. Destinac¢io dos Recursos pela Fibria. Nos termos da NCE, os recursos captados por meio
de sua emissfo, desembolsados pelo Cedente em favor da Fibria, tém por finalidade especifica,
exclusivamente o financiamento das atividades da Fibria vinculadas ao agronegécio, assim
entendidas as atividades da Fibria relacionadas com a produgio, comercializagéo,
beneficiamento ou industrializagdo de produtos ou insumos decorrentes da transformagfo de
esséncias florestais, utilizados no dmbito do programa de exportagéo de papel e celulose pela
Fibria, na forma prevista em seu objeto social, com fundamento na Lei n® 6.313 e no Decreto-lei
413, conforme or¢gamento constante no Anexo II da NCE.

4.14. Vinculacdo dos Pagamentos. Os Direitos Creditérios do Agronegdcio, 0s recursos
depositados na Conta Centralizadora e todos e quaisquer recursos a eles relativos sdo
expressamente vinculados aos CRA por forga do regime fiducidrio constituido pela Emissora, em
conformidade com este Termo de Securitizag¢do, ndo estando sujeitos a qualquer tipo de retengéo,
desconto ou compensag¢do com ou em decorréncia de outras obrigagdes 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 Creditorios do Agronegdcio e os recursos depositados na
Conta Centralizadora:

(i) constituirdio, no dmbito do presente Termo de Securitizagdo, Patrimdnio Separado,
ndo se confundindo entre si e nem com o patriménio comum da Emissora em
nenhuma hipotese;

(i) permanecerdo segregados do patrimonio comum da Emissora no Patrimonio
Separado até o pagamento integral da totalidade dos CRA;
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(iii)  destinam-se exclusivamente ao pagamento dos valores devidos aos Titulares de
CRA, bem como dos respectivos custos da administragdo do Patrimdnio Separado
constituido no ambito deste Termo de Securitizagdo e despesas incorridas,
inclusive, mas néo se limitando, os custos do Agente Registrador, Custodiante do
lastro, Escriturador e do Agente Fiducidrio, observado o disposto na cldusula 8
abaixo;

(iv)  estdo isentos de qualquer agfo ou execugdo promovida por credores da Emissora,
nio 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; €

v) somente respondem pelas obrigagdes decorrentes dos CRA a que estéo
vinculados, conforme previsto neste Termo de Securitizago.

Escriturago

4.15. O Agente Registrador atuara como digitador e registrador dos CRA, para fins de custddia
eletronica e de liquidagdo financeira de eventos de pagamento dos CRA na CETIP, conforme o
caso, para distribuicio em mercado primario e negociagdo em mercado secundario na CETIP,
nos termos da cldusula 2.4 acima.

4.16. O Escriturador atuard como escriturador dos CRA, os quais serfio emitidos sob a forma
nominativa e escritural. Serdo reconhecidos como comprovante de titularidade do CRA: (i) o
extrato de posigdo de custodia expedido pela CETIP, conforme os CRA estejam eletronicamente
custodiados na CETIP, em nome de cada Titular de CRA; ou (ii) o extrato emitido pelo
Escriturador, a partir das informag¢Ges prestadas com base na posi¢do de custddia eletrdnica
constante da CETIP, em nome de cada Titular de CRA.

Banco Liquidante

4.17. O Banco Liquidante sera contratado pela Emissora para operacionalizar o pagamento e a
liquidagéio de quaisquer valores devidos pela Emissora aos Titulares de CRA, executados por
meio do sistema da CETIP, conforme o caso, nos termos da clausula 2.4 acima.

4.18. O Banco Liquidante podera ser substituido, sem a necessidade de realizagdo de
Assembleia Geral, caso (i) seja descumprida qualquer obrigag@o prevista nos contratos de
prestagdo de servigos celebrados com o Banco Liquidante, (ii) haja descredenciamento ou
revogagdo de sua autorizacdo para o exercicio das atividades de liquidagéo financeira; (iii) haja
renuncia do Banco Liquidante ao desempenho de suas fungées nos termos previstos em contrato
celebrado com a Emissora; e (iv) seja estabelecido de comum acordo entre as partes do contrato
indicado no item (iii) acima. Nesse caso, novo Banco Liquidante deve ser contratado pela
Emissora. Com exce¢do dos casos acima previstos, deverd ser convocada Assembleia Geral para
que seja deliberada a contrata¢do de novo banco liquidante.
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4.19. Caso ocorra o rebaixamento da nota de classificagéo de risco corporativo, vigente a época
da realizag8o da Oferta Restrita, do Banco Liquidante, no qual foram abertas a Conta
Centralizadora, atribuida por agéncia de classificag8o de risco, a Emissora podera, de comum
acordo com a Devedora, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data de divulgagfo do referido
rebaixamento, transferir a Conta Centralizadora para outra institui¢do financeira, cuja nota de
classificagdo de risco corporativo seja, no minimo, igual a do Banco Liquidante a época da
realizacdo da Oferta Restrita.

4.20. Na ocorréncia da hipétese prevista no item 4.18 acima, devera ser celebrado aditamento
ao Termo de Securitizagfo, para substituir o Banco Liquidante pela institui¢do financeira
escolhida pela Emissora, de comum acordo com a Devedora, para manter a Conta
Centralizadora, ficando desde ja acordada a dispensa da realizagdo de Assembleia Geral para a
celebragéo do referido aditamento.

4.21. Com excegdo dos casos acima previstos, deverd ser convocada Assembleia Geral para
que seja deliberada a contratag8o de novo banco liquidante.

5. SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DOS CRA

5.1. Os CRA serdo subscritos no mercado primario e integralizados por seu Valor Nominal
Unitario.

5.2. O Prego de Integralizagdo sera pago a vista em moeda corrente nacional, no ato da
subscrigdo dos CRA, de acordo com os procedimentos da CETIP: (i) nos termos do respectivo
Boletim de Subscrigéo; e (ii) para prover recursos a serem destinados pela Emissora conforme a
clausula 4.11 acima.

5.3. Todos os CRA serfo subscritos e integralizados em uma tnica Data de Integralizagéo.

6. CALCULO DA REMUNERACAO E DA AMORTIZACAO DOS CRA

Remuneracio dos CRA

6.1. Atualizacdo Monetdria dos CRA: O Valor Nominal Unitario dos CRA serd atualizado, a
partir da Data da Integralizagdo, inclusive, pela variacdo do IPCA, conforme férmula
abaixo prevista ("Atualiza¢do Monetaria"):

VNa =VNexC
Onde:

VN, = Valor Nominal Unitario atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento; /

Vg
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VN, = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario apds incorporagfo de
juros, calculados/informados com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;

C = Fator da varia¢do acumulada do IPCA calculado com 8§ (oito) casas decimais, sem
arredondamento, apurado da seguinte forma:

Hap
=17 |[2% )
k=1 NI k-1

Onde:

k = niimero de ordem de NI, variando de 1 até n;

n = numero total de nimeros indices considerados na atualizagdo, sendo "n" um nimero
inteiro;

NIk = valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més de atualizagfio, caso a
atualizagdo seja em data anterior ou na prépria data de aniversario mensal do CRA; apds
a data de aniversario respectiva, o "NIy" corresponderd ao valor do nimero-indice do
IPCA do més de atualizagéo;

NI.;= valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més "k";

dup = numero de Dias Uteis entre a ultima data de aniversario mensal do CRA e a data
de céalculo, limitado ao niimero total de Dias Uteis de vigéncia do nimero-indice do
IPCA, sendo "dup" um niimero inteiro; e

dut= ntmero de Dias Uteis contidos entre a ultima e préxima data de aniversario do
CRA, sendo "dut" um numero inteiro.

Sendo que:

e 0 numero-indice do IPCA devera ser utilizado considerando-se idéntico numero
de casas decimais daquele divulgado pelo IBGE;

e a aplicagdo do IPCA incidira no menor periodo permitido pela legislacdo em
vigor;

e considera-se como "data de aniversario" todo dia 30 (trinta) de cada més, e caso
referida data néo seja Dia Util, ou ndio exista, o primeiro Dia Util subsequente.
Considera-se como més de atualizag¢do, o periodo mensal compreendido entre
duas datas de aniversarios consecutivas;

e o fator resultante da expressdo (NIk / NIk-1)(dup/dut) é considerado com 8 (0ito)
casas decimais, sem arredondamento; e
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6.2.

e 0 produtério é executado a partir do fator mais recente, acrescentando-se, em
seguida, os mais remotos. Os resultados intermedidrios sdo calculados com 16
(dezesseis) casas decimais, sem arredondamento.

Para fins de calculo da Atualizagdo Monetaria, define-se "Periodo de Capitalizacfio"
como o intervalo de tempo que: (i) se inicia na Data de Integralizagdo (inclusive) e
termina na data de pagamento efetivo dos juros remuneratérios dos CRA (exclusive), no
caso do primeiro Periodo de Capitalizag8o, ou (ii) na data do ultimo pagamento efetivo
dos juros remuneratérios dos CRA (inclusive) e termina na data de pagamento efetivo dos
juros remuneratorios dos CRA (exclusive), no caso dos demais Periodos de
Capitalizagdo. Cada Periodo de Capitalizagdo sucede o anterior sem solugdo de
continuidade, até a Data de Vencimento.

Remuneragdio dos CRA: A partir da Data da Integralizagfo, sobre o Valor Nominal

Unitario dos CRA, atualizado conforme disposto na Clausula 6.1 acima, incidirfio juros
remuneratorios, correspondentes a taxa de 5,9844% (cinco inteiros e nove mil, oitocentos e
quarenta e quatro décimos de milésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis (a "Remuneraciio dos CRA"). A Remunerago dos CRA sera calculada de forma
exponencial e cumulativa, pro rata temporis por Dias Uteis, e devera ser paga ao final de cada
Periodo de Capitalizagdo. A Remunerag@o dos CRA seré calculada conforme férmula abaixo:

J, = VNax(Fatoriros1)

onde:

J;= wvalor dos juros remuneratérios devidos no final do i-ésimo Periodo de
Capitalizag@o, calculado com 8 (oito) casas decimais sem arredondamento;

VNa = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario atualizado dos CRA,
calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;

Fator Juros = Fator de juros, calculado com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento;

DP
FatorJuros=< | (taxa +1)252

onde:

taxa = taxa de juros para os CRA, na forma percentual ao ano, informada com 4 (quatro)
casas decimais;

DP = é o nimero de Dias Uteis entre a Data de Integralizagdo dos CRA ou Data do
Ultimo Pagamento dos Juros Remuneratérios (inclusive) e a data de qgglculo
(exclusive), sendo "DP" um nimero inteiro.
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6.2.1.

6.2.2.

6.2.3.

6.2.4.

Para fins de célculo da Remuneracio dos CRA, define-se “Periodo de Capitalizacio”
como o intervalo de tempo que: (i) se inicia na Data de Integralizagfo (inclusive) e
termina na data de pagamento efetivo da Remuneragdo dos CRA (exclusive), no caso do
primeiro Periodo de Capitalizagdo, ou (ii) na data do ultimo pagamento efetivo da
Remuneracio dos CRA (inclusive) e termina na data de pagamento efetivo da
Remuneragdo dos CRA (exclusive), no caso dos demais Periodos de Capitalizagdo. Cada
Periodo de Capitalizagio sucede o anterior sem solug@io de continuidade, até a Data de
Vencimento.

Adicionalmente, fica certo e ajustado que devera haver um intervalo minimo de 1 (um)
Dia Util entre o recebimento do pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio pela
Emissora, que deverd ocorrer nas datas de calculo da Remuneragdo dos CRA devida,
correspondentes as datas de pagamento de juros remuneratérios previstas na NCE, e cada
Data de Pagamento de Remuneragdo dos CRA, conforme previstas na clausula 6.2.3.
abaixo, com exce¢do 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.

Os recursos para cada pagamento da Remuneragdo dos CRA deverdo estar disponiveis na
Conta Centralizadora com até 1 (um) Dia Util de antecedéncia a cada Data de Pagamento
de Remuneragdo dos CRA, correspondente & data de cdlculo da Remunerag¢do dos CRA
devida, nos termos da clausula 6.2.3. abaixo.

O pagamento da Remuneragdo dos CRA ocorrera anualmente, nas Datas de Pagamento
de Remuneragdo dos CRA indicadas na tabela abaixo.

Datas de Data de Remunerac¢iao | Principal
N°da | Pagamento da Pagamento da dos CRA
Parcela | NCE Remuneracio
dos CRA
1 14/08/17 15/08/17 SIM NAO
2 14/08/18 15/08/18 SIM NAO
3 14/08/19 15/08/19 SIM NAO
4 14/08/20 17/08/20 SIM NAO
s 13/08/21 16/08/21 SIM NAO
6 12/08/22 15/08/22 SIM NAO
7 14/08/23 15/08/23 ~ SIM SIM

No caso de extingdo ou ndo divulgagdo do IPCA, sera utilizado seu substituto legal, néo
sendo devidas quaisquer compensagdes financeiras aos Titulares de CRA quando da
divulgagio posterior do novo pardmetro que seria aplicavel. Em caso de extingdo, ndo
divulgagdo ou impossibilidade, por qualquer razdo, de utilizagdo do substituto le.{ra] do
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IPCA, a taxa substituta que vier a ser acordada entre a Devedora, a Emissora e os
Titulares de CRA, reunidos em Assembleia de Geral convocada para esse fim e, na sua
falta, a Devedora estard obrigada a resgatar antecipadamente a NCE, no prazo maximo de
10 (dez) Dias Uteis contados da data impossibilidade de utilizagsio da variagio acumulada
do IPCA.

Amortizagfo

6.3. O pagamento da integralidade do Valor Nominal Unitario, devido a cada Titular de CRA
a titulo de pagamento de Amortizag8o, serd realizado em parcela tnica, na Data de Vencimento.

6.3.1. Na hipétese 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
cldusula 13.1 abaixo, serdo devidos pela Emissora, considerando seu patrimonio proprio, a partir
do vencimento até a data de seu efetivo pagamento, além da Remuneragdo dos CRA, multa
moratéria ndo compensatoria 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, notificagfo 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 deverfo 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 Emissdo, e
deverdo, para todos os fins, ser acrescidos ao pagamento da proxima parcela de Amortizagéo
devida a cada Titular de CRA.

6.3.2. Os recursos para o pagamento da Amortizagdo deverfio 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 calculo da Remuneragfo, considerando o hordrio local da
cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo.

6.4. Na Data de Vencimento, a Emissora devera proceder a liquidagéo total dos CRA pelo
Valor Nominal Unitério, acrescido da Remuneragdo devida para a Data de Pagamento de
Remuneragéo que coincidir com referida data.

Garantias

6.5. Naio serfo constituidas garantias, reais ou pessoais sobre os CRA ou sobre os Direitos
Creditérios do Agronegocio. Os CRA nfo contardo com garantia flutuante da Emissora, razéo
pela qual qualquer bem ou direito integrante de seu patrimdnio, que ndo componha o Patrimdnio
Separado, ndo sera utilizado para satisfazer as obrigagdes assumidas no dmbito do presente
Termo de Securitizagéo.

7 PAGAMENTO ANTECIPADO DOS CRA

Resgate Antecipado Facultativo
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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 Emisséo e
até a Data de Vencimento, oferta irrevogével de resgate antecipado dos CRA (observado que a
proposta de resgate antecipado apresentada pela Emissora deverd sempre abranger a totalidade
dos CRA, sendo que o ntimero total de CRA a ser resgatado antecipadamente serd definido na
forma dos subitens abaixo), sendo assegurada a seus titulares igualdade de condigdes para aceitar
a oferta ("Oferta de Resgate Antecipado" e "Resgate Antecipado", respectivamente). A Oferta de
Resgate Antecipado e o Resgate Antecipado serfio operacionalizados da seguinte forma:

7.2.1. A Emissora realizara a Oferta de Resgate Antecipado, por meio de publicagéo 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 condi¢des do Resgate Antecipado, incluindo: (a) data
efetiva para o resgate dos CRA e pagamento aos Titulares de CRA que aceitarem
a Oferta de Resgate Antecipado; (b) data limite para os Titulares de CRA
manifestarem 4 Emissora a intengfo de aderirem a Oferta de Resgate Antecipado,
o qual devera 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 manifestagéo;
(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, o
qual, se houver, ndo poderd ser negativo; ¢ (e) quaisquer outras condi¢des do
Resgate Antecipado.

7.2.2. A Emissora devera realizar o Resgate Antecipado de todos CRA 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 Unitario, ou ao saldo do Valor Nominal
Unitario, se for o caso, dos CRA que aceitarem a Oferta de Resgate Antecipado,
acrescido (a) da Remuneragdo, calculada pro rata temporis desde a Data de
Integralizagfo ou da ultima data de pagamento, conforme o caso, até a data do
Resgate Antecipado, (b) dos demais tributos, encargos moratdrios, multas,
penalidades, indeniza¢Ges, despesas, custas, honordrios e demais encargos
contratuais e legais 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 que serdo objeto do Resgate Antecipado), e (c)
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 serfo obrigatoriamente canceladog| pela
Emissora.

Resgate Antecipado Obrigatério
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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 cldusula 10 da
NCE, nas hipéteses de: (i) desapropria¢do, confisco ou qualquer outro ato de qualquer
Autoridade brasileira que afete parcela relevante dos ativos da Fibria; (ii) constatagdo pela
Emissora de qualquer vicio, invalidade, nulidade, ineficicia ou inexequibilidade 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 Securitizagdo sejam, por qualquer motivo ou por qualquer pessoa (que néo
a Fibria), resilido, rescindido ou por qualquer outra forma extinto; (iv) se ocorrer cisdo da Fibria,
exceto se houver prévia e expressa anuéncia da Emissora; (v) na hip6tese de qualquer controlador
direto ou indireto da Fibria que nfo 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
Conlrato de Cessdo, qualquer documento relativo a Operagéio de Securitizago ou a qualquer das
suas respectivas cldusulas; ou (vi) caracterizagdo dos eventos previstos no paragrafo segundo da
Clausula 03 da NCE ("Resgate Antecipado Obrigatério").

7.3.1. Nos termos da NCE, a ocorréncia de qualquer dos eventos acima descritos devera
ser prontamente comunicada & Emissora pela Fibria, em prazo de até 2 (dois) Dias Uteis de sua
ciéncia. O descumprimento pela Fibria 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 Cessdo e/ou nos demais documentos relacionados a Operag@o de Securitizagéo,
inclusive de cobrar os valores devidos no d&mbito da NCE.

7.3.2. Na ocorréncia de qualquer das hipéteses previstas na clausula 7.3 acima, a
Emissora pagara aos Titulares de CRA, em até 2 (dois) Dias Uteis contados da data de
disponibiliza¢do, pela Fibria, dos recursos referentes ao pagamento antecipado obrigatorio da
NCE na Conta Centralizadora, o Valor Nominal Unitario, acrescido da Remuneragéo devida até
a data do efetivo pagamento, livre de quaisquer Onus 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 a emissfio dos CRA, ou, na sua auséncia, 0s
Titulares de CRA, independentemente de aviso, interpelagdo ou notificagdo judicial e/ou
extrajudicial, poderdo declarar antecipadamente vencidas e imediatamente exigiveis todas as
obrigagdes constantes da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizagdo, nas seguintes
hipéteses:

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

(©)

(d)

(e)

®

(&

(h)

)

0)

descumprimento, pela Fibria, de qualquer obrigagdo nfo pecunidria, principal ou
acessoria, relacionada 2 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) nfo serd aplicavel na hipdtese 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 destinagdio aos recursos captados por meio da emissio da NCE diversa da
especificada na cldusula 02 da NCE pela Fibria; ou (ii) provar-se a descaracterizagdo da
finalidade da NCE em decorréncia da ndo realizago de exportagdes pela Fibria;

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

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

(i) ingresso em juizo com requerimento de recuperagdo judicial (ou procedimento
equivalente em qualquer outra jurisdi¢do) formulado 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 recuperagdio extrajudicial (ou procedimento equivalente em
qualquer outra jurisdigdo) pela Fibria ou por qualquer Subsididria Relevante,
independentemente de ter sido requerida ou obtida homologag¢do judicial do referido
plano;

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

descumprimento, pela Fibria ou por qualquer Subsididria Relevante, de qualquer
decisfo judicial, arbitral ou administrativa, transitada em julgado, com laudo arbitral
definitivo e/ou contra os quais ndo caiba qualquer tipo de manifestagdo, conforme
aplicavel, 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 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 nfo sanado ou revertido dentro
do respectivo prazo de cura, no 4mbito de qualquer operagfo ou conjunto de ¢
realizada(s) nos mercados financeiro ou de capitais, local ou internacional,
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(k)

)

(m)

)

(0)

(p)

@

operagdes de securitizagdo e/ou perante instituigdes financeiras ("Operagdes
Financeiras"), a que estiver sujeita, na qualidade de devedora, garantidora e/ou
coobrigada, a Fibria ou qualquer Subsidiria Relevante, cujo valor seja superior a
R$100.000.000,00 (cem milhGes de reais); e/ou (ii) o vencimento antecipado de
qualquer Operagdo Financeira a que estiver sujeita, na qualidade de devedora,
garantidora e/ou coobrigada, a Fibria ou qualquer Subsididria Relevante, cujo valor seja
superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

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

reducdo do capital social da Fibria, exceto para fins de absorgfio de prejuizos, sem
anuéncia prévia e por escrito da Emissora, conforme deliberado pelos Titulares dos

CRA reunidos em Assembleia Geral;

alteragio ou modificagdo do objeto social da Fibria, de forma: (i) que a produgéo,
comercializagdo, 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; ou (ii) que descaracterize a emissdo da NCE pela Fibria nos
termos da regulamentago aplicavel;

na hipétese de (i) a Fibria, (ii) qualquer de suas respectivas controladas, ou (iii) 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
Operagéo de Securitizagdo ou a qualquer das suas respectivas cldusulas;

cessdio, promessa de cessdo ou qualquer forma de transferéncia ou promessa de
transferéncia a terceiros, no todo ou em parte, pela Fibria, de qualquer de suas
obriga¢gdes nos termos da NCE ou do Contrato de Cessdo, exceto se previamente
autorizado pela Emissora, conforme deliberado pelos Titulares dos CRA reunidos em
Assembleia Geral;

constitui¢do de qualquer 6nus sobre a NCE, que néo seja decorrente da sua vinculagéo a
emissdo de CRA, nos termos previstos na clausula 01 da NCE;

(i) alienacdo, venda e/ou qualquer forma de transferéncia e/ou promessa de transferéncia
de, bem como (ii) constituigdo ou promessa de constituigdo de qualquer 6nus 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 qualquef ativo

operacional e nfo circulante ou conjunto de ativos operacionais e ndo circulanfes. da/
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(s)

®

(w)

)

Fibria, que correspondam a valor, individual ou agregado, igual ou superior a
17% (dezessete por cento) dos ativos da Fibria, com base nas demonstra¢des financeiras
consolidadas e auditadas do encerramento de exercicios imediatamente anteriores,
exceto por qualquer Onus: (x) constituido até a presente data; (y) decorrentes de
contratos agrarios e/ou de arrendamento celebrados pela Fibria, 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 Econdmico e Social - BNDES, BNDES
Participagdes S.A. - BNDESPAR, FINAME, FINEM, SUDAM, SUDENE, Fundo de
Desenvolvimento do Centro-Oeste (FDCO), entre outros);

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

pedido de cancelamento ou cancelamento do registro da Fibria como companhia
emissora de valores mobilidrios perante a CVM, observado que ndo configurara
hipétese 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
Codigo Civil;

se ocorrer qualquer alteragdo do controle aciondrio, direto ou indireto, da Fibria que
resulte, conforme o caso 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 agdes da
Fibria, contrato ou qualquer outra forma, de controlar a gestdo ou as politicas da Fibria;

se ocorrer: (i) qualquer transformagio do tipo societdrio da Fibria; ou (ii) qualquer
incorporag¢do ou fusdo da Fibria, cujo efeito seja a verificagdo de que (A) o Grupo
Votorantim (atualmente representado através da sociedade denominada Hejoassu
Participagdes S.A.) deixou de ter, direta ou indiretamente, o poder, que pode ser
exercido em conjunto com o BNDES ou qualquer de suas subsidiarias ou quaisquer
terceiros, seja através da propriedade de agdes, contrato ou qualquer outra forma, de
controlar a gestdo ou as politicas da Fibria (ou da sociedade para qual migrarem os
acionistas da Fibria, em caso de haver rela¢do de troca ou substituigdo da participagdo
societaria), ou (B) a classificagdo de risco corporativo em escala local da Fibria (ou da
sociedade para qual migrarem os acionistas da Fibria, em caso de haver relagéo de troca
ou substituigfo da participagfo societaria) foi rebaixada em 2 (dois) ou mais niveis (em
comparagdo com a classificagdo de risco corporativo em escala local atribuida a
qualquer uma de tais sociedades imediatamente antes da implementagdo rlde tal
operagdo) por pelo menos 2 (duas) das seguintes agéncias de classificagdo dg risco:
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Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda., Fitch Ratings Brasil Ltda. ou Moody's
América Latina Ltda.;

(w) a inobservincia da Legislagdo Socioambiental, conforme definido no item (ix) da
cladusula 10.1 abaixo e previsto na cldusula 18 da NCE, em especial, mas ndo se
limitando, a legislag@o e regulamentagfo relacionadas a satde e seguranga ocupacional
e a0 meio ambiente, bem como, se a Fibria incentivar, de qualquer forma, a prostitui¢éo
ou utilizar em suas atividades mo-de-obra infantil ou em condi¢do andloga a de
escravo; ou

(x) caso a NCE, o Contrato de Cessdo ou qualquer documento relacionado a Operagéo de
Securitizagdo seja, por qualquer motivo, resilido, rescindido ou por qualquer outra forma
extinto pela Fibria.

