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REAL0N0 d0S auditores INdependentes Soore as
(emonstracoes financerras

A Administradora e aos Investidores do
Patrimonio Separado da Série 90 da primeira emissao - Cédigo IF N2 CRA0160001H
Sao Paulo - SP

Opinido

Examinamos as demonstragdes financeiras do Patrimonio Separado da Série 90 da primeira emissdo —
Cddigo IF N2 CRA0160001H (“Patriménio Separado”), administrado pela Eco Securitizadora de Direitos
Creditérios do Agronegdcio S.A. (“Securitizadora”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de
margo de 2019 e as respectivas demonstragdes do resultado e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas para o exercicio findo em 31 de margo de
2019 foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicaveis aos patrimonios separados regidos pela Lei 9.514/97, e também consideram as
disposi¢des previstas na ICVM 480/2009 para elaboragdo dessas demonstragées financeiras de propdsito
especial, conforme nota explicativa n2? 2.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdao descritas na se¢ao a seguir intitulada
“Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos independentes
em relagdo ao Patrimonio Separado, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de
Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade,
e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a
evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Enfase — Base de elaboragdo e apresentagdo das demonstragdes financeiras e restrigio sobre o uso

Chamamos a atengdo para a nota explicativa n2 2 que descreve que a base contabil dessas demonstragGes
financeiras, elaboradas exclusivamente para atendimento da lei 9.514/97 e do art. 25-A da ICVM
480/2009, que requer que as Securitizadoras considerem cada patrimonio separado, ndo consolidado,
como uma entidade que reporta. Adicionalmente, o art. 25-A dispensou a apresenta¢do comparativa.
Consequentemente, as demonstragdes financeiras podem nado servir para outra finalidade. Nossa opinido
ndo esta modificada em relagdo a esse assunto.
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Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstragGes financeiras como um todo e na formagdo de nossa opinido sobre essas
demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Perda por redugdo ao valor recuperavel (impairment) dos direitos creditérios (Nota explicativan®°5 e
6)

Principal assunto de auditoria Como nossa auditoria conduziu esse assunto
O valor recuperavel dos direitos creditérios detidos Os nossos procedimentos de auditoria
pelo Patrimonio Separado é determinado por meio de incluiram:

estudo técnico, o qual contempla a utilizagdo de
julgamentos e premissas relevantes, que incluem
analises sobre fatores externos, condi¢gGes econémicas
gerais e capacidade de liquidagdo futura pelo e avaliacdo dos calculos matematicos; e
devedor/cedente, bem como fatores internos, tais
como histdrico de pagamentos e garantias. Esses
fatores sdo considerados na identificagdo de indicios de

e avaliagdo do histérico de pagamentos e
capacidade de liquidagdo futura;

e avaliacdo das divulgagGes efetuadas nas
demonstragdes financeiras do Patriménio

~ . o Separado.
perda por reducdo ao valor recuperavel dos direitos
creditérios bem como no calculo do valor recuperavel. Com base nas evidéncias obtidas por meio
Devido a relevancia e ao nivel de julgamento inerente a dos procedimentos acima resumidos,
determinacgdo do valor recuperavel dos direitos consideramos aceitaveis os saldos dos

creditérios, consideramos esse assunto como
significativo para a nossa auditoria.

direitos creditérios no tocante a sua
recuperabilidade, bem como as divulgagGes
relacionadas no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, referentes ao exercicio findo em
31 de margo de 2019.

Lastro dos direitos creditdrios (Nota explicativa n®°5 e 6)

Principal assunto de auditoria Como nossa auditoria conduziu esse assunto
Devido a relevancia do saldo em direitos creditdrios, Os nossos procedimentos de auditoria
detidos pelo Patrimoénio Separado em 31 de margo de incluiram:

2019 e, pelo fato de ndo existir uma camara de
liguidagdo ou um mercado organizado de negociagdo
de direitos creditérios no pais, por meio do qual seja
possivel efetuar o controle da custddia de acordo com

e teste de existéncia por meio da inspecdo
da totalidade dos documentos que
comprovam os lastros desses direitos
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as negociacdes efetuadas, consideramos a verificagdo creditdrios;
da existéncia dos lastros dos direitos creditérios como

T L e avaliagdo das divulgacGes efetuadas nas
um assunto significativo para a nossa auditoria.

demonstragdes financeiras do Patriménio
Separado.