7.4.1. Os CRA vencerfo antecipadamente de forma automaética caso seja verificado um
evento descrito em qualquer dos itens (a), (c), (d), (), (g), (), (1), (n), (0), (p), (w) ou (x) acima.

7.4.1.1.  Na ocorréncia de qualquer dos demais eventos indicados no item acima,
observados os respectivos prazos de cura, se houver, a Emissora deverd convocar uma
Assembleia Geral em até 5 (cinco) Dias Uteis da sua ciéncia do respectivo evento, para que seja
deliberado sobre o vencimento antecipado dos CRA. Exclusivamente nesta hipétese, referida
Assembleia Geral sera instalada em primeira convocagdo mediante a presenga de Titulares de
CRA representantes de, no minimo, 2/3 (dois tergos) dos CRA em Circulago. Caso os Titulares
de CRA que representem pelo menos 2/3 (dois tergos) dos CRA em Circulagdo votem
contrariamente ao vencimento antecipado dos CRA, na referida assembleia geral, os CRA néfo
vencerdo antecipadamente ¢ continuardo em pleno vigor e efeito. Na hipotese da referida
Assembleia Geral ndo ser realizada, em primeira convocagdo, em decorréncia da néo obtengéo
do quérum de instalag¢do previsto acima, ou do nfio comparecimento a referida Assembleia Geral
de pelo menos 2/3 (dois ter¢os) dos Titulares de CRA em Circulagfio sera realizada segunda
convocacdo da Assembleia Geral no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis apos a data em que seria
realizada ou foi realizada a Assembleia Geral objeto da primeira convocagéo.

7.4.1.2. A Assembleia Geral prevista no item acima sera instalada em segunda
convocagdo mediante a presenga de Titulares de CRA representantes de, no minimo, 30% (trinta
por cento) dos CRA em Circulagdo. Uma vez instalada a referida Assembleia Geral, em segunda
convocagio, caso a maioria simples dos Titulares de CRA presentes votem contrariamente ao
vencimento antecipado dos CRA na referida assembleia geral, os CRA ndo vencerdo
antecipadamente e continuarfio em pleno vigor e efeito. Na hipdtese da referida Assembleia
Geral nfo ser realizada, em segunda convocagdo, em decorréncia da no obtengéo do quérum de
instalagdo previsto acima, os CRA vencerdo antecipadamente.

7.4.2. A ocorréncia de qualquer dos eventos de vencimento antecipado descritos na
cldusula 7.4 acima ("Eventos de Vencimento Antecipado”) devera ser comunicada a Emissora
pela Fibria, em prazo de até 2 (dois) Dias Uteis de sua ciéncia. O descumprimento, pela Fibria do
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dever de comunicar 2 Emissora no referido prazo, nfio impedird a Emissora e/ou o Agente
Fiduciario, na qualidade de representantes dos Titulares de CRA, a seu critério, de exercer seus
poderes, faculdades e pretensdes previstas neste Termo de Securitizagfo, na NCE, no Contrato
de Cesséo e/ou nos demais documentos relacionados a Operagdo de Securitizag8o, inclusive de
declarar o vencimento antecipado da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizag@o,
nos termos desta clausula.

7.4.3. Caso a Assembleia Geral, devidamente convocada pela Emissora na forma
prevista na cldusula 7.4.1 acima, por qualquer motivo (i) nfo seja realizada em até 40 (quarenta)
dias corridos contados da primeira convocagfo realizada pela Emissora, ou, (ii) se realizada no
prazo mencionado no item (i) desta cldusula, dela ndo resulte deciséo no sentido de autorizar a
Emissora a ndo decretar o vencimento antecipado da NCE e, consequentemente, deste Termo de
Securitiza¢do; a Emissora devera declarar antecipadamente vencidas e imediatamente exigiveis
todas as obrigagdes constantes da NCE e, consequentemente, deste Termo de Securitizagdo, com
efeitos automaticos e imediatamente exigiveis.

7.4.4. A declaragdo do vencimento antecipado das obriga¢des decorrentes da NCE e,
consequentemente, dos respectivos titulos e deste Termo de Securitizagdo sujeitard a Fibria ao
pagamento, a Emissora, do saldo devedor dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, nos termos
previstos no Paragrafo Quarto da clausula 09 da NCE, em até 3 (trés) Dias Uteis contados do
envio, pela Emissora e/ou pelo Agente Fiduciario a Fibria, de comunicagdo neste sentido,
observada, ainda, a obrigagdo de pagamento dos encargos moratérios previstos na NCE, se
aplicaveis.

7.4.5. Independentemente do envio da comunicagdo referida acima, a Fibria estara
obrigada 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 d&mbito da
NCE, em moeda corrente nacional, € encargos moratdrios previstos na NCE, se aplicaveis.

7.4.6. Na hipétese de eventual inadimpléncia da Fibria, a Emissora, o Agente
Fiduciario e/ou qualquer terceiro que venha a sucedé-los como administrador do Patriménio
Separado vinculado a emissdo dos CRA, ou os Titulares de CRA, na sua auséncia, podera
promover as medidas judiciais cabiveis, iniciando a execug@o por quantia certa contra devedor
ou qualquer outra medida que entender cabivel, para fins de recebimento dos valores necessarios
para cumprimento com as obrigagdes devidas no &mbito da emissdo dos CRA.

7.4.7. Qualquer que seja o Evento de Vencimento Antecipado, e desde que a Fibria
tenha quitado todos os valores devidos dai originados, os documentos comprobatérios da
existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegécio entregues ao Custodiante nos termos da
clausula 3.5 acima, deverfio ser devolvidos a Fibria ou a quem esta vier a indicar, no prazo de até
5 (cinco) Dias Uteis, respeitada a obrigagio de guarda de documentos prevista no artigo 18-A da
instrucdo CVM 476.

7.5.  Os pagamentos referentes & Amortizagdo e 8 Remuneragfo, ou quaisquer outros valores a
que fazem jus os Titulares de CRA, incluindo os decorrentes de antecipagdo de pagamento por
Evento de Vencimento Antecipado, serédo efetuados pela Emissora, em moeda corrente ngdcional,
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por meio do sistema de liquidagdo e compensagdo eletrdnico administrado pela CETIP. Caso,
por qualquer razdo, a qualquer tempo, os CRA n#o estejam custodiados na CETIP, a Emissora
deixara, em sua sede, o respectivo pagamento a disposi¢do do respectivo Titular de CRA,
hipétese em que, a partir da referida data, ndo haverd qualquer tipo de atualizagdo ou
remuneragdo sobre o valor colocado a disposi¢do do Titular de CRA na sede da Emissora.

7.6. O ndo comparecimento do Titular de CRA para receber o valor correspondente a
qualquer das obriga¢Ges pecunidrias devidas pela Emissora, nas datas previstas neste Termo de
Securitizagdo ou em comunicado publicado pela Emissora, néo 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.

8. ORDEM DE PAGAMENTOS

8.1. Os valores integrantes do Patrimdnio Separado, inclusive, sem limitagéo, aqueles
recebidos em razdo do pagamento dos valores devidos no ambito da NCE, deveréo ser aplicados
de acordo com a seguinte ordem de prioridade de pagamentos, de forma que cada item somente
sera pago caso haja recursos disponiveis apds o cumprimento do item anterior:

(i) Despesas, por meio (a) do emprego de recursos recebidos da Fibria, nos termos da
cldusula 8.2 abaixo, e conforme estabelecido no Contrato de Cesséo, e, (b) caso tais
recursos sejam insuficientes para quitar as Despesas, do emprego dos demais
recursos integrantes do Patriménio Separado;

(i) Remuneragdo;

(iii) Amortizagdo do saldo devedor do Valor Nominal Unitario dos CRA acrescido da
Atualizagdo Monetaria, caso aplicével; e

(iv) liberagfo a Conta de Livre Movimentagao.

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

8.2.1. Conforme estabelecido no Contrato de Cessdo: (i) o pagamento de Despesas
sera realizado diretamente pela Fibria; (ii) as Despesas devidas até o desembolso da NCE,
conforme nela descritas, serdo pagas pela Fibria ou diretamente pela Emissora e posteriormente
reembolsadas pela Fibria, em até 15 (quinze) Dias Uteis posteriores a apresentagio dos respectivos
comprovantes de pagamento das despesas; (iii) as despesas recorrentes, devidas posteriormente ao
desembolso da NCE e a integralizagdo dos CRA, pagas pela Securitizadora e posteriormente
reembolsadas pela Devedora, em até 15 (quinze) Dias Uteis posteriores a apresentagdo dos
respectivos comprovantes de pagamento das despesas. Referidas despesas recorrentes
correspondem a remuneragdo da Securitizadora, custos com Agente Fiduciario, Custodiante,
Escriturador e CETIP; e (iv) eventuais despesas adicionais deverdo ser imediafdmente
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comunicadas por escrito pela Securitizadora a Devedora, 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 serfio reembolsadas pela Fibria em até 15
(quinze) Dias Uteis contados da apresentagio dos respectivos comprovantes de pagamento de
despesas pela Emissora.

8.2.2. Conforme estabelecido no Contrato de Cess3o, os pagamentos previstos na
cldusula 8.2.1 acima deverfo ser sempre realizados, pela Fibria, na Conta Centralizadora. Caso a
Emissora receba, indevidamente, quaisquer recursos decorrentes dos Direitos Creditérios do
Agronegocio, ela se obriga, desde ja, a repassar tais recursos para a respectiva Conta
Centralizadora em até 1 (um) Dia Util da data de ciéncia do recebimento.

8.2.3. Conforme autorizado pela Fibria no dmbito do Contrato de Cessédo, em caso de
ndo cumprimento, pela Fibria, das obriga¢des de pagamento de Despesas previstas na cldusula
acima, a Emissora deverd, nos termos da Ordem de Pagamentos, realizar o pagamento de
despesas mediante o desconto dos valores necessarios para tanto dos recursos recebidos da Fibria
a titulo de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegécio, respondendo 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 Remuneragdo, Amortizagéo
e demais encargos.

8.2.4. Sem prejuizo da cldusula 8.2.3 acima na hipdtese de eventual inadimpléncia 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 condigdes para pagamento e reembolso pela Fibria, nos termos da NCE e
do Contrato de Cess#o.

8.3.  Os recursos disponiveis na Conta Centralizadora poderdo 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, passardo a ser destinados ao
pagamento de Despesas e demais valores devidos aos Titulares de CRA.

8.3.1. A Emissora, a Fibria e os Titulares de CRA n#o terdo qualquer
responsabilidade por qualquer perda de capital investido, reivindicagéo, demanda, dano, tributo
ou despesa decorrentes de qualquer aplicagéo realizada nos termos da cldusula 8.3 acima.

9. REGIME FIDUCIARIO E ADMINISTRACAO DO PATRIMONIO SEPARADO

9.1. Nos termos previstos pelas Leis 9.514 ¢ 11.076, sera instituido regime fiduciario sobre os
Direitos Creditorios do Agronegocio, bem como sobre quaisquer valores que venham a ser
depositados na Conta Centralizadora, nos termos desta clausula 9°.

9.2. Os Créditos do Patriménio Separado, sujeitos ao Regime Fiduciario ora instituido, sédo
destacados do patrimdnio da Emissora e passam a constituir patrimdnio separado distinto, que
ndo se confunde com o da Emissora, destinando-se especificamente ao pagamento ddqs CRA e
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das demais obrigacdes relativas ao Patriménio 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 Patriménio Separado sera 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 legislagéio especifica, em nenhuma hipotese os
Titulares de CRA terdio o direito de haver seus créditos no &mbito da Emissdo contra o
patriménio da Emissora, sendo sua realizagdo limitada a liquidagdo dos Créditos do Patrimdnio
Separado.

9.2.4. A insuficiéncia dos bens do Patrimdnio Separado ndo dara causa a declaragéo
de sua quebra, cabendo, nessa hipétese, ao Agente Fiducidrio convocar Assembleia Geral para
deliberar sobre as normas de administragfo ou liquidagéo do Patrimdnio Separado.

9.3. Os Créditos do Patrimdnio Separado: (i) responderdo 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) estéo isentos de
qualquer agfio ou execugdo de outros credores da Emissora que ndo sejam os Titulares de CRA; e
(iii) ndo sdo passiveis de constituigdo de outras garantias ou excussio, por mais privilegiadas que
sejam, exceto conforme previsto neste Termo de Securitizag@o.

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
Aplicagdes Financeiras Permitidas.

9.5.1. A Emissora poderd utilizar-se dos créditos tributarios gerados pela
remuneragdo das aplicagdes dos recursos constantes do Patrim6nio Separado para fins de
compensagio de tributos decorrentes de suas atividades.

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

Administraciio do Patrimo6nio Separado

9.6. Observado o disposto na clausula 13 abaixo, a Emissora, em conformidade com as Leis
9.514 e 11.076: (i) administrara o Patrimonio Separado instituido para os fins desta Emisséo; (ii)
promovera as diligéncias necessarias & manutengéo de sua regularidade; (iii) mantera o registro
contabil independente do restante de seu patrimdnio; e (iv) elaborara e publicara as respectivas
demonstra¢ées financeiras do Patrimonio Separado. |
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9.6.1. A totalidade do patrimdnio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta
causar por descumprimento de disposi¢do legal ou regulamentar, por negligéncia ou por
administragfo temerdaria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patriménio Separado.

9.6.2. A Emissora fara jus ao recebimento de uma Taxa de Administragéo.

9.6.3. A Taxa de Administragfo serd custeada pela Fibria, de forma solidéria, e serd
paga mensalmente, no 5° (quinto) Dia Util de cada més. Caso a Fibria ndo pague
tempestivamente a Taxa de Administragdo, o Patrimdnio Separado arcard com a Taxa de
Administragéo.

9.6.4. A Taxa de Administragfo continuara 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 atuagfio da Emissora. Caso a Fibria néo
pague tempestivamente e os recursos do Patrimdnio Separado ndo sejam suficientes para o
pagamento da Taxa de Administragfio, e um Evento de Vencimento Antecipado estiver em curso,
os Titulares de CRA arcario com a Taxa de Administragdo, ressalvado seu direito de, num
segundo momento, se reembolsarem com a Fibria ap6s a realizagdo do Patriménio Separado.

9.6.5. A Taxa de Administragfo sera acrescida dos valores dos tributos que incidem
sobre a prestagdo desses servigos (pagamento com gross up), tais como: (i) Imposto Sobre
Servigos de qualquer natureza, (ii) Contribui¢dio ao Programa de Integracdo Social; e (iii)
Contribuigfio para Financiamento da Seguridade Social, bem como outros tributos que venham a
incidir sobre a Taxa de Administragfo, 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 & Emissora e o dever de reembolso de despesas assumido pela Fibria perante a
Emissora no 4mbito do Contrato de Cessdo, ressarcira a Emissora de todas as despesas incorridas
com relacdo ao exercicio de suas funges, tais como, notificagdes, extragdo de certiddes,
contratagdo de especialistas, tais como auditoria e/ou fiscalizagdo, ou assessoria legal ao
representante da comunhfo dos interesses dos Titulares de CRA, publicagdes em geral,
transportes, alimentagfio, viagens e estadias, voltadas a protegdo dos direitos e interesses dos
Titulares de CRA ou para realizar os Direitos Creditorios do Agronegocio. O ressarcimento a
que se refere esta clausula seréd efetuado em até 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a efetivagdo da despesa
em questio.

9.6.7. Adicionalmente, em caso de inadimplemento dos CRA ou Reestruturagédo de
suas caracteristicas ap6s a Emissdo, sera devido a Emissora, pela Fibria, caso a demanda seja
originada por esta, ou pelo Patriménio Separado, caso a demanda seja originada pelos Titulares
de CRA, remuneracio adicional no valor de R$500,00 (quinhentos reais) por homem-hoya de
trabalho dedicado a participagdo em Assembleias Gerais e a consequente implementagag das
decisdes nelas tomadas, paga em 5 (cinco) dias corridos apds a comprovagdo da entrege
Emissora, de "relatério de horas" a parte que originou a demanda adicional.
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9.6.7.1. Entende-se por "Reestruturacfio" a alteragdo de condigSes
relacionadas (i) as condi¢3es essenciais dos CRA, tais como datas de pagamento, remuneragéo e
indice de atualizagio, 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 remuneracfo devida & Emissora ocorrera sem
prejuizo da remuneragfo devida a terceiros eventualmente contratados para a prestagdo de
servigos acessoérios aqueles prestados pela Emissora.

Custodia e Cobranca

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

(i) a custodia da NCE sera realizada pelo Custodiante, cabendo a ele a guarda e
conservagio da NCE que deram origem aos Direitos Creditérios do
Agronegbcio; e

(ii) a arrecadagfo, o controle e a cobranga ordindria dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio sfo atividades que serfio efetuadas pela Emissora.

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

(i) controlar a evolugfo da divida de responsabilidade da Fibria, observadas as
condi¢des estabelecidas na NCE;

(ii) apurar e informar a Fibria e ao Cedente o valor das parcelas dos Direitos
Creditorios do Agronegdcio devidas; e

(iii) diligenciar para que sejam tomadas todas as providéncias extrajudiciais e
judiciais que se tornarem necessérias a cobranga dos Direitos Creditérios do
Agronegocio inadimplidos.