Com base nas evidéncias obtidas por meio
dos procedimentos acima resumidos,
consideramos aceitaveis os saldos dos
direitos creditérios no tocante a sua
existéncia, bem como as divulgagdes
relacionadas, no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, referentes ao exercicio findo em
31 de margo de 2019.

Responsabilidades da administracdao da Securitizadora pelas demonstracdes financeiras

A administragdo da Securitizadora é responsavel pela elaboragcdo das demonstragGes financeiras de acordo
com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis aos patrimonios separados, regidos pela Lei
9.514/97 e que também consideram as disposi¢des previstas na ICVM 480/2009, e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragao de demonstragdes financeiras livres de
distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragao das demonstragdes financeiras, a administragdo da Securitizadora é responsdvel, dentro das
prerrogativas previstas na lei 9.514/97, pela avaliagdo da capacidade do Patrimonio Separado continuar
operando conforme o Termo de Securtizagao dos Créditos, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razodvel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em
conjunto, estdo livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir
relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razodvel é um alto nivel de seguranga, mas nao
uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢des podem ser
decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto,
possam influenciar, dentro de uma perspectiva razodvel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas
com base nas referidas demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

— ldentificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgdo de distorgdo relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
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internos, conluio, falsificagdo, omissdao ou representagdes falsas intencionais.

— Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficacia dos controles internos do Patrimdnio Separado.

— Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacdes feitas pela administragdo.

— Concluimos sobre a adequagdo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade operacional
e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagdo a eventos ou
condi¢des que possam levantar duvida significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional
do Patrimonio Separado. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em
nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacGes nas demonstragdes financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou
condi¢Ges futuras podem levar o PatrimOnio Separado a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

Comunicamo-nos com a administracdo a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época
da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas
nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com a administragdo, determinamos aqueles que foram
considerados como mais significativos na auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio corrente e
que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso
relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacdo publica do assunto, ou
quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado
em nosso relatdrio porque as consequéncias adversas de tal comunica¢do podem, dentro de uma
perspectiva razodvel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse publico.

Sao Paulo, 03 de julho de 2019

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

L/

3 ardo Tomazelli Remedi
Contador CRC SP259915/0-0



Patrimoénio Separado 90

Balancos patrimoniais em 31 de marco de 2019
(Em milhares de Reais)

Ativos Nota 2019
Direitos creditorios do agronegécio 6 1.550
Valores a receber 9 11
Total do ativo circulante 1.561
Direitos creditérios do agroneg6cio 6 326.000
Total do ativo ndo circulante 326.000
Total do ativo 327.561

Passivos

Certificados de recebiveis do agronegécio
Outros passivos

Total do passivo circulante

Certificados de recebiveis do agronegocio
Total do passivo ndo circulante

Total do passivo

Nota

2019

1.550
11

1.561

326.000

326.000

327.561

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstracdes financeiras.



Patrimonio Separado 90

Demonstracdes de resultados
Exercicios findos em 31 de marco de 2019
(Em milhares de Reais)

RECEITAS COM INTERMEDIACAO FINANCEIRA
Direitos creditorios
Outros rendimentos
Total das receitas da intermediacdo financeira

DESPESAS COM INTERMEDIACAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado
Total das despesas da intermediagdo financeira

RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO

2019

19.744
1.312

21.056

(21.056)

(21.056)

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstrag¢des financeiras.



Patriménio Separado 90

Demonstragdes dos fluxos de caixa - Método Direto
Exercicio findo em 31 de marc¢o de 2019
(Valores expressos em milhares de reais)

2019
Entradas de caixa
(+) Recebimentos de direitos creditdrios 19.948
(+) Outros recebimentos 1.312
Caixa liquido das atividades operacionais 21.260
Saidas de caixa

(-) Pagamentos efetuados a classe sénior

Pagamento de juros de certificados de recebiveis - CRA (21.260)
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamento (21.260)

Variacao de caixa e equivalentes de caixa -

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio -
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio -

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrag6es financeiras.