10. DECLARACOES E OBRIGACOES DA EMISSORA

10.1. Sem prejuizo das demais declaragdes expressamente previstas na regulamentagdo
aplicavel, neste Termo de Securitizagdo ¢ 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 agdes com registro de companhia aberta categoria B perante a (VM
e de acordo com as leis brasileiras;
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(ii) esta devidamente autorizada e obteve todas as autorizagdes necessdrias a celebragéo
deste Termo de Securitizagfo e dos demais Documentos da Operagéo de que € parte
bem como a realizagdo da Emissdo € ao cumprimento de suas obrigagdes aqui
previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais e estatutdrios necesséarios
para tanto;

(iii) os representantes legais que assinam este Termo de Securitizagdo tém poderes
estatutarios e/ou delegados para assumir, em nome da Emissora, as obrigagdes ora
estabelecidas e, sendo mandatarios, tiveram os poderes legitimamente outorgados,
estando os respectivos mandatos em pleno vigor;

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

(v) este Termo de Securitizagfo constitui uma obrigagéo legal, valida e vinculativa da
Emissora, exequivel de acordo com os seus termos e condigdes;

(vi) até onde a Emissora tenha conhecimento, nfo ha 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
obrigacdes assumidas neste Termo de Securitizag8o e nos demais Documentos da

Operagdo;
(vii) ¢ alegitima e Ginica titular dos Direitos Creditérios do Agronegécio;

(viii) os Direitos Creditorios do Agronegdcio encontram-se livres e desembaragados de
quaisquer dnus, gravames ou restrigdes de natureza pessoal, real ou arbitral, ndo
havendo qualquer fato que impega ou restrinja o direito da Emissora de celebrar o
presente Termo de Securitizagéo;

(ix) respeita a legislagdo e regulamentagdo relacionadas a saude e seguranga
ocupacional, a medicina do trabalho e ao meio ambiente, bem como declara que
suas atividades ndo incentiva a prostitui¢do, tampouco utiliza ou incentivam mao-
de-obra infantil e/ou em condi¢gdo andloga a de escravo ou de qualquer forma
infringe direitos dos silvicolas, em especial, mas nfo se limitando, ao direito sobre
as 4reas de ocupagdo indigena, assim declaradas pela autoridade competente
("Legislaciio Socioambiental") e que a utilizagio dos valores objeto dos CRA, por
declaragdo da Fibria, ndo implicara na violago da Legislag&io Socioambiental; e

(x) respeita as leis e regulamentos, nacional ou estrangeiro, contra pratica de corrupgéo
ou atos lesivos a administragdo publica, incluindo, sem limitagdo, as leis n°
9.613/98, n° 12.846/13 ¢ a U.S. Foreign Corrupt Practices Act of 1977 ¢ o UK
Bribery Act, conforme aplicavel. w\

10.2. Sem prejuizo das demais obrigagdes assumidas neste Termo de Securitizagfo, a Emissora
obriga-se, adicionalmente, a:
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(@)

(ii)

(iv)

\))

administrar o Patrimdnio Separado, mantendo para o mesmec registro contébil
proprio e independente de suas demonstragdes financeiras;

informar todos os fatos relevantes acerca da Emissdo e da prépria Emissora
diretamente ao Agente Fiduciario, por meio de comunicagfio por escrito, bem como
aos participantes do mercado, conforme aplicavel, observadas as regras da CVM;

fornecer ao Agente Fiducidrio os seguintes documentos e informagdes, sempre que
solicitado:

(a) dentro de 10 (dez) Dias Uteis, copias de todos os seus demonstrativos
financeiros e/ou contabeis, auditados ou ndo, inclusive dos demonstrativos do
Patrim6nio Separado, assim como de todas as informag¢des periddicas e
eventuais exigidas pelos normativos da CVM, nos prazos ali previstos,
relatorios, 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, cpias de todos os documentos e informagdes,
inclusive financeiras e contabeis, fornecidos pela Fibria e desde que por elas
entregues, nos termos da legislagédo vigente;

(¢) dentro de 10 (dez) Dias Uteis, qualquer informago ou cépia de quaisquer
documentos que lhe sejam razoavelmente solicitados, permitindo que o
Agente Fiduciario, por meio de seus representantes legalmente constituidos e
previamente indicados, tenham acesso aos seus livros e registros contabeis,
bem como aos respectivos registros e relatorios de gestdo e posigéo financeira
referentes ao Patrim6nio Separado;

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

(e) cobpia de qualquer notificagfo 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 circunstincias.

submeter, na forma da lei, suas contas e demonstragdes contabeis, inclusive aquelas
relacionadas ao Patrim6nio Separado, a exame por empresa de auditoria;

informar ao Agente Fiducidrio, em até 5 (cinco) Dias Uteis de seu conhecimento,
qualquer descumprimento pela Fibria e/ou por eventuais prestadores de servigos
contratados em razdo da Emissdo de obrigagdo constante deste Te¢mnmo de
Securitizag@o e dos demais Documentos da Operacéo;
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

(xi)

efetuar, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da apresentagio de cobranga pelo
Agente Fiduciario, com recursos do Patrimdnio Separado, o pagamento de todas as
despesas razoavelmente incorridas e comprovadas pelo Agente Fiducidrio que
sejam necessarias para proteger os direitos, garantias e prerrogativas dos Titulares
de CRA ou para a realizagfo de seus créditos. As despesas a que se refere esta
alinea compreendero, inclusive, as despesas relacionadas com:

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

(b) extragdo de certiddes;

(¢) despesas com viagens, incluindo custos com transporte, hospedagem e
alimentagdo, quando necessarias 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 razéo da
Emisséo, e/ou da legislagdo aplicivel.

manter sempre atualizado seu registro de companhia aberta na CVM;

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

ndo realizar negocios e/ou operagdes (a) alheios ao objeto social definido em seu
estatuto social; (b) que nfo estejam expressamente previstos e autorizados em seu
estatuto social; ou (¢) que ndo tenham sido previamente autorizados com a estrita
observancia dos procedimentos estabelecidos em seu estatuto social, sem prejuizo
do cumprimento das demais disposi¢cdes estatutdrias, legais e regulamentares
aplicéaveis;

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

comunicar, em até 3 (trés) Dias Uteis, ao Agente Fiducidrio, 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;
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(xii)

ndo pagar dividendos com os recursos vinculados ao Patrimdnio Separado;

(xiii) manter em estrita ordem a sua contabilidade, através da contrata¢éo de prestador de

servigo especializado, a fim de atender as exigéncias contébeis impostas pela CVM
as companhias abertas, bem como efetuar os respectivos registros de acordo com os
principios fundamentais da contabilidade do Brasil, permitindo ao Agente
Fiduciério o acesso irrestrito aos livros e demais registros contabeis da Emissora;

(xiv) manter:

(xv)

(a) validos e regulares todos os alvards, licengas, autorizages ou aprovagdes
necessarias ao regular funcionamento da Emissora, efetuando todo e qualquer
pagamento necessario para tanto;

(b) seus livros contdbeis 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 tributaria 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;

manter ou fazer com que seja mantido em adequado funcionamento, diretamente ou
por meio de seus agentes, servigo de atendimento aos Titulares de CRA;

(xvi) fornecer aos Titulares de CRA, no prazo de 15 (quinze) Dias Uteis contados do

recebimento da solicitagdo respectiva, informagdes relativas aos Direitos
Creditorios do Agronegocio;

(xvii) caso entenda necessério e a seu exclusivo critério, substituir durante a vigéncia dos

CRA um ou mais prestadores de servigo 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 remuneragdo dos
CRA, por outro prestador devidamente habilitado para tanto, a qualquer momento;

(xviii) informar e enviar todos os dados financeiros e atos societdrios necessarios a

(xix)

realizagdo do relatério anual, conforme Instru¢do CVM 28, que venham a ser
solicitados pelo Agente Fiducirio e que ndo possam ser por ele obtidos de forma
independente, os quais deverfo ser devidamente encaminhados pela Emissora em
até 30 (trinta) dias antes do encerramento do prazo para disponibilizagdo na CVM,;

calcular mensalmente, em conjunto com o Agente Fiduciario, o valor unitario dos
CRA, porém, manter controle para que esta informagéo possa ser disponibilizada
em qualquer data, caso seja solicitada por qualquer investidor e/ou qualqu i parte
integrante da Emisséo;
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(xx) informar ao Agente Fiducidrio a ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagéo do
Patrim6nio Separado, no prazo de até 2 (dois) Dias Uteis a contar de sua ciéncia;

(xxi) contratar instituigio financeira habilitada para a prestagio de servigos de
escriturador e liquidante dos CRA;

(xxii) manter, ou fazer com que seja mantido, em adequado funcionamento, diretamente
ou por meio de seus agentes, servigo de atendimento aos Titulares de CRA; e

(xxiii) adotar tempestivamente as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa
dos interesses dos Titulares de CRA, bem como a execugéo e cobranga dos Direitos
Creditérios do Agronegécio, vinculados ao Patrimdnio Separado, podendo, para
tanto, contratar advogados e dar inicio a procedimentos de execugdo e cobranga
(independentemente da realizagiio de Assembleia Geral, caso a urgéncia de tais
providéncias assim exijam).

10.3. Sem prejuizo das demais obrigagdes legais da Emissora, € obrigatoria:
(i) aelaboragdo de balango refletindo a situag@o do Patrimonio Separado;
(ii) relatorio de descrigdo das despesas incorridas no respectivo periodo;

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

(iv) elaboragdo de relatorio contdbil a valor de mercado dos ativos integrantes do
Patriménio Separado, segregados por tipo e natureza de ativo, observados os termos
e as condi¢des deste Termo de Securitizag#o.

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 substdncia descritos pela Emissora neste Termo de Securitizagdo e nos demais
Documentos da Operagéo.

11.  AGENTE FIDUCIARIO
11.1. A Emissora nomeia e constitui o Agente Fiduciario, que, neste ato, aceita a nomeagéo
para, nos termos da Lei 9.514, da Lei 11.076, da Instrugdo CVM 414 e do presente Termo de

Securitizagdo, representar, perante a Emissora e quaisquer terceiros, os interesses da comunhéo
dos Titulares de CRA.

11.2. O Agente Fiduciario declara que:
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(@)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

(xi)

aceita a fungdo para a qual foi nomeado, assumindo integralmente os deveres e
atribuigdes previstas na legislagdio especifica e neste Termo de Securitizagéo;

aceita integralmente este Termo de Securitiza¢fio, todas as suas cldusulas e
condigdes;

estd devidamente autorizado a celebrar este Termo de Securitizagéo € a cumprir
com suas obriga¢des aqui previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais
e estatutarios necessdrios para tanto;

a celebragfio deste Termo de Securitizagdo e o cumprimento de suas obrigagdes
aqui previstas nfo infringem qualquer obriga¢dio anteriormente assumida pelo
Agente Fiduciario;

verificou a legalidade e a auséncia de vicios da operagdo objeto do presente Termo
de Securitizago, incluindo a aquisi¢@o dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio;

os Direitos Creditérios do Agronegécio do Patrimdnio Separado consubstanciam
Patrimonio Separado, vinculados Unica e exclusivamente aos CRA;

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

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

ndo possui qualquer relagdo com a Emissora, com a Fibria ou com o Banco
Votorantim que o impega de exercer suas fungdes de forma diligente;

assegura e assegurara, nos termos da regulamentagdo aplicdvel, o tratamento
equitativo a todos os titulares de certificados de recebiveis do agronegocio de
eventuais emissdes das quais seja contratado como agente fiduciario;

verificou a veracidade das declaragdes e informag¢des prestadas pela Emissora, pela
Fibria, pela Cedente, com base nas informagdes fornecidas por tais partes.

11.3. O Agente Fiduciario exercera suas fung¢des a partir da data de assinatura deste Termo de
Securitizagdo ou de aditamento relativo a sua nomeag#o, devendo permanecer no cargo até (i) a
Data de Vencimento; ou (ii) sua efetiva substitui¢do pela Assembleia Geral.

11.4. Constituem deveres do Agente Fiduciario, dentre aqueles estabelecidos na Instrugdo

CVM 28:

(@

proteger os direitos e interesses dos Titulares de CRA, empregando, no exercicio da
fungdo, o cuidado ¢ a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma epppregar
na administragéo de seus proprios bens;
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(iv)

™

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

zelar pela protegéo dos direitos e interesses dos Titulares de CRA, acompanhando a
atuagéo da Emissora na gestdo do Patrimdnio Separado;

renunciar a fungfo na hipoétese 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 fun¢fo, 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 prestagdo 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
modificagdes nas condigdes 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 6rgéos pertinentes,
onde se localiza a sede do estabelecimento principal da Emissora e/ou da Devedora
dos Direitos Creditérios do Agronegocio;

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

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

comparecer as Assembleias Gerais a fim de prestar as informag¢des que lhe forem
solicitadas;

elaborar relatério destinado aos Titulares de CRA, nos termos do artigo 68, § 1°, b
da Lei das Sociedades por Ag¢bes, o qual devera conter, a0 menos, as seguintes
informagdes referentes & Emissora e/ou a Fibria, conforme o caso:

(a) eventual omissdo ou inverdade, de que tenha conhecimento, contida nas
informag¢des divulgadas ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatoria
prestacdo de informagdes; /

(b) alteragdes estatutarias ocorridas no periodo;
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(©)

C))

(e

®

(®

(h)

@

@

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

posi¢do da distribui¢do ou colocagdo dos CRA no mercado;

resgate, amortizagdo, conversdo, repactuagdo e pagamento de juros dos CRA
realizados no periodo, bem como aquisi¢des e vendas de CRA efetuadas pela
Emissora ou pela Fibria;

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

acompanhamento da destinag@o dos recursos captados por meio da emisséo
de CRA, de acordo com os dados obtidos junto aos administradores da

Emissora e/ou da Fibria;
relagdo dos bens e valores entregues a sua administragéo;

cumprimento de outras obrigagdes assumidas pela Emissora neste Termo de
Securitiza¢do; e

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

(xiii) colocar o relatorio de que trata o inciso anterior a disposi¢@o dos Titulares de CRA
no prazo maximo de 4 (quatro) meses a contar do encerramento do exercicio social
da Emissora, a0 menos nos seguintes locais:

()
(b)
(©)
(d)

(e)

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

nas camaras de liquidagio em que os CRA estiverem registrados para
negociagio; e

na institui¢do que liderou a colocagdo dos CRA;

(xiv) publicar, as expensas da Emissora, nos 6rgéos da imprensa onde esta deva efetuar
suas publicagdes, anuncio comunicando aos Titulares de CRA que o relatério se
encontra a sua disposi¢do nos locais indicados no inciso "(xiii)" acima;

(xv) manter atualizada a relagdo dos Titulares de CRA e seus enderegos, mediante,
inclusive, gestdes junto a Emissora;
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(xvi)

fiscalizar o cumprimento das clausulas constantes deste Termo de Securitizagéo,
especialmente daquelas impositivas de obrigagdes de fazer e de néo fazer;

(xvii) nos termos do inciso XXIV do artigo 12 da Instrugio CVM 28, notificar os
Titulares de CRA, se possivel individualmente, no prazo méaximo de 90 (noventa)
dias, de qualquer inadimplemento, pela Emissora e/ou pela Fibria, de obrigagoes
assumidas nos Documentos da Operagéo, indicando o local em que fornecerd aos
interessados maiores esclarecimentos. Comunicagdo de igual teor deve ser enviada:

(a) aCVM;
(b) as cAmaras de liquidagéo onde os CRA estdo registrados; e

(¢) ao Banco Central do Brasil, quando se tratar de institui¢&o por ele autorizada
a funcionar.

(xviii) adotar tempestivamente as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa

(xix)

(xx)

(xxi)

dos interesses dos Titulares de CRA, bem como a realizagdo dos Direitos
Creditorios do Agronegécio, vinculados ao Patrim6nio Separado, caso a Emissora
néo o faca, podendo, para tanto, contratar advogados e dar inicio a procedimentos
de execugdo e cobranga (independentemente da realizagfio de Assembleia Geral,
caso a urgéncia de tais providéncias assim exijam);

exercer, na ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagio do Patrimdnio Separado,
a administragdo do Patrimonio Separado;

promover, na forma prevista neste Termo de Securitizagéo, a liquidagéo, total ou
parcial, do Patriménio Separado, conforme aprovado em Assembleia Geral, se

aplicavel;

manter os Titulares de CRA informados acerca de toda e qualquer informagédo que
possa vir a ser de seu interesse, inclusive, sem limitagéo, com relagdo a ocorréncia
de um Evento de Vencimento Antecipado e/ou Evento de Liquidagdo do
Patriménio Separado;

(xxii) convocar Assembleia Geral nos casos previstos neste Termo de Securitizagéo,

incluindo, sem limitagdo, na hipotese de insuficiéncia dos bens do Patriménio
Separado, para deliberar sobre a forma de administragdo ou liquidagdo do
Patriménio Separado, bem como a nomeag¢éo do liquidante, caso aplicavel;

(xxiii) disponibilizar, conforme calculado diariamente pela Emissora, o valor unitario de

cada CRA, por meio eletrdnico, tanto através de comunicagfo 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
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(xxiv) fornecer, uma vez satisfeitos os créditos dos Titulares de CRA e extinto o Regime
Fiduciario, 4 Emissora termo de quitagdo de suas obriga¢des de administragdo do
Patriménio Separado, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis.

11.5. O Agente Fiducidrio recebera da Emissora, com recursos debitados (i) da Taxa de
Administragdo ou, caso esta nfo seja paga pela Fibria tempestivamente, (ii) do Patrimonio
Separado, como remuneragdo pelo desempenho dos deveres e atribuigdes que lhe competem, nos
termos da lei aplicavel e deste Termo de Securitizagfio, remuneragfio de R$1.500,00 (mil e
quinhentos reais) por més, sendo o primeiro pagamento devido no 10° (décimo) Dia Util apés a
Data de Integralizagdo, e os demais pagamentos, nas mesmas datas dos periodos subsequentes
até o resgate total dos CRA.

11.5.1. A remuneragdo definida na cldusula acima continuard sendo devida, mesmo
apés o vencimento dos CRA, caso o Agente Fiduciario ainda esteja atuando em nome dos
Titulares de CRA, remuneragéo esta que sera devida proporcionalmente aos meses de atuagéo do
Agente Fiduciario. Nos termos da clausula 11.5 acima, caso os recursos do Patriménio Separado
ndo sejam suficientes para o pagamento da remuneragdo do Agente Fiduciario, ou a Taxa de
Administragio ndo seja paga tempestivamente pela Fibria, ¢ um Evento de Vencimento
Antecipado estiver em curso, a Fibria arcard com a sua remunerag&o.

11.5.2.  As parcelas de remuneragdo do Agente Fiducidrio serdo atualizadas, na menor
periodicidade admitida em Lei, pelo IPCA, 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 remuneragéo, 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
Fiduciario, 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 Fiduciario receba os mesmos valores que
seriam recebidos caso nenhum dos impostos elencados neste item fosse incidente.

11.6. Observado o disposto na clausula 11.6.1 abaixo, a Emissora ressarcird, com 0s recursos
do Patrimdnio Separado, o Agente Fiducidrio de todas as despesas incorridas com relagdo ao
exercicio de suas fungbes, na defesa dos interesses dos Titulares de CRA, tais como,
notifica¢des, extragdo de certiddes, contratagdo de especialistas, tais como auditoria e/ou
fiscalizagdo, ou assessoria legal aos 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 Creditérios do Agronegdcio. O ressarcimento a que se refere
esta cldusula serd efetuado em até 20 (vinte) Dias Uteis apés a entrega, a Emissora, dos
documentos comprobatdrios das despesas efetivamente incorridas.

11.6.1. No caso de inadimplemento da Emissora (apesar do adimplemento das obrigagdes
da NCE e do pagamento da Taxa de Administragdo a Emissora), todas as despesas que o Agfinte
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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 honorérios advocaticios, inclusive de terceiros,
depositos, indenizagBes, custas e taxas judicidrias de agdes propostas pelo Agente Fiduciério,
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 serfio igualmente suportadas pelos Titulares de CRA, bem como a remuneragio € as
despesas reembolsaveis do Agente Fiducidrio, na hipétese de a Emissora permanecer em
inadimpléncia com relagio ao pagamento destas por um periodo superior a 10 (dez) dias
corridos.

11.7. O Agente Fiduciario podera ser substituido e continuara exercendo suas fungdes até que
um novo agente fiducidrio assuma, nas hipéteses de auséncia ou impedimento temporario,
rentincia, intervengdo, liquidagdo, faléncia, ou qualquer outro caso de vacancia, 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 poderé ser convocada pelo
Agente Fiduciario 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 convocagdo ndo
ocorrer até 15 (quinze) dias antes do termo final do prazo referido no item acima, caberd a
Emissora efetua-la.

11.7.2. A substitui¢io do Agente Fiduciario fica sujeita 4 comunicagdo prévia a CVM
e 4 sua manifestagfo acerca do atendimento aos requisitos prescritos na Instrugdo CVM 28.

11.8. O Agente Fiduciario poderd, ainda, ser destituido, mediante a imediata contratagdo de seu
substituto a qualquer tempo, pelo voto favordvel de Titulares de CRA que representem, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulagfio, reunidos em
Assembleia Geral convocada na forma prevista pela cldusula 12 abaixo.

11.9. O Agente Fiducidrio eleito em substituigio assumird integralmente os deveres,
atribuicdes e responsabilidades constantes da legislagdo aplicavel e deste Termo de
Securitizagéo.

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

11.11. Nos casos em que o Agente Fiducirio vier a assumir a administragdo do Patrimdnio
Separado, incluindo, mas ndo se limitando a, casos de Eventos de Liquidagdo do Patrimodnio
Separado, o Agente Fiducidrio devera usar de toda e qualquer agdio para proteger direitos ou
defender interesses dos Titulares de CRA, devendo para tanto:

(i) declarar, observadas as condigdes da NCE e deste Termo de Securitizagéo,
antecipadamente vencida a NCE e, consequentemente, este Termo de Securitizagio
e cobrar seu principal e acessorios;
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(i) executar as garantias e as cldusulas de encargos e indenizag@o constantes da NCE,
aplicando o produto no pagamento, integral ou proporcional, dos Titulares de CRA;

(iii) tomar qualquer providéncia necessaria para que os Titulares de CRA realizem seus
créditos; e

(iv) representar os Titulares de CRA em processos de liquidagio, declaragdo de
insolvéncia, pedido de autofaléncia, recuperagéio judicial ou extrajudicial e pedido
de faléncia formulado por terceiros em relagdo & Emissora.

11.12. A totalidade do patrimdnio do Agente Fiduciario responderd pelos prejuizos que este
causar por descumprimento de disposi¢do legal ou regulamentar, por negligéncia ou por
administra¢do temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patrimdnio Separado.

11.13. O Agente Fiduciario ndo emitird qualquer tipo de opinido ou fard qualquer juizo sobre a
orientacgdo 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
Fiduciario 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 atuagio do Agente Fiducidrio deverd sempre ser tempestiva, de forma a garantir e
preservar os interesses dos Titulares de CRA. Sem prejuizo, a mesma limita-se ao escopo da
Instrugdo da CVM 28 e dos artigos aplicaveis da Lei das Sociedades por Ag¢des, estando este
isento, sob qualquer forma ou pretexto, de qualquer responsabilidade adicional que néo tenha
decorrido da legislagéo aplicavel.

11.15. O Agente Fiduciario ndo sera 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 Securitizag@o e dos demais documentos da operagéo.

12. ASSEMBLEIA GERAL DE TITULARES DE CRA

12.1. Os Titulares de CRA poderfo, 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 podera 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
Circulagdo.
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12.2.1. Observada a possibilidade prevista na cldusula 12.12 abaixo, a Assembleia
Geral podera ser convocada mediante publicagdo de edital em jornal de grande circulagdo
utilizado pela Emissora para a divulgag¢io de suas informagdes societérias, por 3 (trés) vezes. A
convocagdo também podera ser feita mediante correspondéncia escrita enviada, por meio
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 eletronico (e-mail).

12.2.2. Para as convocagdes realizadas por Titulares de CRA que representem, no
minimo, 10% (dez por cento) dos CRA em Circulagdo, a convocagdo devera ser realizada
mediante correspondéncia escrita enviada, por meio eletronico ou postagem, a cada Titular de
CRA, podendo, para esse fim, ser utilizado qualquer meio de comunicagfo cuja comprovagédo 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 eletrénico (e-mail).

12.2.3.  Observado o disposto na cldusula 12.13 abaixo, as Assembleias Gerais serdo
realizadas ap0s o 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 clausulas acima,
relativo 4 primeira convocago, ou no prazo de 20 (vinte) dias corridos a contar da data de
publica¢do do edital ou do envio de comunicagdo nesse sentido aos Titulares de CRA, nos
termos das clausulas acima, relativo a segunda convocagao.

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

12.4. A Assembleia Geral realizar-se-a4 no local onde a Emissora tiver a sede; quando houver
necessidade de efetuar-se em outro lugar, as correspondéncias de convocagdo indicardo, com
clareza, o lugar da reunifo.

12.5. E permitido aos Titulares de CRA participarem da Assembleia Geral por meio de
conferéncia eletrénica e/ou videoconferéncia, entretanto deverdo manifestar o voto em
Assembleia Geral por comunicagéo escrita ou eletrdnica.

12.6. Aplicar-se-a & Assembleia Geral, no que couber, o disposto na Lei 11.076, na Lei 9.514 e
na Lei das Sociedades por A¢des, a respeito das assembleias de acionistas, salvo no que se refere
aos representantes dos Titulares de CRA, que poderfio ser quaisquer procuradores, Titulares de
CRA ou nfo, devidamente constituidos ha menos de 1 (um) ano por meio de instrumento de
mandato valido e eficaz. Cada CRA em Circulag8io corresponderd a um voto nas Assembleias
Geratis.

12.7. Quoérum de Instalacdo: Cada uma das Assembleias Gerais instalar-se-4, em primeira
convocagio, 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 gualquer
numero de Titulares de CRA. /

!
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12.8. O Agente Fiducidrio devera comparecer 4 Assembleia Geral e prestar aos titulares de
CRA as informagdes que lhe forem solicitadas. De igual maneira, a Emissora podera convocar
quaisquer terceiros para participar das Assembleias Gerais, sempre que a presenga de qualquer
dessas pessoas for relevante para a deliberagdo da ordem do dia.

12.9. A presidéncia da Assembleia Geral caberd, de acordo com quem a convocou:

(i) 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.

12.9.1. Quérum de Deliberaciio: Exceto se de outra forma estabelecido neste Termo de
Securitizagdo, todas as deliberagdes em Assembleia Geral serdo tomadas, em qualquer
convocagdo, com quérum simples de aprovagfo representado por Titulares de CRA em

quantidade equivalente a 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRA em Circulagéo,
presentes na referida Assembleia.

12.8.2. Exceto se de outra forma estabelecido neste Termo de Securitizagdo, as
aprovagdes, reprovagdes e/ou propostas de alteragdes e de rentincias relativas as seguintes
matérias dependerfio de aprovago (i) em primeira convocaggo, de, no minimo, 2/3 (dois tergos)
dos votos favoraveis de Titulares de CRA em Circulagéo, e, (ii) em segunda convocagédo, votos
favoraveis da maioria simples dos Titulares de CRA presentes, conforme aplicavel sendo que em
nenhuma hipéteses, referente a segunda convocagéo, o quérum de instalagdo podera ser inferior /
a 30% (trinta por cento) dos CRA em Circulagéo:

(i) ndo declaragio de vencimento antecipado da NCE no caso de Evento de
Vencimento Antecipado nfio automatico, ¢, consequentemente, dos CRA, inclusive

no caso de renuncia ou perddo temporario, observados os procedimentos previstos
nos itens 7.4.1.1 ¢ 7.4.1.2. acima,

(i) alteragdio da Ordem de Pagamentos, da Remuneragéo, da Amortizagfo, e/ou de sua
forma de célculo e das Datas de Pagamento de Remunerag@o, bem como outros
valores aplicaveis como atualizagdo monetdria ou encargos moratorios;

(iii) alteracdo da Data de Vencimento;

(iv) Aplicag¢des Financeiras Permitidas;

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

(vi) alteragBes nas caracteristicas dos Eventos de Liquidag@o do Patrimoniq Separado, \)\
dos Eventos de Vencimento Antecipado, do Resgate Antecipado Facuil 1t\1y do
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Resgate Antecipado Obrigatorio, da Taxa de Administraggo, de quaisquer hipdteses
de vencimento antecipado da NCE ou de quaisquer hipéteses de pagamento
antecipado da NCE; e/ou

(vii) qualquer altera¢do na presente clausula e/ou em qualquer quérum de deliberagdo
das Assembleias Gerais previsto neste Termo de Securitizagdo ou em qualquer
Documento da Operagéo.

12.10. Este Termo de Securitizag8o € os demais Documentos da Operagéo poderdo ser alterados,
independentemente de deliberagdo de Assembleia Geral ou de consulta aos Titulares de CRA,
sempre que tal alteragfo decorra exclusivamente da necessidade de atendimento de exigéncias da
CVM ou das cidmaras de liquidagdo onde os CRA estejam registrados para negociagéo, ou em
consequéncia de normas legais regulamentares, ou da corregéio de erros materiais, e/ou ajustes ou
corregdes de procedimentos operacionais refletidos em qualquer dos Documentos da Operagéo
que ndo afetem os direitos dos Titulares de CRA, devendo ser, nesses casos, providenciada, no
prazo de 30 (trinta) dias corridos.

12.11. As deliberagBes tomadas em Assembleias Gerais, observados o respectivo quérum de
instalagdo e de deliberagdo estabelecido neste Termo de Securitizagdio, serfio consideradas
validas e eficazes e obrigardo os Titulares de CRA, conforme o caso, quer tenham comparecido
ou ndo 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
regulamentagdo da CVM, no prazo maximo de 5 (cinco) dias contado da realizagdo da
Assembleia Geral.

12.12. A Emissora ndo emitird qualquer tipo de opinifio ou fard qualquer juizo sobre a
orientagdo acerca de qualquer fato da Emissfo que seja de competéncia expressa e inequivoca de
definigdo pelos Titulares de CRA, comprometendo-se, nesses casos, tdo-somente a agir em
conformidade com as instrug¢fes que lhe 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 ela transmitida conforme
definidas pelos Titulares de CRA, independentemente de eventuais prejuizos que venham a ser
causados em decorréncia disto aos Titulares de CRA.

12.13. Sem prejuizo do disposto nesta cldusula 12, exceto se autorizado na forma deste Termo
de Securitiza¢do, devera ser convocada Assembleia Geral toda vez que a Emissora tiver de
exercer ativamente seus direitos estabelecidos nos Documentos da Operagdo, para que os
Titulares de CRA deliberem sobre como a Emissora devera exercer seus direitos no ambito dos

mesmos.

12.13.1. A Assembleia Geral mencionada na clausula 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 a Devedora, conforme previsto nos
Documentos da Operagdo, caso em que o periodo de 20 (vinte) dias corridgs para
primeira ou segunda convocag¢8o da Assembleia Geral previsto na cldusula 12.2.3|acima
poderd, excepcionalmente, ser reduzido. j\ /
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12.13.2. Somente apds receber a orientagdo definida pelos Titulares de CRA
(quando tal orientagfo for necessaria na forma deste Termo de Securitizagdo), a Emissora
devera exercer seu direito € manifestar-se conforme lhe for orientado. Caso os Titulares
de CRA nfo comparegcam a Assembleia Geral, ou nfo cheguem a uma definigdo sobre a
orientagdo de voto, a Emissora poderd, sem prejuizo de seus deveres legais, permanecer
silente frente a4 Devedora, sendo certo que, seu siléncio, neste caso, ndo serd interpretado
como negligéncia em relagdo aos direitos dos Titulares de CRA, ndo podendo ser
imputada & Emissora qualquer responsabilizag8o decorrente de auséncia de manifestagéo.

13. LIQUIDACAO DO PATRIMONIO SEPARADO

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

(@)

(ii)

(iii)
(iv)

)

(vi)

insolvéncia, pedido ou requerimento de recuperagfio judicial ou extrajudicial pela
Emissora, independentemente de aprovagdo do plano de recuperagdo por seus
credores ou deferimento do processamento da recuperagdo ou de sua concessdo
pelo juiz competente;

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

decretagdo de faléncia ou apresentagdo de pedido de autofaléncia pela Emissora;

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

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

inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer das obrigagdes pecuniarias
previstas neste Termo de Securitizagdo ou nos Documentos da Operagédo 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; \ j‘/
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(viii) nfio substituigdo do Agente Fiduciario nos prazos e eventos aqui previstos, sendo
que, nessa hipotese nfio haverd a assungdo imediata e transitéria da administragio
do Patrimdnio Separado pelo Agente Fiduciario, e sim a imediata obrigagdo da
Emissora de convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a eventual liquidagio
do Patrimonio Separado; e/ou

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

13.2. Os Titulares de CRA reunidos em Assembleia Geral, convocada para deliberar sobre
qualquer Evento de Liquidagdo do Patrimbnio Separado decidirdo, mediante aprovagéo dos
Titulares de CRA que representem a maioria dos CRA em Circulagdo em Circulagéo, sobre a
forma de administragfo e/ou eventual liquidagdo, total ou parcial, do Patriménio Separado.

13.3. A Assembleia Geral prevista na clausula 13.1 acima, instalar-se-4 em primeira
convocagiio com a presenga de Titulares de CRA que representem pelo menos 2/3 (dois tergos)
dos CRA em Circulagfio e, em segunda convocaggo, com qualquer nimero. Caso a Assembleia
Geral nfo seja instalada, o Agente Fiducidrio devera nomear liquidante do Patriménio Separado
e indicar formas de liquidagfio a serem adotadas por ele para fins do cumprimento das clausulas
13.5 e seguintes do presente Termo de Securitizagéo.

13.4. Em referida Assembleia Geral, os Titulares de CRA deverdo deliberar: (i) pela
liquidagdo, total ou parcial, do Patrimdnio Separado, hipotese na qual deverd ser nomeado o
liquidante e as formas de liquidagdo; ou (ii) pela nfo liquidagdo do Patrimbnio Separado,
hipétese na qual devera ser deliberada a administragdo do Patrimdnio Separado pelo Agente
Fiduciario ou nomeagdio de outra instituigdo administradora, fixando, em ambos os casos, as
condi¢bes e termos para sua administragdo, bem como sua respectiva remuneragéo. O liquidante
sera a Emissora, caso esta ndo tenha sido destituida da administragéo do Patrimdnio Separado.

13.4.1. A deliberagdo pela ndo declaragio da liquidagiio do Patrimoénio Separado
devera ser tomada, em (i) primeira convocagdo, pelos Titulares de CRA que representem, no
minimo, 75% (setenta e cinco por cento) dos CRA em Circulagéo; e (it) segunda convocagdo,
pelos Titulares de CRA que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos
CRA em Circulagfo. A nfo realizagfo da referida Assembleia Geral, por qualquer motivo que
nfio seja imputavel ao Agente Fiduciario, ou a insuficiéncia de quérum de instalagdo ou de
aprovagfo no prazo de 40 (quarenta) dias corridos de sua primeira convocag#o, sera interpretada
como manifestagfo favoravel a liquidagéo do Patrimdnio Separado.

13.5. A liquidagdo do Patrimdnio Separado sera realizada mediante transferéncia dos Direitos
Creditorios do Agronegécio e dos eventuais recursos da Conta Centralizadora integrantes do
Patrimdnio Separado ao Agente Fiducidrio (ou a institui¢do administradora que vigr a ser
nomeada pelos Titulares de CRA), na qualidade de representante dos Titulares de CRA, a}ﬁn/ﬁns
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de extingdo de toda e qualquer obrigacio da Emissora decorrente dos CRA. Nesse caso, cabera
ao Agente Fiducidrio (ou a instituigdo administradora que vier a ser nomeada pelos Titulares de
CRA), conforme deliberagdo dos Titulares de CRA em Assembleia Geral: (i) administrar os
Direitos Creditorios do Agronegocio e os eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja,
Créditos do Patriménio Separado) que integram o Patriménio Separado, (ii) esgotar todos os
recursos judiciais e extrajudiciais para a realizagdo dos créditos decorrentes dos Direitos
Creditdrios do Agronegdcio e dos eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja, Créditos
do Patriménio 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
Agronegocio e os eventuais recursos da Conta Centralizadora (ou seja, Créditos do Patrim6nio
Separado) eventualmente ndo realizados aos Titulares de CRA, na proporgéo de CRA detidos.

13.6. A Emissora obriga-se a, tdo logo tenha conhecimento de qualquer dos Eventos de
Liquidagfo do Patrimdnio 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
Patrim6nio 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 Securitizagéo, a
insuficiéncia dos bens do Patrimdnio Separado nfo dard causa a declaragdo de sua quebra,
cabendo, nessa hipotese, ao Agente Fiduciério, convocar Assembleia Geral para deliberar sobre
as normas de administragdo ou liquidagdo do Patrimdnio 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), pro rata entre o Patrimonio Separado,
em adigdo aos pagamentos de Amortizagdo, Remuneragfio e demais previstos neste
Termo de Securitizagéo:

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

(i) as despesas com prestadores de servigos contratados para a Emisséo, tais como o
Custodiante, o Agente Registrador, o Banco Liquidante e/ou a CETIP; nos termos
da Clausula 8.2 acima.

(iii) os honorarios, 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; /

/
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(iv) as eventuais despesas, depdsitos e custas judiciais decorrentes da sucumbéncia em
acOes judiciais ajuizadas com a finalidade de resguardar os interesses dos Titulares
de CRA e a realizag8o dos Créditos do Patrimdnio Separado;

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

(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 movimentagfo perante a CVM, CETIP, Juntas Comerciais
e Cartérios de Registro de Titulos e Documentos, conforme o caso, da
documentacdo societaria da Emissora relacionada aos CRA, a este Termo de
Securitizagdo e aos demais Documentos da Operagdo, bem como de eventuais
aditamentos aos mesmos;

(viii) despesas com a publicagdo de atos societarios da Emissora e necessérias a
realizagdo de Assembleias Gerais, na forma da regulamentagéo aplicével;

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

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

(xi) quaisquer tributos ou encargos, presentes e futuros, que sejam imputados por lei a
Emissora e/ou ao Patriménio 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 Securitizagdo e atribuidos ao Patrim6nio Separado.

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

14.3. Em caso ndo recebimento de recursos da Fibria, as Despesas serdo suportadas pelo
Patrimdnio Separado e, caso ndo seja suficiente, pelos titulares dos CRA. Em ultima instincia, as
Despesas que eventualmente no tenham sido saldadas na forma deste item serfio acrescidas a
divida dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, preferindo a estes na ordem de pagamentc
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15. COMUNICACOES E PUBLICIDADE

15.1.
da seguinte forma:

Para a Emissora:

ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS
CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.
At.: Cristian de Almeida Fumagalli
Avenida Pedroso de Morais, n° 1.553, 3°

Quaisquer notificagdes, cartas e informagdes entre as Partes deverfio ser encaminhadas,

Para o Agente Fiduciario:

SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO
S.A.

At.: Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 717,
10° andar, Itaim Bibi

CEP: 04.530-001

Sédo Paulo —SP

Telefone: (11) 3048-9943

Fax: (11) 3048-9910

E-mail: nelson.torres@slw.com.br |
fiduciario@slw.com.br

andar, conjunto 32

CEP: 05419-001

S&o Paulo - SP

Telefone: (11) 3811-4959

Fax: (11) 3811-4959

E-mail: cristian@ecoagro.agr.br

15.1.1. As comunicagdes (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 eletrénico serfo 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 endere¢os acima em
até 5 (cinco) Dias Uteis ap6s o envio da mensagem.

15.1.2. A mudanga, 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 Fiduciario da realizagfo de qualquer publicagdo 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 e o Agente Fiduciario, obtendo deles declaragéo de ciéncia dos atos e decisdes,
desde que comprovados ao Agente Fiduciario. O disposto neste item n#o inclui "atos e fatos
relevantes", que deverfo ser divulgados na forma prevista na Instrugo da CVM n° 358, de 3 de
janeiro de 2002, conforme alterada.

15.4. As demais informagdes peridédicas da Emissora seréo 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.

61

/

\

—

|



16. TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AOS INVESTIDORES

16.1. Os Titulares de CRA ndo devem considerar unicamente as informag&es contidas nesta
cldusula para fins de avaliar o tratamento tributirio de seu investimento em CRA, devendo
consultar seus proprios assessores quanto a tributagdo 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 opera¢des com CRA.

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 fun¢fo do prazo do investimento gerador dos rendimentos
tributdveis: (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 € 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. Nio obstante, ha regras especificas aplicdveis a cada tipo de investidor, conforme sua
qualificagdo como pessoa fisica, pessoa juridica, inclusive isenta, institui¢des financeiras, fundos
de investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada, sociedades de capitalizagfo,
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de arrendamento

mercantil ou investidor estrangeiro.

16.4. Os rendimentos em CRA também devem ser computados na base de calculo do IRPJ e da
CSLL. As aliquotas do IRPJ correspondem a 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez
por cento), sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro tributdvel que exceder o
equivalente a R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano. Ja a aliquota da CSLL, para
pessoas juridicas nfo financeira, corresponde a 9% (nove por cento). O IRRF retido das pessoas
juridicas ndo financeiras tributadas com base no lucro real, presumido ou arbitrado, ¢
considerado antecipagdo do IRPJ devido, gerando, portanto, o direito a restituicdo ou
compensagdo com o imposto apurado em cada periodo de apuragéo.

16.5. Os rendimentos em CRA auferidos por pessoas juridicas ndo-financeiras sujeitas a
sistematica ndo-cumulativa da COFINS e da contribui¢fio para o PIS estdo sujeitos a incidéncia
de tais contribuig¢fes sociais as aliquotas de 4% (quatro por cento) e 0,65% (sessenta e cinco
centésimos por cento), respectivamente (Decreto n® 8.426, de 1° de abril de 2015).

16.6. Com relagdo aos investimentos em CRA realizados por institui¢des financeiras, fundos de
investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada fechadas, entidades de
previdéncia complementar abertas, sociedades de capitalizagfo, corretoras e distribuidoras de
titulos e valores mobiliarios e sociedades de arrendamento mercantil, hd dispensa de reten¢do do
IRRF.

[
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16.7. Nio obstante a isengdo de reten¢do na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento
em CRA por essas entidades, via-de-regra, ¢ a exce¢fo dos fundos de investimento, serdo
tributados pelo IRPJ, a aliquota de 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento);
pela CSLL, até 31 de dezembro de 2018, a aliquota geral de 20% (vinte por cento), ou, no caso
de cooperativas de crédito, 4 aliquota de 17% (dezessete por cento), nos termos da Lei 13.169, de
6 de setembro de 2015, e a aliquota de 15% (quinze por cento) a partir de 1° de janeiro de 2019.
As carteiras de fundos de investimento (exceto fundos imobiliarios) estdo, em regra, isentas de
imposto de renda. Ademais, no caso das instituigdes financeiras, os rendimentos decorrentes de
investimento em CRA estdo potencialmente sujeitos & Contribui¢do ao PIS € a COFINS as
aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro por cento),
respectivamente, podendo haver excegdes.

16.8. Para as pessoas fisicas, os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA estdo isentos de
imposto de renda (na fonte e na declaragfo de ajuste anual), por forga do artigo 3°, inciso 1V, da
Lei 11.033, independentemente da data de emissfio do referido certificado. De acordo com o
artigo 55, paragrafo unico, da Instrugdo Normativa da Receita Federal do Brasil ("RFB") n°
1.585, de 31 de agosto de 2015, tal isengdo abrange, inclusive, o ganho de capital auferido na
alienag¢@o ou cessdo dos CRA.

16.9. Pessoas juridicas isentas terdo seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na
fonte, ou seja, o imposto nfio é compensével, conforme previsto no artigo 76, inciso II, da Lei
8.981. A retengfo do imposto na fonte sobre os rendimentos das entidades imunes estd
dispensada desde que as entidades declarem sua condigfo 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,
estdio sujeitos a incidéncia do IRF & aliquota de 15% (quinze por cento). Excegéo ¢ feita para o
caso de investidor domiciliado em pais ou jurisdi¢do considerados como de tributagéo
favorecida, assim entendidos aqueles que ndo tributam a renda ou que a ftributam a aliquota
méaxima inferior a 20% (vinte por cento). A despeito deste conceito legal, no entender das
autoridades fiscais, sdo consideradas "Jurisdi¢do de Tributagdo Favorecida" as jurisdigdes
listadas no artigo 1° da Instru¢do Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.037, de 04 de
junho de 2010.

Imposto sobre Operacoes Financeiras (10F)

16.11. Imposto sobre Operacdes Financeiras de Cimbio: Regra geral, as operagdes de cdmbio
relacionadas aos investimentos estrangeiros realizados nos mercados financeiros e de capitais de
acordo com as normas e condi¢Bes previstas pela Resolugéo 4.373, inclusive por meio de
operagdes simultineas, incluindo as operagdes de cambio relacionadas aos investimentos em
CRA, estdo sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a aliquota zero no ingresso € a aliquota zero no
retorno, conforme Decreto 6.306. Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Cambio pod¢ ser

A
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majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco
por cento), relativamente a transagGes ocorridas apés esta eventual alteragéo.

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

17. FATORES DE RISCO

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverfio ser observados pelo potencial
investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade,
regulamentagio especifica, entre outros, que se relacionam a Emissora, & Fibria e suas atividades
e diversos riscos a que estdo sujeitas, ao setor do agronegdcio, aos Direitos Creditérios do
Agronegbcio € aos proprios CRA objeto da Emissdo regulada pelo presente Termo de
Securitizagdo. O potencial investidor deve ler cuidadosamente todas as informagdes descritas
neste Termo de Securitizagfdo, bem como consultar os profissionais que julgar necessérios antes
de tomar uma decisdo de investimento. Abaixo sdo exemplificados, de forma nfio 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 e/ou o Cedente. Na ocorréncia de qualquer das
hipoteses abaixo, os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma
perda para o investidor.

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo
considerar cuidadosamente, a luz de suas préprias situagdes financeiras e objetivos de
investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco disponiveis no )
formulario de referéncia da Emissora e da Fibria, ¢ as demais informagdes contidas neste Termo /
de Securitiza¢do, devidamente assessorados por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

Para os efeitos desta Secdo, 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, quer se dizer que o risco, incerteza poderd, poderia produzir ou produziria um efeito
adverso sobre os negocios, a posi¢do financeira, a liquidez, os resultados das operagdes ou as
perspectivas da Emissora 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 clausula 17 como possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas
controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuagfo estdo 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 Securitizagéo. \e\
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17.1. Recente desenvolvimento da securitizacdo de direitos creditéorios do agronegocio: A
securitizagdo de direitos creditérios do agronegdcio ¢ uma operagfio 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 ultimos
anos. Além disso, a securitizagfo é uma operagdo mais complexa que outras emissdes de valores
mobiliarios, ja que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregagéo dos riscos do emissor
do valor mobilidrio, de seu devedor (no caso, a Fibria) e créditos que lastreiam a emisséo. Dessa
forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o mesmo ainda nfo se encontra totalmente
regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situagSes em que ainda ndo
existam regras que o direcione, gerando assim uma insegurang¢a juridica e um risco aos
investidores dos CRA, uma vez que os Orgéos reguladores € o Poder Judicidrio poderfio, ao
analisar a Oferta Restrita e os CRA e/ou em um eventual cendrio de discussédo e/ou de
identificagfdo de lacuna na regulamentagfo existente, editar as normas que regem o assunto e¢/ou
interpreta-las de forma a provocar um efeito adverso sobre a Emissora, o devedor dos créditos do
agronegdcio e CRA, editando normas ou proferindo decisdes que podem ser desfavoraveis aos
interesses dos investidores dos CRA.

17.2. Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizagio: Toda a arquitetura do
modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e
obriga¢Ges de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por
diretrizes a legislagdo em vigor. Em razio da pouca maturidade e da falta de tradigdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operagdo financeira,
em situagdes de conflito, divida ou estresse podera haver perdas por parte dos Titulares de CRA
em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogio 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 condigdes especificos.