Patriménio separado
Série 90 - 12 emissao
Demonstragdes financeiras
em 31 de margo de 2019

Notas explicativas as demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de margo de 2019, levantadas para o
patrimoénio separado constituido segundo a Lei n® 9.514/97.
(Em milhares de reais - R$)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

A Eco Securitizadora de Direitos Creditdrios do Agronegécio S.A. (“Emissora”) com sede e foro
na Avenida Pedroso de Morais, 1553 - 3° andar - Pinheiros, Sdo Paulo na Cidade de S&o Paulo, é
uma Sociedade por a¢es com registro na CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios em 15 de
julho de 2009, que possui como objetivo social a aquisicdo de quaisquer direitos creditorios do
agronegdcio com a consequente emissao de recebiveis do agronegdcio no mercado financeiro e
de capitais, e a realizacdo e/ou prestacdo de negdcios e/ou servi¢os compativeis com a atividade
de securitizacdo de direitos creditérios do agronegécio prevista na Lei n°® 11.076, de 30 de
dezembro de 2004, incluindo, mas néo se limitando, a administracéo, recuperacéo e alienacéo de
direitos creditorios do agronegdcio.

No desempenho do seu objeto social e na condi¢do de emissora dos certificados de recebiveis do
agronegocio e em cumprimento ao disposto no art. 12 da Lei 9.514, de 20 de novembro de 1997
e da Instrucdo Normativa CVM n° 600 (“ICVM n° 600”), de 01 de agosto de 2018, a Companhia
constituiu o Patrimoénio Separado (“Patrimdnio Separado”) aos quais se referem as demonstragdes
financeiras ora disponibilizadas, relativas ao exercicio findo em 31 de marco de 2019.

A Emissora constituiu o patrimdnio separado da Série 90 - 1% emissao, o qual possui as seguintes
caracteristicas:

i. Datas de inicio e término da emissdo: 29 de agosto de 2016 e 28 de agosto de 2020,
respectivamente.

ii. Sumario das operac@es efetuadas: Emissao lastreada em direitos creditorios do agronegécio.

iii. Critérios previstos para a revolvéncia dos direitos creditérios: A operacdo ndo tem previsao
de aquisicdo de novos direitos creditorios durante o seu curso.

iv. Forma de utilizacdo de derivativos e os riscos envolvidos: A emissdo ndo conta com a
contratacdo de instrumentos financeiros derivativos, motivo pelo qual ndo foram
identificados riscos relacionados & contratacdo desses instrumentos na estrutura dessa
Emisséo.

v. Garantias envolvidas na estrutura da securitizacdo, tais como sobrecolateralizacao,
subordinacdo ou coobrigacdo e a forma como essas garantias foram utilizadas durante o
exercicio: a operag¢do nao conta com garantias.
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Patriménio separado
Série 90 - 12 emissao
Demonstragdes financeiras
em 31 de margo de 2019

Notas explicativas as demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de margo de 2019, levantadas para o
patrimoénio separado constituido segundo a Lei n® 9.514/97.
(Em milhares de reais - R$)

Base de preparacao e apresentacdo das demonstracoes financeiras

As demonstrac@es financeiras individuais do patriménio separado foram preparadas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos patrimdnios separados, e elaboradas
de acordo com o disposto no art. 34 da ICVM n° 600, de 01 de agosto de 2018, a qual dispensa a
apresentacdo dessas demonstracGes financeiras de forma comparativa em sua adog&o inicial.

A emissdo das demonstracgdes financeiras para o exercicio findo em 31 de marco de 2019 foi
autorizada pela Diretoria da Emissora em 03 de julho de 2019

Detalhes sobre as politicas contabeis da Emissora estdo apresentadas na Nota Explicativa n°® 5.

Moeda funcional e moeda de apresentagao

Estas demonstragdes financeiras individuais do patrimdnio separado estdo apresentadas em Reais
(R$), que é a moeda funcional da Emissora. Todos os saldos foram arredondados para o milhar
mais préximo, exceto quando indicado de outra forma.

Uso de estimativas e julgamentos

A preparacdo dessas demonstracGes financeiras exige que a Emissora faca julgamentos,
estimativas e premissas que afetam a aplicacdo de politicas contabeis e os valores reportados de
ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados efetivos podem divergir dessas estimativas.

As estimativas e premissas, quando necessarias, sdo revistas de maneira continua. RevisGes com
relacdo a estimativas contébeis sdo reconhecidas no periodo em que as estimativas s&o revisadas.

Principais politicas contabeis ao patriménio separado

As politicas contabeis descritas abaixo foram aplicadas de maneira consistente durante todo o
exercicio apresentado.