17.3. Nio existe regulamentaciio especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis
do agronegécio: A atividade de securitizagdo de créditos do agronegdcio esta sujeita a Lei
11.076 e a regulamentagdo da CVM, no que se refere a distribui¢Ses publicas de certificados de
recebiveis do agronegocio. Como ainda nfo existe regulamentagéo especifica para estes valores
mobilidrios e suas respectivas ofertas ao publico investidor, a CVM, por meio do comunicado
definido na reunido do Colegiado realizada em 18 de novembro de 2008, entendeu que os
dispositivos da Instrugdo CVM 414, norma aplicavel aos certificados de recebiveis imobilidrios,
seriam aplicaveis, no que coubessem, as ofertas publicas de certificados de recebiveis do
agronegoOcio e seus respectivos emissores. Assim, enquanto a CVM néo tratar da matéria em
norma especifica, sera aplicada as ofertas de certificados de recebiveis do agronegoécio a
Instrugdo CVM 414, interpretada na forma da Lei 11.076, com as devidas adaptagGes a fim de
acomodar as possiveis incompatibilidades entre a regulamentagéo dos certificados de recebiveis
imobiliarios e as caracteristicas das operag6es de certificados de recebiveis do agronegécio, sem
prejuizo de eventual edigfo posterior de norma especifica pela CVM aplicavel a operagoes de
certificados de recebiveis do agronegocio, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da
presente operagéo € a eficacia dos termos e condigdes constantes de seus documentos, na medida

em que a auséncia de regulamentagfo especifica traz inseguranga sobre a forma de aplicagiq/aos

CRA das regras atualmente existentes sobre os certificados de recebiveis imobilidrios.
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17.4. Risco de concentragio e efeitos adversos na Remuneragdo e Amortizagdo: Os Direitos
Creditérios do Agronegécio sdo devidos em sua totalidade pela Fibria, sendo representados pela
NCE. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRA esta concentrado na Fibria, sendo que
todos os fatores de risco de crédito a ela aplicdveis sdo potencialmente capazes de influenciar
adversamente a capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio e,
consequentemente, a Amortiza¢do e a Remuneragiio dos CRA. Uma vez que os pagamentos de
Remuneragio e Amortizagdo dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Fibria, dos
valores devidos no a4mbito da NCE, os riscos a que a Fibria estd sujeita podem afetar
adversamente a capacidade de adimplemento 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, poderfio afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditérios do
Agronegéocio e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da
execugdo da NCE podem ndo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida
decorrente da NCE.

Riscos dos CRA e da Oferta Restrita

17.5. Riscos Gerais. Tendo em vista as obriga¢Ges previstas para a Fibria, a deterioragdo da
situagdo financeira e patrimonial 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 estfo sujeitos os Titulares de CRA podem variar
significativamente, e podem incluir, sem limitagdo, perdas em decorréncia de condigdes
climaticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente a produgéo
de papel e celulose e o setor agricola em geral, redugéo de pregos de commodities do setor
agricola nos mercados nacional e internacional, alterages em politicas de concessdo de crédito e
outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento da Fibria e de suas controladas e,
consequentemente, suas condi¢Ges econdmico-financeira e 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 Operacdo de Securitizagfo.
Adicionalmente, falhas na constitui¢do ou formaliza¢do do lastro da Emisséo, inclusive, sem
limitagdo, da NCE e de sua cess3o, bem como a impossibilidade de execugdo especifica de
referido titulo e dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, caso necessaria, também podem afetar
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.6. Inadimplemento ou Descaracterizaciio da NCE que lastreia os CRA: Os CRA tém seu
lastro nos Direitos Creditérios do Agronegodcio, os quais sdo oriundos da NCE emitida pela
Fibria, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de
CRA durante todo o prazo da Emisséo e os recursos, captados pela Fibria através da NCE devem
ser empregados em atividades ligadas ao agronegocio. Néo existe garantia de que ndo ocorrera
futuro descasamento, interrupgdo ou inadimplemento de obrigagdes em seu fluxo de pagamento
por parte da Fibria, caso em que os Titulares de CRA poderdo ser negativamente afetados, por
atrasos ou nfo recebimento de recursos devidos pela Emissora em decorréncia da dificuldade ou
impossibilidade de receber tais recursos em fung@o de inadimplemento por parte da Fibria.
Adicionalmente, nfo ha como garantir que ndo ocorrera a descaracterizagdo de sua finalidale e,

por conseguinte, do regime juridico e tributario aplicavel ao lastro dos CRA, em decorréngja da,
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qual, medidas punitivas poderdo ser aplicadas, dentre as quais destacam-se a cobranca de
tributos, encargos, 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 a
NCE ou aos Direitos Creditérios do Agronegdcio, inclusive despesas processuais e honorarios
advocaticios dispendidos em tal ocasido.

17.7. Falta de Liquidez dos CRA: O mercado secundario de CRA ainda néo est4 em operagio
no Brasil de forma ativa e nfo h4 nenhuma garantia de que existir4, no futuro, um mercado para
negociacdo dos CRA que permita a alienag@o pelos subscritores desses valores mobiliarios pelo
valor e no momento em que decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, o nimero de CRA
foi definido de acordo com a demanda dos CRA pelos investidores, conforme estabelecido pelo
plano de distribuigdo elaborado pelos Coordenadores. Portanto, os investidores dos CRA
poderdo ter dificuldade, ou ndo conseguirem, alienar os CRA a quaisquer terceiros, ndo havendo
qualquer garantia ou certeza de que o Titular de CRA conseguira liquidar suas posi¢des ou
negociar seus CRA pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagéo dos
CRA podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir
0os 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. Quoérum de deliberacio em Assembleia Geral de Titulares de CRA: Algumas
deliberagdes a serem tomadas em Assembleias Gerais s@o aprovadas por maioria dos presentes
na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quérum minimo ou qualificado
estabelecidos no Termo de Securitizag@o. O titular de pequena quantidade de CRA pode ser
obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que manifeste voto desfavoravel, ndo havendo
mecanismos de venda compulsoéria no caso de dissidéncia do Titular de CRA em determinadas
matérias submetidas a deliberagdo em Assembleia Geral. Além disso, a operacionalizagido de
convocagdo, instalagdo e realizagdo de Assembleias Gerais podera ser afetada negativamente em
razdo da pulverizagdo dos CRA, o que levard a eventual impacto negativo para os titulares dos
respectivos CRA.

17.9. Risco de Cessfo de Crédito a Instituicdo Néo Integrante do Sistema Financeiro Nacional:
A NCE foi emitida em favor do Itat Unibanco e endossada em beneficio da Emissora, com a
respectiva cess@o onerosa definitiva dos Direitos Creditérios do Agronegécio, conforme
autorizado pelo inciso I do artigo 6° da Resolugéo do Conselho Monetario Nacional n° 2.836, de
30 de maio de 2001, conforme alterada. Determinadas decisGes judiciais estabeleceram, nas
situagdes nelas previstas, que as cessdes de direitos creditérios a entidades néo 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 Sumula
Vinculante n° 7 e Simula 596, ambas do Supremo Tribunal Federal e da Simula 382 do Superior
Tribunal de Justiga. Sendo assim, nfo € 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 néo, por meio de decisdo judicial, limita¢ges
i

ao exercicio, pela Emissora, de prerrogativas estabelecidas na NCE referentes a cobranga
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encargos e/ou juros remuneratérios dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, e, assim, ndo &
possivel garantir que em tais cendrios de disputa, serfio amplamente observados e aplicados os
termos e condi¢Oes dos atos juridicos representados pela emissdo da NCE e por seu endosso e
cessdo em favor da Emissora, conforme inicialmente pactuados com a Fibria. Quaisquer destes
cenarios podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.10. Nio realizacfio adequada dos procedimentos de execugfdio e atraso no recebimento de
recursos decorrentes dos Direitos Creditérios do Agronegocio. A Emissora, na qualidade de
cessionaria dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, e o Agente Fiducidrio, nos termos do artigo
13 da Instrugdo CVM 28, sdo responséveis por realizar os procedimentos de cobranga e execugéo
dos Direitos Creditérios do Agronegécio, de modo a garantir a satisfagédo do crédito dos Titulares
de CRA. A realizagdo inadequada dos procedimentos de execugdo dos Direitos Creditdrios do
Agronegocio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislagéo ou
regulamentagfo aplicavel, poderad prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente,
em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos Direitos Creditorios
do Agronegocio ou em caso de perda dos documentos comprobatérios dos Direitos Creditorios
do Agronegécio também pode ser afetada a capacidade de satisfagdo do crédito, afetando
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

17.11. Os Direitos Creditérios do Agronegdcio constituem o patrimdnio separado, de modo que
o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora podera afetar negativamente a
capacidade de pagamento das obriga¢cdes decorrentes dos CRA. no mesmo sentido. qualquer
atraso ou falha pela Emissora ou, ainda, na hipotese de sua insolvéncia, a capacidade da
Emissora em realizar os pagamentos devidos aos Titulares de CRA poderd ser adversamente
afetada. A Emissora ¢ uma companhia securitizadora de créditos do agronegocio, tendo como
objeto social a aquisi¢do e securitizagdo de créditos do agronegdcio por meio da emissdo de
certificados de recebiveis do agronegdcio, cujo patrimdnio é administrado separadamente. O
Patrim6nio Separado tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditorios do Agronegdcio.
Com isso, o pagamento dos CRA depende do pagamento 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 Cessdo. Desta
forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores e/ou pagamentos pela Fibria
podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes decorrentes dos
CRA Adicionalmente, mesmo que os pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegocio
tenham sido realizados pela Fibria na forma prevista na NCE e/ou os valores eventualmente
recebidos pela Cedente a tal titulo tenham sido transferidos a Emissora na forma prevista no
Contrato de Cessdo, a Fibria e a Cedente, conforme o caso, nfo terdo qualquer obrigagédo de fazer
novamente tais pagamentos e/ou transferéncias, sendo que uma falha ou situagdo de insolvéncia
da Emissora podera prejudicar a capacidade da mesma de promover o respectivo pagamento aos
Titulares de CRA. Na hipétese da Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciario devera
assumir temporariamente a administragdo do Patrimdnio Separado e os Titulares de CRA
poderdo deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patrimdnio Separado ou optar pela
liquidagédo deste, que poderd ser insuficiente para quitar as obrigagdes da Emissora perante os
respectivos Titulares de CRA. As regras de convocagdo, instalagdo e realizagéio de assembleias
gerais, bem como a implantagéo das defini¢Ses estabelecidas pelos Titulares de CRA em, tal
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assembleia pode levar tempo e, assim, afetar, negativamente, a capacidade dos Titulares de CRA
de receber os valores a eles devidos.

17.12. Patriménio Liquido Insuficiente da Securitizadora: Conforme previsto no paragrafo tinico
do artigo 12 da Lei 9.514, a totalidade do patrim6nio da companhia securitizadora respondera
pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposigdo legal ou regulamentar, por
negligéncia ou administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio
Separado. Em tais hip6teses, o patriménio da Securitizadora (cujo patrimoénio liquido em 31 de
margo de 2016 era de 766.000,00 (setecentos e sessenta e seis mil reais podera ser insuficiente
para quitar as obriga¢6es da Emissora perante os respectivos Titulares de CRA.

17.13. Riscos relacionados 3 Ocorréncia de Distribui¢do Parcial: Conforme descrito neste Termo
de Securitizagfo, a presente Oferta Restrita podera ser concluida mesmo em caso de distribuigfo
parcial dos CRA. Ocorrendo a distribuigio parcial, os CRA remanescentes serdo cancelados ap6s
o término do Prazo de Colocagio o que podera afetar a liquidez dos CRA colocados.

Riscos da Cessiio Onerosa dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio

17.14. Risco da Origina¢do e Formalizagdo do lastro dos CRA: A Fibria somente pode emitir
notas de crédito a exportagdo em valor agregado compativel com sua capacidade de exportagio
de bens e/ou servicos, devendo tais titulos atender aos critérios legais e regulamentares
estabelecidos para sua regular emissdo e formalizag8o, observado o respectivo desembolso do
crédito no 4mbito de sua emissdo por uma institui¢io financeira, no caso da NCE vinculada a
Operagdo de Securitizagdo. Adicionalmente, os CRA, emitidos no contexto da Operagéo de
Securitizagdo, devem estar vinculados a direitos creditorios do agronegécio, atendendo a
critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterizag@o. Ndo € possivel assegurar
que ndo havera fraudes, erros ou falhas no processo de andlise da Fibria 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 descaracterizagdo da
NCE, dos Direitos Creditérios do Agronegocio e/ou dos CRA e, assim, o inadimplemento dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio, a contestagdo da regular constituigdio da NCE e/ou emissédo
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 comprovagéo das exportagdes integrantes
do Orgamento, causando prejuizos aos Titulares de CRA.

17.15. Validade da Cessdo de Direitos Creditérios: A cessdo dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio pode ser invalidada ou tornada ineficaz, com impacto negativo sobre o Patrimdnio
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 cess@o, a Cedente for sujeito passivo de demanda
judicial capaz de reduzi-la & insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos Creditérios do Agronegdcio
cedidos a Emissora pender demanda judicial fundada em direito real; e (iii) fraude a execugéo
fiscal, se a Cedente, quando da cessdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio, for sujeito
passivo por débito para com a Fazenda Piblica, por crédito tributario regularmente insctito fomo

divida ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal, ou (iv) caso os Direitos
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Creditérios do Agronegdcio ja se encontrarem vinculados a outros negécios juridicos, inclusive
por meio da constituigdo de garantias reais.

Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, o Cedente podera estar sujeito a declaragdo de regime
de administracdo especial temporaria, intervengdo, liquidagio extrajudicial, extingdo, liquidagio
e procedimentos similares. Dessa forma, caso a validade da cessdo dos Direitos Creditorios do
Agronegécio venha a ser questionada no &mbito 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 destinados ao pagamento dos
Direitos Creditérios do Agronegdcio, enquanto ndo transferidos & Emissora, podem vir a ser
bloqueados ou ter sua destinagdo impedida em casos de faléncia, recuperagéo judicial ou
recuperacfo extrajudicial da Fibria, bem como outros procedimentos de natureza similar.

17.16. Inadimpléncia da NCE e Risco de Crédito da Fibria: A capacidade do Patrimdnio
Separado de suportar as obrigagdes decorrentes da Emissdo de CRA depende do adimplemento,
pela Fibria, dos Direitos Creditorios do Agronegdcio, cuja verificagdo depende, dentre outros
fatores, da capacidade de pagamento da Fibria, a qual, por sua vez, pode ser afetada pela situagdo
patrimonial e financeira da Fibria e/ou de algumas das sociedades que componham seu grupo
econdmico. O Patrimdnio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRA, ndo conta com
qualquer garantia ou coobrigagdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos
Titulares de CRA dos montantes devidos dependerd do adimplemento da NCE, pela Fibria, em
tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Ademais, € importante
salientar que ndio ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial dos
Direitos Creditérios do Agronegdécio serdo bem-sucedidos. Portanto, uma vez que o pagamento
da Remuneragdo e Amortizagdo depende do pagamento integral e tempestivo, pela Fibria, dos
Direitos Creditérios do Agronegécio, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a
situagio econdmico-financeira da Fibria e sua capacidade de pagamento poderd afetar
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do Patriménio Separado de
suportar suas obrigagdes, conforme estabelecidas neste Termo de Securitizagéo.

17.17. 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 mobilidrios, incidente
sobre operagdes de financiamento realizadas por meio de nota de crédito a exportacéo, de que
trata o artigo 2° da Lei 6.313, observado o cumprimento dos requisitos previstos pelo Decreto-lei
413. Nesse sentido, na hipdtese de (i) descumprimento de obrigagdes assumidas no dmbito da
NCE, em especial os deveres relacionados a destinagdio de recursos € a comprovagdo das
exportagdes previstas no Orgamento, e/ou (ii) de desenquadramento da NCE com relag@o aos
requisitos que a qualificam como nota de crédito a exportago sujeita a referido incentivo fiscal;
que, em qualquer caso, resulte na incidéncia de referido tributo, o valor aplicavel serd
integralmente devido pela Fibria, podendo afetar a capacidade de pagamento da Fibria e causar
prejuizos aos Titulares de CRA. "
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17.18. Liquidacio do Patrimdnio Separado, ligquidagio antecipada facultativa, liquidacéo
antecipada obrigatéria, e/ou vencimento antecipado dos CRA podem gerar efeitos adversos sobre
a Emissfo e a rentabilidade dos CRA: Conforme previsto na NCE e no presente Termo de
Securitiza¢do, hd possibilidade de liquidagdo antecipada facultativa da NCE pela Fibria, bem
como ha previsdo de hipéteses de liquidagfo antecipada obrigatéria e de vencimento antecipado
da NCE. Portanto, em linha com a estrutura da Operagdo de Securitiza¢do, este Termo de
Securitizagdo estabelece que, em tais hipéteses, dentre outras, havera possibilidade de resgate
antecipado dos CRA pela Emissora. Observadas as regras de pagamento antecipado previstas na
respectiva NCE, a Emissora uma vez verificada a ocorréncia de uma hipétese de liquidagéo e/ou
vencimento antecipado da NCE, deveré efetuar o pagamento dos valores devidos aos Titulares
de CRA e, conforme aplicavel, o resgate antecipado dos CRA, na forma prevista neste Termo de
Securitizagdo. Nessas hipdteses, bem como, no caso de se verificar qualquer dos Eventos de
Liquidag¢do do Patriménio Separado, o Titular de CRA poderé terd seu horizonte original de
investimento reduzido. Nesse contexto, o inadimplemento da Fibria, bem como a insuficiéncia
do Patriménio Separado pode afetar adversamente a capacidade do Titular de CRA de receber os
valores que lhe sfio devidos antecipadamente. Em quaisquer dessas hipdteses, o Titular de CRA,
com o horizonte original de investimento reduzido, podera néo conseguir reinvestir os recursos
recebidos em investimentos que apresentem ou ndo a mesma remuneragdo buscada pelos CRA,
sendo certo que ndo sera devido pela Emissora e/ou pela Fibria qualquer valor adicional,
incluindo multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato. Adicionalmente, em
caso de inadimpléncia da Fibria em realizar a liquidagfio e/ou pagamento antecipado ou,
conforme aplicavel, em caso de insuficiéncia do Patrimdnio Separado para promogdo de sua
liquidagdo antecipada, o Titular de CRA poderd ndo ser capaz de realizar investimentos
adicionais que apresentem ou ndo a mesma remuneragéo buscada pelos CRA. Adicionalmente, a
ocorréncia de uma hipotese de pagamento antecipado, aquisi¢do facultativa, recompra dos CRA,
resgate ou liquidagfo antecipada da NCE podera ter impacto adverso na liquidez e ensejar em
perda de liquidez dos CRA no mercado secundario, uma vez que parte consideravel dos CRA
podera ser retirada de negociagdo. Sem prejuizo de referidas previsdes referentes ao pagamento
antecipado dos Direitos Creditérios do Agronegdcio e a consequente possibilidade de resgate
antecipado dos CRA, na ocorréncia de qualquer hipdtese de resgate antecipado dos CRA, bem
como de qualquer dos Eventos de Liquidagdo do Patrimdnio Separado ou dos Eventos de
Vencimento Antecipado, (i) podera ndo haver recursos suficientes no Patrimdnio Separado para
que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA; e (ii) ndo € possivel assegurar que a
declara¢do do vencimento antecipado e/ou a deliberagdo acerca da eventual liquidagdo do
Patrimdnio Separado ocorrerdo em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRA se
realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA. Na hipdtese da Emissora ser
declarada inadimplente com rela¢do a Emissdo e/ou ser destituida da administragdo do
Patriménio Separado, o Agente Fiducidrio devera assumir a custédia e administragdo do
Patrimonio Separado, conforme previsto no presente Termo de Securitizagfo. Em Assembleia
Geral, os Titulares de CRA deverdo deliberar sobre as novas normas de administragio do
Patriménio Separado, inclusive para os fins de receber os Direitos Creditérios do Agronegocio
ou optar pela liquidagéo do Patriménio Separado, que podera ser insuficiente para a quitagédo das
obrigagdes perante os Titulares de CRA. Na hipotese de decisdo da Assembleia Geral de
promover a liquidagdo do Patriménio Separado, tal decisdo ndo acarreta, necessarimm:n}e. em
um Evento de Vencimento Antecipado, e, por conseguinte, podera ndo haver recursos sufitientes
no Patrimoénio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado do '
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Consequentemente, os adquirentes dos CRA poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia
de tais eventos, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirfo, no momento da ocorréncia da
hipétese de resgate antecipado obrigatério dos CRA, bem como dos Eventos de Liquidagdo do
Patriménio Separado e/ou do Evento de Vencimento Antecipado, outros ativos no mercado com
risco e retorno semelhante aos CRA,; e (ii) a atual legislagfo tributéria referente ao imposto de
renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagdio, o que poderd
resultar na aplicagfo 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

17.19. Decisdes judiciais sobre a Medida Proviséria n® 2.158-35 podem comprometer o regime
fiduciario sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegécio: A Medida Proviséria n°
2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas
que estabelegam a afetag@o ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimdnio de pessoa fisica ou
Jjuridica ndo 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 tUnico deste mesmo artigo prevé que “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do
sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de
separa¢do ou afetacdo”. Nesse sentido, a NCE e os Direitos Creditérios do Agronegocio
poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora €, em
alguns casos, por credores trabalhistas e previdencidrios de pessoas fisicas e juridicas
pertencentes a0 mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de
responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes a0 mesmo grupo econdmico
existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes créditos com os
Titulares de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagdo dos Créditos do
Patrimdnio Separado. Nesta hipotese, é possivel que Créditos do Patrimonio Separado nédo
venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRA apés o cumprimento das
obrigagdes da Emissora perante aqueles credores.

Riscos Relacionados a Emissora

17.20. Emissora dependente de registro de companhia aberta: A Emissora foi constituida com o
escopo de atuar como securitizadora de créditos do agronegoécio, por meio da emissdo de
certificados de recebiveis do agronegdcio. Para tanto, depende da manutengéo de seu registro de
companhia aberta junto 8 CVM e das respectivas autorizagdes societarias. Caso a Emissora ndo
atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias abertas, seu registro podera
ser suspenso ou mesmo cancelado, afetando assim as suas emissdes de certificados de recebiveis
do agronegdcio.

17.21. Os Direitos Creditorios do Agronegdcio constituem a unica fonte de recursos do
Patrimonio Separado. A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos do agronegocio,
tendo como objeto social a aquisigio e securitizagdo de créditos do agronegécio por meio da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegbcio, cujos patrimdnios sfdo administ fados

separadamente, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076. O Patrimdnio Separado desta Enjissdo
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tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditérios do Agronegdcio. Desta forma, qualquer
atraso ou falta de recebimento dos Direitos Creditérios do Agronegécio pela Emissora afetara
negativamente a capacidade da Emissora de honrar suas obrigag¢6es decorrentes dos CRA. Na
hipétese da Emissora ser declarada insolvente, conforme previsto no presente Termo de
Securitizagdo, o Agente Fiduciario deverd assumir temporariamente a administragdo do
Patrimdnio Separado ou, conforme estabelecido no Termo de Securitizagdo, os Titulares de CRA
poderdo optar pela liquidagdo do Patriménio Separado, o qual podera ser insuficiente para quitar
as obriga¢des da Emissora perante os Titulares de CRA.

17.22. Néo aquisi¢do de créditos do agronegicio: A Emissora ndo possui a capacidade de
originar créditos para securitizagdo, sendo suas emissoes realizadas com créditos originados por
terceiros. Portanto, o sucesso na identificag¢do e realizagdo 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 favoraveis. A falta de acesso a capital adicional em condi¢des
satisfatdrias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Emissora,
o que pode prejudicar sua situagdo financeira, assim como seus resultados operacionais, o que
terminaria por impactar suas atividades de administragfo e gestdo do Patriménio Separado.

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

17.24. Riscos associados a guarda fisica de documentos pelo Custodiante: A Emissora
contratara o Custodiante, que sera responsdvel pela guarda fisica dos documentos
comprobatdrios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegécio, a saber: a
via fisica negociavel da NCE e uma via original do Contrato de Cessdo. A perda e/ou extravio de
referidos documentos comprobatérios podera resultar em perdas para os Titulares de CRA.

17.25. Administragio e desempenho: A capacidade da Emissora de manter uma posi¢ao
competitiva e a prestagdo de servi¢os de qualidade depende em larga escala dos servigos de sua
alta administracdo. Nesse sentido, a Emissora nfo pode garantir que tera sucesso em atrair e
manter pessoal qualificado para integrar sua alta administracdo. A perda dos servigos de
qualquer de seus membros da alta administrag8io ou a incapacidade de atrair e manter pessoal
adicional para integra-la pode causar um efeito adverso relevante na situagio financeira e nos
resultados operacionais da Emissora, o que terminaria por impactar suas atividades de
administragdo e gestdo do Patrimdnio Separado.
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17.26. A Emissora podera estar sujeita a faléncia, recuperacio judicial ou extrajudicial: Ao
longo do prazo de duragdo dos CRA, a Emissora podera estar sujeita a eventos de insolvéncia,
faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da
Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderfio afetar os Direitos
Creditorios do Agronegocio, principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia em nosso pais
sobre a plena eficacia da afetagdo de patrimdnio.

17.27. Certificados de Recebiveis do Agronegécio: A securitizagio de direitos creditorios
depende essencialmente dos fluxos recebiveis cedidos pelos originadores desses direitos, os
direitos dos Titulares de CRA emitidos pela Emissora podem ser sensivelmente afetados por
fatores climaticos, geograficos, sanitarios, econdmicos e comerciais, tais como, sem limitagéo,
quebras de safra, inundages, geadas, secas, pragas, embargos comerciais, barreiras tariférias ou
ndo-alfandegarias, mudangas na taxa de cAmbio ou no preco de insumos agricolas (fertilizantes,
maquinas, mdo de obra, etc.), flutuagdio dos precos internacionais de commodities agricolas,
catastrofes naturais, doengas dos rebanhos, entre outras. O investimento nos CRA da Emissora
podera ainda estar sujeito a outros riscos além dos expostos, tais como moratéria, guerras,
revolugbes ou mudangas nas regras aplicdveis aos valores mobilidrios de modo geral. Diante
disso, e considerando as variaveis pertinentes ao setor de agronegdcio, os impactos advindos dos
riscos acima expostos poderfo diminuir drasticamente os negdcios da Emissora.

17.28. Os CRA poderio ser objeto de Oferta de Resgate Antecipado e/ou Resgate Antecipado
Obrigatério. nos termos previstos neste Termo de Securitizacio, o gque poderd impactar de
maneira adversa na liquidez dos CRA no mercado secundario: Conforme descrito na Clausula
7.2 do Termo de Securitizagdo, nos termos da NCE, a Devedora podera realizar, a seu exclusivo
critério, na periodicidade méxima de 1 (uma) vez a cada trimestre a partir da Data de
Integralizagdo e até a Data de Vencimento, oferta irrevogéavel de resgate antecipado dos CRA,
hip6tese em que a Emissora devera, observado o disposto na Clausula 7.2 acima, resgatar os
CRA, sendo assegurada a seus titulares igualdade de condigdes para aceitar a oferta.

Conforme descrito nas Cldusulas 7.1 a 7.3 do Termo de Securitizagéo, nos termos do Contrato de
Cessdo, a Emissora dever4, realizar o resgate antecipado da totalidade dos CRA, que devera ser
realizado em caso de (i) (i) desapropriagdo, confisco ou qualquer outro ato de qualquer
Autoridade brasileira que afete parcela relevante dos ativos da Fibria; (ii) constatagdo pela
Emissora de qualquer vicio, invalidade, nulidade, ineficacia ou inexequibilidade da NCE e/ou do
Contrato de Cessdo e/ou de qualquer de suas respectivas clusulas; (iii) caso a NCE, o Contrato
de Cessdo ou este Termo de Securitizagdo sejam, por qualquer motivo ou por qualquer pessoa
(que néo a Fibria), resilido, rescindido ou por qualquer outra forma extinto; (iv) se ocorrer cisdo
da Fibria, exceto se houver prévia e expressa anuéncia da Emissora; ou (v) na hipdtese de
qualquer controlador direto ou indireto da Fibria que n#o 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 clausulas.
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Caso a Emissora realize uma Oferta de Resgate Antecipado e/ou ocorra o Resgate Antecipado
Obrigatério, os Titulares dos CRA poderio sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tal
Oferta de Resgate Antecipado, nio havendo qualquer garantia de que existirdo, no momento do
resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA. Além disso, a
realizacdio de Oferta de Resgate Antecipado podera ter impacto adverso na liquidez dos CRA no
mercado secundério, uma vez que parte consideravel dos CRA poderdo ser retirados de
negociagdo.

Riscos Relacionados a Fibria

Os riscos a seguir descritos relativos & Fibria podem impactar adversamente as atividades e
situagdo financeira e patrimonial da Fibria. Nesse sentido, os fatores de risco a seguir descritos
relacionados & Fibria podem causar impacto adverso na capacidade da Fibria de cumprir com
as obrigacdes decorrentes da NCE e/ou dos demais documentos da Operagdo de Securitizagdo,
como principal pagadora.

17.29. A instabilidade das taxas de cAmbio pode afetar adversamente a situacéio financeira e os
resultados operacionais _da Fibria, e consequentemente sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditérios do Agronegdceio: Os custos de produgfio e despesas operacionais sdo em
grande parte denominados em reais e a maior parte da receita (aproximadamente de 91%) e
alguns ativos da Fibria sdo denominados em délares norte americanos. Além disso, 90% da
divida total, incluindo transagdes de swap, sdo denominados em délares norte americanos. Assim
sendo, a instabilidade das taxas de cAmbio pode afetar adversamente as condig¢des financeiras,
resultados e operagdes da Fibria. Em 2013, a perspectiva positiva de recuperagdo de economia
dos Estados Unidos e da zona do Euro causou uma depreciagdo rapida nas moedas dos paises
dos mercados emergentes, incluindo o real. Como resultado, em 2013 o real depreciou 14,6% em
relagdo ao délar. Em 2014, principalmente como resultado do cenério macroecondmico do Brasil
e as incertezas globais gerais, o real se desvalorizou 13,4% em relagfio ao dolar norte americano.
Em 2015, com o agravamento das condi¢des econdmicas, politicas e fiscais do Brasil, as
agéncias de rating Fitch Ratings Inc., ou Fitch, Moody’s Investor Service, Inc., ou Moody’s, €
Standard & Poor’s Ratings Services, ou S&P, avaliaram a nota dada ao rating soberano do Brasil
abaixo do grau de investimento, tendo como resultado uma depreciagfo ainda mais consideravel
do Real perante o délar, o qual valorizou 47% em relagdo ao Real no periodo._A instabilidade
das taxas de cAmbio pode afetar adversamente a situago financeira, os resultados operacionais
da Fibria, afetando, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do
Agronegocio.

17.30. Resultados desfavoraveis em litigios pendentes podem afetar negativamente os resultados
operacionais. fluxos de caixa e situacdo financeira da Fibria e. portanto, afetar a sua capacidade
de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegocio e, consequentemente, o fluxo de
pagamento dos CRA: A Fibria estd envolvida em ag¢des fiscais, civis e trabalhistas que envolvem
indenizacSes monetarias significativas. Se ocorrerem decisdes desfavoraveis em um ou mais
destes processos, a Fibria pode ser obrigada a pagar valores substanciais que podem afetar
material e adversamente os resultados das operagdes, fluxos de caixa e situagdo financeira da
Fibria. Decisdes contrdrias aos interesses da Fibria que eventualmente alcancem vglores
substanciais ou que causem impacto adverso na operagdo da Fibria, conforme iniciajmente
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planejados poderdo causar um efeito adverso e, portanto, afetar a sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditérios do Agronegécio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

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

+ limitag3es na realizagdo de determinados pagamentos restritos;

« limitagGes a realizagdo de certas transa¢des com afiliadas;

+ limitag¢Bes a fusGes ou consolidagdes com terceiro ou venda ou qualquer;

« alienagfo de todo ou parte substancial de nossos ativos;

« amanuten¢do de um nivel méaximo do indicador divida liquida sobre

«  EBITDA (Lucro antes do pagamento de juros, impostos, depreciagéo e amortizagdo); e
e amanutengdo 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 decis@io por parte destes credores de antecipar o saldo
em aberto da divida em questfo. Isto, também, pode resultar na execugdo das garantias e na
aceleragdo do vencimento das dividas de outros contratos de financiamento em virtude das
provisdes de clausulas de inadimpléncia e aceleragdo cruzada (cross default and cross
acceleration). Nesta hipétese, em caso de cross default e cross acceleration, os ativos e fluxos
de caixa da Fibria podem ser insuficientes para pagar o saldo em aberto total destes contratos de
financiamento, seja nas datas de vencimento agendadas ou na antecipagéo dos pagamentos apos
um evento de inadimpléncia. Se tais eventos ocorrerem, a situagfio financeira da Fibria poderé
ser afetada adversamente.

=

17.32. O endividamento consolidado da Fibria vai requerer que parte significativa de seu fluxo
de caixa seja utilizada para o pagamento de principal € juros de dividas e recursos adicionais
podem ndo estar disponiveis em condi¢Ges igualmente favordveis: Em 31 de dezembro de 2015,
o endividamento total consolidado da Fibria constituia R$12.744 milhdes, dos quais 91,6%
representava divida de longo prazo. Adicionalmente, o nivel do endividamento pode causar

alguns riscos aos investidores, tais como:

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

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

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

» o0 nivel de endividamento da Fibria pode limitar sua flexibilidade no planejamepto ou a
reagdo a mudangas no seu negocio, €
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+ o nivel de endividamento da Fibria pode torna-la mais vulnerdvel no caso de uma
desacelerag@o em seus negoécios.

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

17.33. Os negocios da Fibria podem sofrer impactos negativos pelos riscos relacionados as
atividades de hedging: A Fibria pode efetuar transagdes de hedging de moeda e juros, bem como
por meio de contratos futuros, como opgdes e swaps, em conformidade com a sua politica de
gerenciamento de riscos de mercado. Operagdes de hedge visam, dentre outros, (1) proteger a
receita da Fibria (que ¢ principalmente expressa em doélares norte-americanos) quando
convertidos para Reais (sua moeda funcional), (2) converter parte de sua divida denominada em
Reais para dblares norte-americanos, (3) a troca de taxa de juros varidveis dos débitos da Fibria
para taxa de juros fixas; e (4) troca da variagdo monetéria do débito da Fibria para taxas fixas. A
Fibria contabiliza seus instrumentos derivativos utilizando o método contabil de marcagdo a
mercado (mark-to-market), em conformidade com o IFRS (International Financial Reporting
Standards). O valor de marca¢8io a mercado desses instrumentos pode aumentar ou diminuir
devido a flutuagdes nas taxas de cAmbio, de juros, dentre outros, antes da sua data de liquidagéo.
Como resultado, a Fibria pode incorrer em perdas nfo realizadas devido aos riscos desses fatores
de mercado. Estas oscilagbes podem resultar, dentre outros fatores, de alteragdes nas condigdes
econdmicas, sentimentos dos investidores, politicas monetérias 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 necesséria, a Fibria podera
aumentar a sua exposi¢do aos riscos aos precos das commodities, taxas de cambio e de juros e
seu desempenho financeiro podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a sua
capacidade de adimplemento dos Direitos Creditorios do Agronegécio.

17.34. A reduciio na classificagfo de risco de crédito da Fibria pode afetar de modo adverso a
disponibilidade de novos financiamentos e aumentar seu custo de capital: No final de 2008 e
inicio de 2009, Fitch, Moody’s e S&P reduziram a classificagdo da Fibria para BB+/Negativa,
Bal/Negativa ¢ BB/Negativa, respectivamente. No dia 13 de outubro de 2009, a Fitch reduziu
ainda mais a classificagfdo da Fibria para BB/Estavel. Ap6s o anuncio da venda da Conpacel e da
KSR em dezembro de 2010, a perspectiva de classificagdo da Fibria foi alterada de Estavel para
Positiva pela Fitch e pela Moody’s. Em margo de 2011, a Fitch elevou a classificagéo da Fibria
para BB+/Estdvel. Em novembro e dezembro de 2011, respectivamente, a S&P e a Moody’s
revisaram a classificagfo, que passou de positiva para estavel devido a um processo mais lento
de desalavancagem. Em julho de 2012, a S&P elevou a perspectiva da Fibria de estavel para
positiva, desde que a Fibria mantivesse seu foco na redugéo da divida no curto prazo, mantendo
a liquidez e a coeréncia com seu programa de investimentos e seu fluxo de caixa. Em margo de
2013, a S&P elevou o rating da Fibria de 'BB/Positivo’ para 'BB+' com perspectiva estavel. Em
setembro de 2013, a Moody’s revisou a perspectiva de estavel para positiva. Em fevereiro de
2014, a Fitch elevou o rating da Fibria para ‘BBB-‘, com perspectiva estavel, atingindo o status
de grau de investimento por essa agéncia. Em margo de 2014 a S&P revisou a perspectiva do
rating de crédito da Fibria de estavel para positiva. Em abril de 2015, a S&P elevou o yating da
Fibria para BBB-, com perspectiva estavel e em novembro de 2015, a Moody’s elevou seu rating
de Baa3 com perspectiva estavel, o que lhe da o status de uma empresa com Wu de
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Investimento pelas trés agéncias de rating. S&P, Fitch e Moody’s reafirmaram seus ratings BBB-
/ Estavel e Baa3 / Estavel, respectivamente, para a Fibria. a S&P e Fitch rebaixaram o rating
soberano do Brasil de BBB- para BB +, em setembro de 2015 e dezembro de 2015,
respectivamente, e também em dezembro de 2015 o rating soberano Baa3 do Brasil atribuido
pela Moody’s foi colocado em perspectiva de possivel rebaixamento. Em fevereiro de 2016, a
S&P rebaixou novamente o rating soberano do Brasil de BB+ para BB com perspectiva
negativa. Apos as agdes de rebaixamento (downgrade) do rating soberano do Brasil pelas trés
agéncias, o rating da Fibria foi reafirmado em fevereiro de 2016, pela S&P, Moody’s e Fitch em
suas classificagdes de BBB- /Estavel e Bal/Negativa para a Fibria. Os ratings em escala global
atualmente atribuidos 4 divida da Fibria em moeda estrangeira sdo BBB-/Estavel pela Fitch,
BBB-/Estavel pela S&P e Bal/Negativa pela Moody’s. Se suas classificagdes forem reduzidas
pelas agéncias de rating devido a qualquer fator interno (da Fibria) ou externo (que pode incluir
um novo rebaixamento (downgrade) do rating soberano do Brasil), o desempenho operacional e
financeiro da Fibria (incluindo o aumento dos niveis de divida, custo de capital e a
disponibilidade de financiamentos futuros) poderfio ser negativamente afetados, e
consequentemente ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegocio e, consequentemente, dos CRA.

17.35. As flutuagbes nas taxas de juros podem aumentar o custo das dividas e afetar
negativamente o desempenho financeiro geral da Fibria: Os resultados financeiros da Fibria sdo
afetados por mudangas nas taxas de juros, como a Taxa Interbancaria do Mercado de Londres
(LIBOR), o Certificado de Depoésito Interbancério do Brasil (CDI) e a Taxa de Juros de Longo
Prazo (TJLP). Um aumento nas taxas de juros, principalmente na TILP ou na LIBOR, teria um
efeito negativo. A taxa CDI flutuou significativamente no passado em resposta a expansdo ou
contragdo da economia brasileira, a finalidade do controle da inflagdo, politicas do governo
brasileiro e outros fatores. A taxa CDI foi 14,14% a.a., 11,57% a.a. ¢ 9,77% a.a. em 31 de
dezembro de 2015, 2014 e 2013, respectivamente. A TJLP foi reduzida de 5,5% a.a. em 27 de
junho de 2012 para 5,0% a.a. em 31 de dezembro de 2012 até 31 de dezembro de 2014. Depois
de aumentar gradualmente durante 2015, a taxa TILP em 31 de dezembro de 2015 foi de 7,5%
a.a. Um aumento significativo nas taxas de juros, principalmente na TJLP ou na LIBOR, teria
um efeito negativo substancial sobre as despesas financeiras da Fibria ja que grande parte de sua
divida (empréstimos do BNDES e Pré-Pagamento de Exportagdo) estd indexada a estas taxas.
Por outro lado, uma redugdo significativa na taxa CDI pode afetar negativamente a receita
financeira gerada com suas atividades de investimento, ja que uma parte relevante do capital da
Fibria vem do mercado monetario Brasileiro, relacionado ao CDI.

17.36. A Fibria pode ser afetada material e adversamente se as operagdes da estrutura de
transporte, armazenamento, distribuicio e portos que possui, ou utiliza, passarem por
interrupcoes significativas: As operagdes da Fibria dependem da operagdo ininterrupta da
estrutura de transporte, armazenamento, distribuig@o e portos que possui ou utiliza. As operagdes
das instalagBes que a Fibria possui ou que utiliza para transportar, armazenar, distribuir e
exportar seus produtos podem ser parcial ou totalmente interrompidas, tempordria ou
permanentemente, como consequéncia de inimeras circunstincias que ndo estdo no contyole da
Fibria, tais como: Y,

*  eventos catastroficos;
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»  greves ou outras dificuldades trabalhistas;

« dificuldades nos meios de transporte; e

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

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

17.37. Novos projetos de expansio de concorrentes da Fibria que foram iniciados e outros que
sio esperados para os proximos anos podem afetar adversamente a competitividade da Fibria:
Concorrentes da Fibria concluiram uma nova unidade de produgéo de celulose na América do
Sul e na Asia. A instalagio de novas unidades de produgéio pode resultar em uma possivel perda
de participagdio de mercado pela Fibria, redugdio do prego da celulose e escassez de matéria prima
e, como consequéncia, um aumento de seu prego. Portanto, os resultados de operagdes e
condigfo financeira da Fibria poderfio ser adversamente afetados.

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

17.39. Impairment (reducéio de valor recuperavel) do 4gio ou outros ativos intangiveis podem
afetar de forma adversa a condicfio financeira e resultados operacionais: Como resultado da
aquisi¢io da Aracruz, a Fibria reconheceu R$4.230 milhdes de 4gio e contabilizou varios ativos
intangiveis da Aracruz (incluindo banco de dados, patentes, fornecedor de produtos quimicos e
relagdes com fornecedores de outros) com o valor justo de R$779 milhdes na data de aquisigéo
(R$230 milhdes em 31 de dezembro de 2015 ¢ R$291 milhdes em 31 de dezembro de 2014).
Nos termos do IFRS, o 4gio e ativos intangiveis com vida util indefinida ndio sdo amortizados,
mas sdo testados quanto ao impairment anualmente ou mais frequentemente se um evento ou
circunstancia que indicar uma perda por impairment possa ter ocorrido. Outros ativos intangiveis
com uma vida finita sdo amortizados numa base linear durante sua vida util estimada e revisados
para fins de impairment sempre que houver uma indicagdo. Em 31 de dezembro de 2015, a
Fibria efetuou o seu teste de impairment anual das unidades geradoras de caixa (CGU), ao qual o
agio é alocado (Aracruz, Portocel e Veracel). Além disso, como exigido pela IAS 36, quando o
valor contabil dos ativos liquidos da Fibria for superior & sua capitalizagdo de mercado. uma
analise formal de impairment de ativos de longa duragfo deve ser realizada. Como resultado, a
Fibria realizou uma analise de imparidade dos ativos de longo prazo. O teste de recuperabilidade

79 /\J

W\



ndo resultou na necessidade de reconhecer qualquer impairment do 4gio e ativos fixos. Qualquer
alteragdo no valor dos principais pressupostos utilizados nos testes de impairment resulta em
dotagdes para imparidade no futuro, que podem ser significativas e ter um efeito adverso sobre
os resultados operacionais e condigfo financeira da Fibria.

17.40. As condicoes da economia e da politica brasileiras e a percepcio dessas condi¢des no
mercado internacional impactam diretamente os negdcios da Fibria e o acesso a0 mercado de
capitais e ao mercado de divida internacional e podem afetar adversamente os resultados de
operagdes e condigdes financeiras da Fibria: As operagdes da Fibria sdo conduzidas no Brasil,
mas a maior parte da celulose produzida é vendida pela Fibria a clientes internacionais na
Europa. Dessa forma, a situagfo financeira e os resultados operacionais da Fibria dependem, em
parte, das condi¢des econdmicas do Brasil. O produto interno bruto do Brasil, ou PIB, em termos
reais, cresceu 2,3% em 2013 e 0,1% em 2014, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica - IBGE. Em 2015, o PIB teve uma queda de 3,71%, de acordo com as estimativas do
Banco Central do Brasil divulgadas através do Relatorio Focus. Alguns pontos que causam
preocupagdo sdo o custo do capital humano, o custo de propriedades (aluguel ou compra) e
outras necessidades locais. No entanto, os desdobramentos futuros na economia brasileira
poderdo afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, esses produtos. Como
resultado, esses desdobramentos podem prejudicar as estratégias comerciais, os resultados
operacionais ou a situagfo financeira da Fibria. O governo brasileiro busca restringir condi¢des
incomuns de mercado, como os pregos do fornecimento, especulagdes anormais e as taxas de
cambio, frequentemente intervindo na economia do pais e, ocasionalmente, realiza mudangas
significativas em suas politicas e regulamentagdes. Os negocios da Fibria, sua situagfo financeira
e seus resultados operacionais poderfo ser afetados negativamente por mudancgas em politicas
governamentais, bem como em fatores econdmicos em geral, incluindo:

» flutuag¢des da moeda;

* taxas de juros;

+ liquidez dos mercados domésticos de capitais e de empréstimos;

» disponibilidade de méao 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

» inflagéo.

Historicamente, o Brasil vivenciou altas taxas de inflagdo. A inflagfo, bem como os esforgos do
governo para combaté-la, teve efeitos negativos sobre a economia brasileira, principalmente
antes de 1995. As taxas de inflag8o foram de 5,9% em 2013, 6,4% em 2014 e 10,67% em 2015,
de acordo com Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo ou IPCA. Os custos de
produgio e despesas operacionais da Fibria sfo substancialmente denominados em Reais e
tendem a aumentar com a inflagdo brasileira, pois seus fornecedores e prestadores de servigos
geralmente aumentam os pregos para refletir a desvalorizagdo da moeda. Caso a taxa de inflagdo
aumente mais rapidamente que qualquer outra taxa de valorizagdo do délar norte-amerjcano,
entdo, como sdo expressas em dolares norte americanos, as despesas operacionais da [Fibria
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poderdo aumentar. A inflagdo, as medidas para combaté-la e a especulagfio publica sobre
possiveis medidas adicionais também poderfio 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
desaceleragfo econdmica e elevou a volatilidade de valores mobilidrios emitidos no exterior por
companhias brasileiras. O produto interno bruto do Brasil, ou PIB, em termos reais, cresceu
2,3% em 2013 € 0,1% em 2014, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica -
IBGE. Em 2015, o PIB teve uma queda de 3,71%, de acordo com as estimativas do Banco
Central do Brasil divulgadas através do Relatério Focus. Os desdobramentos futuros nas
politicas do governo brasileiro e/ou a incerteza a respeito de quando e se tais politicas e
regulamenta¢des poderfo ser implementadas, fatores que estéo fora do controle da Fibria, podem
ter um efeito negativo substancial sobre a Fibria. Neste sentido, vale ressaltar que, atualmente, o
mercado brasileiro tem vivenciado uma alta volatilidade devido as incertezas que sdo derivadas
da investigagdo em curso denominada "Lava Jato", conduzida pelo Ministério Publico Federal, e,
também, dos impactos desta investigagdo no ambiente econdmico e politico do Brasil. Membros
do governo federal brasileiro e do seu brago legislativo, bem como a alta administragéio de
grandes empresas estatais tém sido acusadas de corrupgfo politica pelo possivel recebimento de
propina em contratos oferecidos pelo governo federal a vérias empresas de infraestrutura,
petréleo e gas e de construgio. Os ganhos advindos destas propinas teriam financiado partidos
politicos da coalisdo do atual governo federal, ndo tendo sido devidamente contabilizados ou
publicamente informados, servindo para o enriquecimento pessoal daqueles que participaram do
esquema de propina.

O resultado potencial destas investigagdes € incerto, mas elas ja tém um impacto negativo na
imagem e na reputacdo das empresas implicadas e na percep¢do geral do mercado acerca da
economia brasileira. O cendrio politico brasileiro ¢ ainda mais desafiador considerando o
processo de impeachment, ainda em andamento, da presidente brasileira Dilma Rousseft.

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

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

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

»  as aquisi¢des podem aumentar seus gastos;

+ aateng¢io da administragfo pode ser desviada de outras preocupagdes do negéocio; €

s pode perder os principais funciondrios da empresa adquirida.

Uma falha ao integrar novos negdcios, ou administrar novas aliangas com éxito, pode afetar
adversamente o desempenho comercial e financeiro da Fibria. Além disso, o setor mundial de
celulose e papel estd passando por um momento de consolidagéo e muitas empresas competem
por oportunidades de aquisigdes e aliangas neste setor. Alguns dos concorrentes da Fibria tém
mais recursos, dentre eles financeiros, que a Fibria. Isto pode reduzir a probabilidade de sucesso
da Fibria ao concluir aquisi¢des e aliangas necessarias a ampliagdo de seu negécio. Além disso,
qualquer grande aquisi¢do pode estar sujeita a aprovagfio regulamentar. A Fibria pode ndo ter
sucesso ao obter as aprovagdes regulamentares necessarias a tempo ou pode nédo obté-las.

17.42. A cobertura de seguro da Fibria pode ser insuficiente para cobrir suas perdas: O seguro da
Fibria pode ser insuficiente para cobrir as perdas em que ela possa incorrer. A Fibria tem seguros
para cobrir danos causados em suas instalagdes causados por incéndio, responsabilidade de
terceiros em geral, de acidentes, riscos operacionais e de transporte internacional e doméstico. A
Fibria nio mantém cobertura de seguros contra todos os riscos relacionados as suas florestas, tais
como os causados pela seca, por incéndio, por pestes e por pragas. A ocorréncia de perdas ou
outros danos nfo cobertos pelo seguro, ou que excedam os limites do seguro, pode resultar em
custos adicionais inesperados e reduzir a disponibilidade de madeira para a Fibria, impactando
adversamente a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegocio e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

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

17.44. A Fibria pode estar sujeita a reinvindicagdes trabalhistas eventuais que podem causar
efeitos adversos: A maioria dos funcionarios da Fibria € representada por sindicatos ou 6rgéos
equivalentes e esta coberta por acordos coletivos ou similares, que estdo sujeitos a renegociagdo
periédica. Além disso, a Fibria talvez nfo consiga concluir com éxito suas negociagdes
trabalhistas em termos satisfatorios, o que podera resultar em aumento significativo no custo de
mio de obra ou em paralisagdes ou transtornos de trabalho, atrapalhando suas operagdes.
Quaisquer referidos aumentos nos custos, paralisagdes do trabalho ou transtornos podem afetar a
Fibria de forma substancial e negativa.

17.45. A falta de energia e racionamento de energia podem afetar adversamente o negdcio da
Fibria e os resultados de suas operag¢des: A maior fonte de energia da industria brasileira consiste
em energia hidrelétrica. O baixo nivel de investimentos e a precipitagdo abaixo dos niveis
habituais no passado resultaram em baixo nivel dos reservatorios e capacidade hidrelétrica critica
no Sudeste, Centro-Oeste e demais regides do Brasil. Fontes alternativas de geragdo 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 e um programa de
redugfio de consumo com o propdsito de reduzir o consumo de energia de meados de 2001 até o
inicio de 2002. O referido programa fixou limites de consumo de energia para consumidores da
industria, comércio e residencial. Em 2015, a Fibria gerou internamente aproximadamente 117%
da energia elétrica requerida para o processo de producéo de celulose. Do valor total da energia
térmica e elétrica gerada internamente pela Fibria, 90% s8o de combustiveis renovaveis, tais
como biomassa e licor negro, os quais sdo subprodutos do processo de produgdo de celulose, e
10% provieram de combustiveis ndo renovaveis que foram comprados pela Fibria, tais como
6leo combustivel e gas natural. Caso o Brasil venha a sofrer falta de energia (quer em fungfo das
condigdes 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 utilizagéo de
energia elétrica. As vendas da Fibria podem ser adversamente afetadas pelos efeitos negativos
que a falta de energia elétrica pode ter no cenario macroecondmico. Além disso, a Fibria também
pode vir a ser adversamente afetada pelo impacto da falta de energia nas atividades dos seus
principais fornecedores de matéria prima. Qualquer referida falta de energia ou racionamento
aplicavel podem vir a ter um efeito adverso relevante nos negocios e resultados operacionais da
Fibria.

17.46. Seca em algumas regides do Brasil. resultando em escassez de dgua e racionamento
relacionado, podem afetar adversamente os negdcios e resultados operacionais da Fibria. Outros
impactos sobre o abastecimento de dgua, tais como os problemas ambientais e as restricdes
regulatorias, podem afetar adversamente os negdcios e resultado das operagdes da Fibria:
Algumas regides do Brasil estdo atualmente experimentando condig¢les de seca, resultando em
escassez de dgua e na implementacdo de politicas de racionamento de dgua. A Fibria ndo pode
garantir que secas severas ou medidas governamentais de mitigagdo de escassez de agyh ndo
afetardo as operacdes das unidades, com consequente efeito adverso sobre seus negofios e
resultados operacionais.

: 7 N

W\



Outros impactos sobre o abastecimento de agua, tais como a recente catdstrofe ambiental que
afetaram o Rio Doce, ou a¢gdes regulatdrias para limitar o acesso a 4dgua, podem ter um efeito
significativo e adverso sobre as opera¢des de negécios da Fibria. Por exemplo, como
consequéncia de rejeitos de minas contaminando o Rio Doce, a nossa unidade Aracruz foi
obrigada a suspender o seu uso de dgua daquele rio para as suas operagdes por um curto periodo
de tempo e a unidade Aracruz precisou recorrer a seus proprios reservatorios. Eventos
ambientais futuros ou disposi¢des regulamentares nacionais poderdio afetar adversamente o
acesso a agua suficiente para as operagdes da Fibria.

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

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

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

17.48. Os acionistas controladores assinaram um acordo de acionistas, que regulam o exercicio
de poder de controle da Fibria: A Fibria é controlada por Votorantim S.A., atual denominagéo de
Votorantim Industrial S.A. ("Votorantim") ¢ BNDES Participagdes S.A. ("BNDESPar"). Os
acionistas controladores assinaram o Primeiro Aditivo ao Acordo de Acionistas, datado dg 29 de
outubro de 2014, no qual regulam exercicio do o poder de controle, incluindo o poder de:
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« eleger os membros do conselho de administragdo; e

¢ determinar o resultado de qualquer ato que exija aprovagdo de acionistas, incluindo
transa¢Bes com partes relacionadas, reorganizagdes corporativas e 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 relagdo a estratégia, controle e outros assuntos importantes, o que
podera 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 situagdo
financeira, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

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

Além disso, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES era credor de,
aproximadamente, 15% do endividamento consolidado de 31 de dezembro de 2015 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 negécio e decisdes corporativas e suas agdes podem
ser influenciadas pelas politicas do governo federal do Brasil, o que pode conflitar com o
interesse dos investidores dos CRA. Atualmente, a Fibria participa de transagdes comerciais €
financeiras, periodicamente, com o0s seus acionistas controladores e respectivas afiliadas. As
transag¢Bes financeiras e comerciais entre a Fibria e suas afiliadas t€m potencial para gerar ou
podem resultar em relagdes em que haja conflitos de interesses.

Riscos Relacionados aos Fornecedores da Fibria

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

Riscos Relacionados aos Clientes da Fibria

17.50. A perda de certos clientes ou a perda da capacidade desses clientes pagarem a Fibria
oderia causar um impacto significativo sobre o resultado das operacdes, fluxo de caixa e
situacfio financeira da Fibria: No ano encerrado em 31 de dezembro de 2015, os trés maiores
clientes da Fibria representavam 54% da sua receita liquida. Se a Fibria ndo for capaz de
substituir os volumes de vendas representados por qualquer um destes clientes importantes, a
perda de qualquer um deles poderia ter um efeito material adverso sobre seus rgsultados

operacionais, fluxos de caixa e situagdo financeira. Como parte do relacionamento com seus
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clientes, a Fibria concede crédito de acordo com a avaliagdo da capacidade de pagamento de
cada um destes clientes. Caso haja deterioragdo na capacidade de pagamento por parte dos
clientes, em que o risco de crédito néo esteja coberto por seguro de crédito mercantil ou outros
refor¢os, como letras de crédito, incluindo alteragdes no ambiente econdémico, politico ou
regulatério em que os clientes da Fibria se encontram, a capacidade de honrar com suas
obrigac¢des pode ser afetada negativamente. Caso um nimero significativo de clientes relevantes
da Fibria perca sua capacidade de pagamento, os resultados da Fibria, incluindo fluxo de caixa,
podem ser substancialmente afetados.

17.51. Atrasos na expansio das instalacSes ou na construcdo de novas instalagGes da Fibria
poderfio afetar seus custos e resultados operacionais: Como parte da estratégia da Fibria para
aumentar sua participagéio de mercado internacional e melhorar sua competitividade por meio de
maiores economias de escala, a Fibria poderd expandir suas instalagdes de producéio existentes
ou construir outras. A Companhia estd em fase de expansfio de sua planta industrial na unidade
de Trés Lagoas, por meio do Projeto Horizonte 2, que terd capacidade de produgfio anual
esperada de 1.85 milhfo de toneladas, incluindo capacidade de escoamento de 100 mil toneladas.
O inicio da produgdo esté previsto para o 4° trimestre de 2017 e as obras estfio atualmente em dia
e dentro do orgamento. A expansdo ou constru¢do de uma instalagdo de producéo envolve varios
riscos. Dentre eles se incluem os riscos de engenharia, construgfio, regulatdrios, integragfio da
operagdo existente com a nova operagdo e outros desafios significativos que poderdo atrasar ou
impedir a operagdo bem-sucedida do projeto ou aumentar significativamente seus custos. A
capacidade da Fibria de concluir com sucesso qualquer projeto de expansdo ou nova construgéo
tempestivamente também estd sujeita a riscos de financiamento e outros. A Fibria podera ser
afetada negativamente porque:

* poderd ndo conseguir concluir nenhum projeto de expansdo ou nova construgéo
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 instala¢gdes novas ou modificadas poderdo nfo operar na capacidade projetada ou
poderdo custar mais que esperado para operar;

»  podera ndo conseguir vender sua produgéo adicional a pregos atrativos;

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

e poderd sofrer impactos negativos as plantas existentes, que podem resultar em
instabilidades operacionais.

Riscos Relacionados aos Setores da Economia nos quais a Fibria

17.52. Os precos de mercado dos produtos da Fibria sdo ciclicos: Os pregos que af Fibria
consegue obter para seus produtos dependem dos pregos mundiais do mercado de celul e, Os
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precos mundiais de celulose s3o 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 produgio e estoques mundiais;
« estratégias adotadas pelos principais produtores de celulose; e

» disponibilidade de substitutos aos produtos da Fibria.

Flutuagdes de pregos ocorrem ndo s6 de ano para ano, mas também ao longo do ano como
resultado das condigdes da economia global e regional, restricdes de capacidade, aberturas e
fechamentos de plantas, a oferta e a demanda de matérias-primas e produtos acabados, entre
outros fatores. Como referéncia, a Fibria utiliza pregos publicados pela RISI para a América do
Norte e pregos divulgados pela FOEX para a Europa e Asia. Ao longo de 2011, a economia
global impactou o mercado de celulose, que vinha em perspectiva positiva na primeira metade do
ano, mas terminou o ano em nivel inferior a0 que comegou, com a média de precos da tabela
BEKP em USS$ 865 por tonelada, US$ 810 por tonelada e US$ 699 por tonelada na América do
Norte, Europa e Asia, respectivamente.

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

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

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

Em 2015, os pregos seguiram uma tendéncia ascendente durante a maior parte do ano, refletindo
tanto a demanda expressiva nos principais mercados e rupturas de capacidades inesperadas. O
mercado incentivou muitos produtores de BEKP a anunciar quatro aumentos de precos durante o
ano. No quarto trimestre de 2015, a crise econémica na China colocou forte pressdo sgbre os
pregos e, como resultado, os pregos médios anuais BEKP foram US$ 890 por tonelada na
América do Norte, US$ 784 por tonelada na Europa e US$ 641 por tonelada na Asia.
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Nenhuma garantia pode ser dada de que os pregos da celulose vdo se estabilizar, se diminuiréo
ainda mais no futuro, ou que a demanda por seus produtos nfo vai diminuir no futuro. Como
resultado, ndo se pode assegurar que a Fibria sera capaz de operar a produgéo de forma rentével
no futuro. Uma queda significativa no pre¢o de um ou mais dos produtos da Fibria poderia ter
um efeito material adverso sobre sua receita operacional liquida, lucro operacional e receita
liquida.

17.53. A Fibria enfrenta concorréncia significativa em alguns de seus negocios, o que pode
afetar de modo adverso sua participagiio no mercado e lucratividade: O setor de celulose ¢
extremamente competitivo. No mercado mundial de celulose, alguns dos concorrentes da Fibria
podem ter maior poder financeiro e acesso a recursos de capital mais baratos e,
consequentemente, de oferecer suportes aos custos estratégicos direcionados ao aumento da
participa¢do no mercado. A participagdo da Fibria no mercado pode ser afetada de modo adverso
se ela for incapaz de continuar a ampliar sua capacidade de produg@o 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 posigdo competitiva da Fibria ¢é
influenciada 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 oscilagdes da taxa de cdmbio. Assim, conforme mencionado, alguns dos
concorrentes da Fibria podem ter mais recursos financeiros e de marketing e maior amplitude de
ofertas de produtos que a Fibria. Se a Fibria for incapaz de permanecer competitiva com estes
produtores, no futuro, sua participa¢do no mercado pode ser afetada de modo adverso. Além
disso, a pressdo sobre os pregos de celulose pelos concorrentes pode afetar a rentabilidade da

Fibria.

17.54. Crises globais e arrefecimentos econdmicos subsequentes, como 0s que ocorreram
durante 2008 e 2009, podem ter efeitos adversos sobre a demanda global de celulose. Como
resultado, a condicdo financeira e os resultados operacionais da Fibria podem ser afetados
adversamente: A demanda por produtos de celulose da Fibria estd atrelada diretamente a
atividade econdmica geral nos mercados internacionais em que vende seus produtos. Apdés 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 relag@o a volatilidade internacional. A partir de meados de 2009 até 2010, a
economia mundial continuou a sua recuperacéo € propiciou melhores condigbes para o mercado

de celulose.

Em 2011, a industria de celulose viveu duas fases distintas. Durante a primeira metade do ano, a
demanda global por celulose aumentou 7,7% na comparagdo com 2010, principalmente por
conta da forte demanda chinesa. No comego de julho, a crise europeia e seus efeitos sobre a
economia global impactaram negativamente a demanda internacional por celulose.

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

Uma redugfo continua no nivel de atividade nos mercados doméstico ou internacional em que a
Fibria opera pode afetar negativamente a demanda e o prego dos seus produtos e ter um efeito
negativo substancial sobre a Fibria.

A deterioragdo das condi¢Ges econdmicas do Brasil e globais pode, entre outras coisas:

» afetar negativamente, ainda mais, a demanda global por papel, reduzindo investimentos
em novas instala¢Ges de produgdo de papel e/ou levando ao fechamento de industrias de
papel, o que pode impactar diretamente o consumo de celulose ou reduzir ainda mais 0s
pregos de mercado dos produtos da Fibria, o que pode resultar em uma redugéo continua
de sua receita, seus lucros operacionais e seus fluxos de caixa;

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

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

» reduzir o valor de alguns dos investimentos da Fibria; e

» prejudicar a viabilidade financeira das seguradoras da Fibria.
17.55. A concorréncia por terra para utilizacdo como florestas de eucalipto ou outras
culturas, como soja, cana de aclcar e outras commodities. pode afetar a ampliacdo da

Companhia: A grande demanda global por certas commodities, principalmente grios e
biocombustivel, pode causar impactos sobre as operagdes florestais da Fibria de duas maneiras:

« a maior concorréncia por terra pode causar impacto sobre seu preco. Geralmente, a
produgdo de gréos e biocombustivel é economicamente superior as atividades flgrestais
e, consequentemente, os aumentos potenciais dos valores da terra podem
ampliagdo da base florestal; e
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* pela mesma razdo descrita acima, a Fibria pode enfrentar dificuldades ao convencer
terceiros a comegar ou a ampliar a produgdo de eucalipto para utilizagdo no setor de
celulose.

Riscos Relacionados a Regulagdo dos setores em que a Fibria Atua

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

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

As infrages administrativas podem resultar em multas elevadas, interrupgdo de atividades,
suspenséo das licengas de operagfo e/ou imposi¢éo de restri¢do de direitos (p.ex. impossibilidade
de contratar com 6rgéos publicos, restri¢des a linhas de crédito, entre outras), além de sangdes
penais a Fibria.

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

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

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

17.57. As acdes do poder legislativo federal ou estadual de autoridades de seguranca phblica
podem afetar adversamente as operagdes da Fibria: No passado, o Estado do Espirito Santo, onde
estdo as operagBes da Fibria através de sua unidade Aracruz, aprovou leis, posteriormente
revogadas, voltadas a restringir a plantagdo de florestas de eucalipto para a produgéo de celulose.
Ndo ha garantias de que leis similares ndo serfio decretadas no futuro, o que representaria
limitagdes ou restri¢Ges sobre a planta¢do de eucalipto na regido em que a Fibria opera.

17.58. Alteracdes nas leis fiscais brasileiras podem causar impactos adversos sobre 0s impostos
apliciveis aos negocios da Fibria: O governo brasileiro, frequentemente, implementa alteragdes
aos regimes fiscais que podem afetar a Fibria e seus clientes. Essas alteragdes incluem alteragdes
nas aliquotas de imposto e, ocasionalmente, a aprovagdo de tributos temporérios, cujas receitas
sdo destinadas a fins governamentais previamente designados. Algumas destas alteragdes podem
resultar em aumento no pagamento de impostos, o que pode afetar adversamente a lucratividade
do setor, aumentar os pregos dos produtos da Fibria, restringir sua capacidade de fazer negocios
nos mercados alvo e nos mercados em que ja atua, e prejudicar seus resultados financeiros. Néo
ha garantias de que a Fibria conseguira manter o fluxo de caixa e lucratividade planejados apds
quaisquer aumentos nos impostos aplicaveis a Fibria e as suas operagdes.

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

17.60. A Fibria esta sujeita a riscos regulatorios associados as suas operacdes internacionais: A
Fibria estd sujeita a leis e regulamentag¢Ges, regionais, locais e internacionais em é&reas tdo
distintas como seguranga de produtos, vicios e defeitos de produtos, marcas registradas e
patentes, concorréncia, saide e seguranca de funciondrios, meio ambiente, governanga
corporativa, listagem e divulgagdes, emprego e impostos. O descumprimento dessas leis e
regulamentagSes poderia expor a Fibria a a¢8es civeis e/ou criminais, levando a indenizagdes,
multas e san¢des criminais contra a Fibria e/ou seus funciondrios, com possiveis consequéncias a
sua reputa¢do corporativa.

Riscos Relacionados aos Paises Estrangeiros Onde a Fibria Atua

17.61. As situacdes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive de pafses em
desenvolvimento, podem afetar material e adversamente a economia brasileira e, m‘{‘tanlo, 0
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valor de mercado das a¢Ges da Fibria: O mercado de titulos e valores mobiliarios emitidos pelas
empresas brasileiras € influenciado pelas condi¢des econdmicas € de mercado do Brasil e, em
graus variaveis, pelas condigdes do mercado de outros paises, incluindo paises da América
Latina e paises em desenvolvimento.A reagfo dos investidores a acontecimentos em um pais
pode causar oscilag@o nos mercados de capital de outros paises. A situagfio econdmica dos paises
em desenvolvimento tem afetado significativamente a disponibilidade de crédito na economia
brasileira e resultou no escoamento consideravel de fundos, redugdes da quantidade de moeda
estrangeira investida, no Brasil, ¢ 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 aceitavel 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 percep¢do dos investidores a respeito do aumento dos riscos
em virtude das crises em outros paises, inclusive em paises em desenvolvimento, também,
podem levar a uma redugéo do prego de mercado das agdes da Fibria.

17.62. As exportagdes da Fibria a expde a riscos politicos e econdmicos em paises estrangeiros:
As exportagdes da Fibria representaram, conjuntamente, 91%, 91% e 92% de sua receita
consolidada nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2015, 2014 e 2013,
respectivamente. As exportagdes, principalmente para Europa, América do Norte ¢ Asia, expdem
a Fibria a riscos nfo enfrentados pelas empresas que se limitam a operar apenas no Brasil, ou em
um Unico pais. Por exemplo, as exporta¢gdes podem ser afetadas por restrigdes e tarifas de
importagéo, outras medidas de prote¢do ao comércio e requisitos de licenciamento de importagéo
ou exportag@o. Adicionalmente, o setor internacional de celulose é altamente competitivo.
Alguns dos concorrentes da Fibria podem ter maior forga financeira e acesso a fontes de capital
mais baratas, e, consequentemente, a capacidade de sustentar despesas de investimento
estratégicos destinado a aumentar sua participagdo de mercado. O desempenho financeiro futuro
da Fibria dependera significativamente das condigdes econdmicas, politicas e sociais de seus
principais mercados de exportago. Outros riscos associados as atividades internacionais da
Fibria incluem:

+ flutuagdes significativas na demanda mundial de celulose, que podem resultar na
reducdo de vendas, lucros operacionais e fluxos de caixa da Fibria;

+ a entrada de novos produtores de celulose ou fusbes e aquisi¢des entre produtores
existentes, que poderiam limitar sua competitividade no mercado;

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

* a deterioragdo das condigdes 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 0 néo
cumprimento por parte de fornecedores ou contrapartes;

* apressdo sobre os pregos da celulose pode afetar a sua lucratividade;
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»  variagdes nas taxas de cAmbio (envolvendo dolar norte-americano) e inflagéio nos paises
estrangeiros em que opera;

+ controles de cAmbio e comércio internacional;
e alterag¢Ges nas condi¢bes econdmicas de um pais ou regides especificas;

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

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

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

e consequéncias adversas decorrentes de altera¢cdes em leis tributérias; e

e custos de logistica, interrupg¢des em embarques ou disponibilidade reduzida de
transporte fretado.

Os sistemas de gestfo de riscos da Fibria podem ndo ser suficientes para eliminar ou mitigar tais
riscos e 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 redugfo 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.

17.63. A importancia da China no mercado global de celulose cresceu nos ualtimos anos,
impulsionada pelo crescente consumo doméstico. 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 30% da demanda mundial do mercado de celulose em 2015 e esse
consumo aumentou a uma taxa média anual de crescimento de 10,2% desde 2005, acima da
média global de 2,1%. Os recentes investimentos em maquinas para produgéo de papel e papeldo
na China tém impulsionado a demanda por celulose nesse pais; entretanto, a volatilidade da
demanda chinesa em razdo da movimentag¢do de compra especulativa pode impactar previsdes de
demanda no curto prazo. Desdobramentos econdmicos negativos na China poderiam ter um
impacto negativo sobre as exportagdes, afetando adversamente a receita de caixa, fluxo e
rentabilidade da Fibria e, por consequéncia, a capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios
do Agronegdcio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Riscos Tributdrios
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17.64. Alteragbes na legislagdo tributéria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas: Os rendimentos
gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda,
por forga do artigo 3°, inciso IV, da Lei 11.033, isen¢fio essa que pode sofrer alteragdes ao longo
do tempo. Eventuais alteragdes na legislagéo tributaria eliminando a isen¢8o acima mencionada,
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criagéo de novos
tributos ou, ainda, mudangas na interpretacdo ou aplicacfio da legislagfo tributéria por parte dos
tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos
CRA para seus titulares.

17.65. Interpretacio da legislagéo tributdria aplicavel - Mercado Secundario: N&o ha unidade de
entendimento quanto a tributagfo aplicavel sobre os ganhos decorrentes de alienagdo dos CRA
no mercado secundario. Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do imposto
de renda incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de alienagéo e o valor de aplica¢éo dos
CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienagfio 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 alienagédo 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 apuragfio do ganho, a aliquota de 15%
(quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso II da Lei 11.033. Vale ressaltar que nédo ha
jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda
devido podem ser passiveis de sang¢fo pela Receita Federal do Brasil. De acordo com a posi¢édo
da RFB, expressa no artigo 55, paragrafo tinico, da Instru¢8o Normativa RFB n°® 1.585, de 31 de
agosto de 2015, a isengdo de IR (na fonte e na declaragfo) sobre a remuneragéo do CRA auferida
por pessoas fisicas, abrange, ainda, o ganho de capital auferido pelas pessoas fisicas na alienagéo
ou cessdo dos CRA.

Riscos Relacionados a Fatores Macroeconémicos

17.66. 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
importagfo, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora,
e da Fibria. As atividades, situa¢io financeira e resultados operacionais da Emissora, da Fibria
poderdo ser prejudicados de maneira relevante devido a modificagdes nas politicas ou normas
que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restrigdes
a remessas para o exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii)
flutuagbes cambiais; (iv) inflagdo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais
domésticos; (vi) politica fiscal; (vii) politica de abastecimento, inclusive criagdo de estoques
reguladores de commodities; ¢ (viii) outros acontecimentos politicos, sociais € econdmicos que
venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. A incerteza quanto a implementagéo de mudangas
por parte do Governo Federal, inclusive apds a reelei¢do do presidente, nas politicas ou pormas
que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza ccdpdmica
no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileirg) sendo
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assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar
as atividades e resultados operacionais da Emissora e da Fibria.

17.67. Efeitos dos mercados internacionais: O valor de mercado de valores mobilidrios de
emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢Ges
econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive economias desenvolvidas e emergentes. A
reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios das companhias brasileiras. Crises em outros
paises de economia emergente ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse
dos investidores nos valores mobilidrios das companhias brasileiras, incluindo os CRA, o que
poderia prejudicar seu prego de mercado. Ademais, acontecimentos negativos no mercado
financeiro e de capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de corrup¢do em companhias
abertas e em outros emissores de titulos e valores mobilidrios e a nfio aplica¢do rigorosa das
normas de prote¢do 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 mobiliarios emitidos

no Brasil.

17.68. A inflagdo e as medidas do Governo Federal de combate & inflagdo podem contribuir
significativamente para a incerteza econémica no Brasil: Historicamente, o Brasil vem
experimentando altos indices de inflagdo. A inflagdo, juntamente com medidas governamentais
recentes destinadas a combaté-la, combinada com a especulagéo 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
tém incluido a manutengfo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo
assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econémico. Como consequéncia, as
taxas de juros tém flutuado de maneira significativa. Futuras medidas do Governo Federal,
inclusive redugéo das taxas de juros, intervengdo no mercado de cdmbio e agBes para ajustar ou
fixar o valor do Real poderfio desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia
brasileira, a Fibria, a Emissora e também, sobre os devedores dos financiamentos imobilidrios ou
de agronegocios, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. Pressdes
inflacionarias podem levar a medidas de intervengdo do Governo Federal sobre a economia,
incluindo a implementagfo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos
negoécios, condigdo financeira e resultados da Emissora e dos devedores dos financiamentos de
agronegoécios. Essas medidas também poderdo desencadear um efeito material desfavoravel
sobre a Fibria e a Emissora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos
CRA. Pressdes inflaciondrias podem levar a medidas de interven¢do do Governo Federal sobre a
economia, incluindo a implementag&io de politicas governamentais, que podem ter um efeito
adverso nos negécios, condi¢do financeira e resultados da Fibria e da Emissora.

17.69. Instabilidade Cambial: Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem
sofrido desvalorizagGes recorrentes com relagdo ao Dolar 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 repentj
minidesvalorizagbes periodicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de dig
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mensal), sistemas de mercado de cdmbio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio
duplo. De tempos em tempos, houve flutuagGes significativas da taxa de cAmbio entre o Real € o
Doélar e outras moedas. As desvalorizagdes do Real podem afetar de modo negativo a economia
brasileira como um todo, bem como os resultados da Emissora e da Fibria, podendo impactar o
desempenho financeiro, o pre¢o de mercado dos CRA de forma negativa, além de restringir o
acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervengSes governamentais,
inclusive por meio de politicas recessivas. Por outro lado, a valorizago do Real frente ao Délar
pode levar a deteriora¢do das contas correntes do pais e da balanga de pagamentos, bem como a
um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado pela exportagdo.

17.70. Alteracdes na politica monetdria e nas taxas de juros: O Governo Federal, por meio do
Comité de Politica Monetaria - COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetéria e define a
taxa de juros brasileira. A politica monetaria 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 monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande
variagdo nas taxas definidas. Em caso de elevag¢do acentuada das taxas de juros, a economia
podera entrar em recessfo, ja que, com a alta das taxas de juros bdsicas, o custo do capital se
eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a redugfio da taxa de crescimento da
economia, afetando adversamente a produgdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de
empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negécios da Emissora e da Fibria,
bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio. Em
contrapartida, em caso de redugfo acentuada das taxas de juros, poderd ocorrer elevacéo da
inflagdo, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia,
bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive, afetar as atividades da
Emissora e da Fibria, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do
Agronegocio.

17.71. Redugiio de Investimentos Estrangeiros no Brasil. Uma eventual redugdo do volume de
investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode
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
elevagdo significativa nos indices de inflagdo brasileiros e a atual desaceleragdo da economia
americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares
de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagdes de
recursos por empresas brasileiras.

17.72. A Emissora esté sujeita & instabilidade econdémica e politica e a outros riscos relacionados
a operacdes globais e em mercados emergentes pode afetar adversamente a economia brasileira e
os negocios da Emissora: Dado que a Emissora ¢ uma empresa brasileira, a mesma esta
vulneravel a certas condi¢gdes econdmicas, politicas e de mercado volateis no Brasil e em outros
mercados emergentes, que poderdo ter impacto negativo sobre os resultados operacionais e sobre
a capacidade da Emissora ¢ da Fibria prosseguirem suas estratégias de negoécios. Assim, a
Emissora esta exposta também a outros riscos, entre os quais: /]
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(i) politicas e regulamentagdes governamentais com efeitos sobre o setor agricola e
setores relacionados;

(il) aumento das propriedades governamentais, inclusive por meio de expropriagéo, e do
aumento da regulamentagfo econdmica nos mercados em que operamos;

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

(iv) inflagdo e condig¢Ges econOmicas adversas decorrentes de tentativas governamentais de
controlar a inflagdo, como a elevagdo das taxas de juros e controles de salarios e
pregos;

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

(vi) alteragdes da legislagfo tributaria ou regulamentag¢des fiscais potencialmente adversas
nos paises em que atuam,;

(vil) controle de cdmbio, flutuagBes 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 podera afetar negativamente suas
receitas e resultados operacionais.

18. DISPOSICOES GERAIS

18.1. Os direitos de cada Parte previstos neste Termo de Securitizagdo e seus anexos (i) séo
cumulativos com outros direitos previstos em lei, a menos que expressamente os excluam; e (if)
s6 admitem renuncia por escrito e especifica. O ndo exercicio, total ou parcial, de qualquer
direito decorrente do presente Termo de Securitizagdo ndo implicard novagéo da obrigagdo ou
renuncia ao respectivo direito por seu titular nem qualquer alteragdo aos termos deste Termo de
Securitizagéo.

18.2. A tolerincia e as concessdes reciprocas (i) terdo carater eventual e transitdrio; e (ii) ndo
configurardo, em qualquer hipdtese, renuncia, transigéncia, remicfio, perda, modificagéo,
redugdo, novagdo ou ampliagdo de qualquer poder, faculdade, pretens@io ou imunidade de
qualquer das Partes.

18.3. Este Termo de Securitizagio é celebrado em caréter irrevogavel e irretratavel, obrigando
as Partes e seus sucessores ou cessionarios.
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18.4. Todas as alteragdes do presente Termo de Securitizagdo somente serfio validas se
realizadas por escrito e aprovadas cumulativamente: (i) por Assembleia Geral, observados os
quéruns previstos neste Termo de Securitizagdo; e (ii) pela Emissora, exceto as decorrentes de
leis, da regulagéo, 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 concordancia da outra Parte.

18.6. Caso qualquer das disposi¢des venha a ser julgada invalida ou ineficaz, prevalecero
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 Securitiza¢do 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 de CRA serfo efetuados pela Emissora, em moeda
corrente nacional, por meio do sistema de liquidagdo e compensagéo eletronico administrado
pela CETIP.

18.9. O Agente Fiducidrio nfo sera obrigado a efetuar nenhuma verificagéo de veracidade nas
deliberagbes sociais e 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. N&o serd ainda, sob qualquer hipotese,
responsdvel pela elaboracdo destes documentos, que permanecerdo sob obrigacdo legal e
regulamentar da Emissora elabora-los, nos termos da legislagdo aplicavel.

18.10. As palavras e as expressdes sem defini¢do neste instrumento deverfio ser compreendidas
e interpretadas em consondncia com 0s usos, costumes e praticas do mercado de capitais
brasileiro.

18.11. Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigagéo
por quaisquer das Partes, até o 1° (primeiro) Dia Util subsequente, se o vencimento coincidir
com dia que n#o seja um Dia Util, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos.

19. LEIE FORO

19.1. As Partes se comprometem a empregar seus melhores esfor¢os para resolver por meio de
negociagdo amigdvel qualquer controvérsia relacionada a este Termo de Securitizagido, bem
como aos demais Documentos da Operag@o.

19.2. A constituigfo, a validade e interpretagéo deste Termo de Securitizag8o serfo regidos de
acordo com as leis substantivas da Republica Federativa do Brasil vigentes na data de asinatura
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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 Securitizagfio, 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.

Sdo Paulo, 10 de agosto de 2016.

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

1. APRESENTACAO

1. Em atendimento ao item 2 do anexo III da Instru¢do CVM 414, a Emissora apresenta
as caracteristicas dos Direitos Creditorios do Agronegdécio que compdem o
Patriménio Separado.

2. As tabelas indicadas abaixo apresentam as principais caracteristicas dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio.

3. As palavras e expressdes iniciadas em letra mailscula que ndo sejam definidas neste
instrumento terdo o significado previsto no Termo de Securitizag#o.

II. DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO

3 e
NCE »
AL e

:

G

[ R$374.000.000,00 (trezentos e setenta e

\% issd o .
alar de Bmissdo quatro milhdes de reais).

A FiBRIA CELULOSE S.A.
Emitente

ECO  SECURITIZADORA DE  DIREITOS
CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.,
companhia  securitizadora de  direitos
creditorios do agronegdcio, com sede na
Credora cidade de S&o Paulo, Estado de Sio Paulo,
localizada na Avenida Pedroso de Morais,
1.553, 3° andar, conjunto 32, CEP 05419-001,
inscrita  no CNPJ/MF sob o n°
10.753.164/0001-43("Emissora").

Data de Emisséo 10 de agosto de 2016




Juros

5,9844% (cinco inteiros e nove mil, oitocentos
e quarenta e quatro décimos de milésimos por
cento) ao ano, definida em Procedimento de
Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta
e dois) Dias Uteis, desde a Data de
Integralizagéo e atualizado conforme disposto
na Cléausula 6.2 do Termo de Securitizagdo.

Direitos Creditorios e lastro

Direitos  creditérios  do  agronegdcio
decorrentes de nota de crédito 4 exporta¢do
originalmente emitida pela Fibria, em favor do
Itad Unibanco ("Cedente"), nos termos da Lei
6.313 e com o Decreto-Lei n° 413, em fase de
registro perante cartério de titulos e
documentos da comarca de Sdo Paulo, Estado
de Séo Paulo ("NCE").

Os direitos creditorios do agronegdcio
decorrentes da NCE foram objeto de cessdo
onerosa pelo Cedente em favor da Emissora
no ambito de operagfo de securitizagdo de
recebiveis regulada pelo Termo de
Securitizag#o, para fins de vinculagfo de tais
direitos creditérios a emissdo dos CRA,
conforme previsto no "Instrumento Particular
de Cessdo de Direitos Creditérios do
Agronegdcio e Outras Avengas" celebrado em
10 de agosto de 2016, entre o Cedente e a
Emissora, com anuéncia da Fibria, em fase de
registro perante cartério de titulos e
documentos da comarca de Sdo Paulo, Estado
de Séo Paulo.
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ANEXO 1
DECLARACAO DO COORDENADOR LiDER

O BANCoO ITAU BBA S.A., institui¢do financeira integrante do sistema de distribui¢éo de valores
mobilidrios, com enderego em S#o Paulo, Estado de S@o 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
institui¢do intermediaria lider da distribui¢do publica de certificados de recebiveis do
agronegdcio da 89* (octogésima nona) série da 1? (primeira) emisséo da Eco Securitizadora de
Direitos Creditérios do Agronegécio S.A., companhia securitizadora de direitos creditorios do
agronegocio, 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 Restrita", "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 fiduciario, a legalidade e auséncia de vicios da Emisséo, em todos os seus
aspectos relevantes, além de ter agido com diligéncia para assegurar a veracidade, consisténcia,
corregdo e suficiéncia das informagdes prestadas no Termo de Securitizagdo de Direitos
Creditorios do Agronegdcio que regula a Emisséo.

As palavras e expressdes iniciadas em letra maitscula que nédo sejam definidas nesta Declaragéo
terdo o significado previsto no Termo de Securitizagéo.

S&o Paulo, 10 de agosto de 2016.

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 Séo Paulo, Estado
de S&o Paulo, na Avenida Pedroso de Morais, n° 1.553, 3° andar, conjunto 32, 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
Instru¢do CVM n° 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme em vigor, na qualidade de
emissora de certificados de recebiveis do agronegécio da 89? (octogésima nona) Série de sua 17
(primeira) emissdo ("Emissfo"), DECLARA, para todos os fins e efeitos, que (i) nos termos
previstos pelas leis 9.514 e 11.076, foi instituido regime fiduciario sobre os Direitos Creditérios
do Agronegécio, bem como sobre quaisquer valores depositados na Conta Centralizadora; e (ii)
verificou, em conjunto com o Banco Itat BBA S.A., na qualidade de coordenador lider € com a
SLW Corretora de Valores e Cambio Ltda., na qualidade de agente fiduciério, a legalidade ¢
auséncia de vicios da Emissdo, além de ter agido com diligéncia para assegurar a veracidade,
consisténcia, corregdo e suficiéncia das informagdes prestadas no Termo de Securitizagdo
(conforme abaixo definido).

As palavras e expressdes iniciadas em letra mailscula que néo sejam definidas nesta Declaragéo
terdo o significado previsto no Termo de Securitizagdo de Direitos Creditérios do Agronegdcio
da 89" (octogésima nona) Série da 17 (primeira) Emisséio da Eco Securitizadora de Direitos
Creditorios do Agronegdcio S.A. ("Termo de Securitizagdo").

Séo Paulo, 10 de agosto de 2016.

ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.

Nome: Nome:
Cargo: Cargo:
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ANEXO IV
DECLARACAO DO AGENTE FIDUCIARIO

A 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 ("Agente Fiducidrio"), para fins de atendimento ao
previsto pelos artigos 10 e 12, incisos V e IX, da Instrugo CVM 28 e do item 15 do anexo III da
Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") n° 414, de 30 de dezembro de 2004,
conforme alterada, na qualidade de agente fiducidrio do Patrimdnio Separado constituido no
ambito da emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio da 89° (octogésima nona) série
da 1? (primeira) emissdo ("CRA") da Eco Securitizadora de Direitos Creditorios 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, 3° andar, conjunto 32,
CEP 05419-001, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.753.164/0001-43 ("Emissora", "Emissdo" e
"Oferta"), DECLARA, exclusivamente para os fins da Oferta Restrita, que (i) verificou, em
conjunto com a Emissora ¢ com o coordenador lider da distribuicdo publica dos CRA, a
legalidade e a auséncia de vicios da Emisséo, além de ter agido com diligéncia para assegurar a
veracidade, consisténcia, corre¢do e suficiéncia das informagfes prestadas no termo de
securitiza¢io de direitos creditérios do agronegécio que regula os CRA e a Emisséo; e (ii) ndo se
encontra em nenhuma das situagdes de conflito de interesse previstas no artigo 10 da Instrugéo
CVM 28.

S&o Paulo, 10 de agosto de 2016.
< /
_ M_ORRETORA DE VALORES E CAMBIO L1
o __,:f;{fjfi;;,.ﬁ}'/;f“"" .

Nd‘iﬁe: i Torres
ison Santucc
Cargo: B s’sl_WCVC LTDA.




ANEXOV
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 Comisséo de
Valores Mobiliarios, com sede em Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, localizada na Avenida
Pedroso de Morais, 1.553, 3° andar, conjunto 32, CEP 05419-001, inscrita no CNPJ/MF sob o 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 Creditérios do Agronegdcio para Emissdo de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio da 89* (octogésima nona) Série da 1° (primeira) Emissdo da Eco
Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegicio S.A." ("Termo de Securitizacdo" 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 uma institui¢éo
custodiante, para custédia, uma via original do Termo de Securitizagdo, o qual se encontra
devidamente registrado junto a institui¢do custodiante identificada no Termo de Securitizago,
em cumprimento com o artigo 39 da Lei 11.076, e paragrafo unico do artigo 23, da Lei 10.931,
na forma do regime fiduciario instituido pela emissora dos CRA sobre os direitos creditérios do
agronegocio vinculados a emissdo dos CRA, conforme declarado e descrito no Termo de
Securitizagfo.

S&o Paulo, 10 de agosto de 2016.

Nome:
Cargo:

Ngme / /
SAIg0: Joaquim Dougles de Albuguerque
Procurador

Milton S

Diretor
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ANEXO VI
MINUTA DA DECLARACAO DO CUSTODIANTE

A SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de
Sio Paulo, Estado de S#o 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 creditérios do agronegdcio oriundos da (i) nota de crédito a
exportacio firmada pela Fibria Celulose S.A., sociedade por agdes, com sede na cidade de Sdo
Paulo, Estado de S&o 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 ("Fibria"), emitida em 10 de agosto de 2016, em favor do Itau Unibanco
S.A. (abaixo definido), no valor de R$374.000.000,00 (trezentos e setenta e quatro milhdes de
reais) ("NCE"), descrita no anexo 1 do "Termo de Securitizagdo de Direitos Creditérios do
Agronegécio para Emiss@o de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio da 89" (octogésima
nona) Série da 1° (primeira) Emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do
Agronegécio S.A." ("Termo de Securitizagdo" e "CRA"), cedidos onerosamente pelo Itad
Unibanco S.A., institui¢iio financeira com enderego na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sédo
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.500, 1°, 2°, 3° (parte), 4° e 5° andares, Itaim Bibi,
CEP 04.538-132, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 60.701.190/4816-09 ("Itad Unibanco") a
emissora dos CRA por meio da celebragdo do "Instrumento Particular de Cessdo de Direitos
Creditérios do Agronegécio e Outras Avengas" em 10 de agosto de 2016, com anuéncia da
Fibria, para utilizagdo dos direitos creditérios do agronegécio decorrentes das NCE para
constituir o lastro aos CRA ("Contrato de Cessdo" e "Direitos Creditérios do Agronegéeio");
DECLARA a 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 Creditérios do
Agronegdcio, (i) uma via fisica negociavel da NCE; (ii) uma via original do Contrato de Cessao;
e (iii) uma via original do Termo de Securitizagfio, 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 e paragrafo tinico do artigo 23, da Lei 10.931, na forma do regime fiduciario
instituido sobre os Direitos Creditérios do Agronegécio, conforme declarado e descrito no
Termo de Securitizagéo.

S&do Paulo, 10 de agosto de 2016. /
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