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem os montantes de caixa, fundos disponiveis em contas bancérias de livre
movimentacao e aplicacdes financeiras com prazo para resgate de até 90 dias da data da
aplicacdo, principalmente cotas de fundo de investimento, operagdes compromissadas e
Certificado de Deposito Bancario — CDB.
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Patriménio separado
Série 90 - 12 emissao
Demonstragdes financeiras
em 31 de margo de 2019

Notas explicativas as demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de margo de 2019, levantadas para o
patrimoénio separado constituido segundo a Lei n® 9.514/97.
(Em milhares de reais - R$)

Instrumentos financeiros
b.1) Ativos financeiros ndo derivativos

Séo classificados nas seguintes categorias: (i) ativos financeiros registrados pelo valor
justo por meio do resultado e (ii) ativos financeiros mensurados ao custo amortizado. A
Emissora baixa um ativo financeiro relacionado ao patriménio separado, se for o caso,
guando tem seus direitos contratuais retirados, cancelados ou vencidos.

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado (VJR)

Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado, de acordo com
a gestdo de riscos documentada e a estratégia de investimentos. Os custos da transacao,
apos o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado como incorridos.

Ativos financeiros mensurados ao custo amortizado

Sédo representados por direitos creditorios, com pagamentos fixos ou calculaveis, que ndo
séo cotados no mercado ativo. Tais ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transacao atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, 0s
direitos creditorios sdao medidos pelo custo amortizado, através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducdo ao valor recuperavel.

b.2) Passivos financeiros nao derivativos

Sé&o representados substancialmente por obrigagdes por emisséo dos CRAS, reconhecidos
inicialmente pelo valor justo, acrescido de quaisquer custos de transacdo atribuiveis na
data de negociagdo na qual a Emissora identifica que o Patrimonio Separado se torna uma
parte das disposi¢des contratuais do instrumento. Sdo medidos pelo custo amortizado,
através do método dos juros efetivos e sua baixa ocorre quando tem suas obrigacdes
contratuais retiradas, canceladas ou vencidas.

Reducao ao valor recuperavel (“impairment’)

Ativos financeiros

O Patriménio Separado reconhece provisdes para perdas esperadas de crédito sobre os
ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, quando aplicavel.

Ao determinar se o risco de crédito de um ativo financeiro aumentou significativamente
desde o reconhecimento inicial e ao estimar as perdas de crédito esperadas, o Patriménio
Separado considera informacGes razoaveis e passiveis de suporte que séo relevantes e
disponiveis sem custo ou esforgo excessivo. Isso inclui informagGes e andlises

12



Patriménio separado
Série 90 - 12 emissao
Demonstragdes financeiras
em 31 de margo de 2019

Notas explicativas as demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de margo de 2019, levantadas para o
patrimoénio separado constituido segundo a Lei n® 9.514/97.
(Em milhares de reais - R$)

quantitativas e qualitativas, com base na experiéncia histérica do Patrimbnio Separado,
na avaliacdo de crédito e suas garantias, considerando informacdes prospectivas.

Entendemos como adequada a aplicacdo da Instrucdo CVM n° 489/11 para a
contabilizacdo dos direitos creditdrios e o consequente reconhecimento de proviséo para
reducdo ao valor recuperavel dos direitos creditérios da emisséo.

Mensuracao das perdas de crédito esperadas

As perdas de crédito esperadas sdo estimativas ponderadas pela probabilidade de perdas
de crédito. As perdas de crédito sdo mensuradas a valor presente com base em todas as
insuficiéncias de caixa (ou seja, a diferenca entre os fluxos de caixa devidos e ao
Patrimonio Separado de acordo com o contrato e os fluxos de caixa que o Patrimonio
Separado espera receber).

Em decorréncia da relacdo estabelecida entre a Emissora e o Patriménio Separado objeto
de divulgacdo, se concluido como necessario o registro uma provisdo para suportar
eventuais perdas, 0S sSeus respectivos impactos serdo igualmente registrados
contabilmente no passivo do Patrim6nio Separado. Considerando a estrutura financeira
da operacdo de securitizacdo, as garantias a ela agregadas, bem como a expectativa de
evolucdo e recebimento dos recebiveis-lastro da Emissdo para a apuracdo de eventual
provisdo, sdo considerados adicionalmente os requisitos a seguir:

. Com relacdo aos devedores: sera considerada a situacdo atual de cada crédito que
lastreia a emissdo, mediante classificacdo em (i) em dia e (ii) em atraso, classificado por
numero de parcelas em atraso.

. Com relacdo as garantias: sera considerada a existéncia e respectiva capacidade
de realizacdo, na operacgéo, das seguintes garantias: (i) coobrigacdo do cedente ou de
terceiros (“fianca”), (ii) cessdo fiduciaria (*“colateral”), (iii) garantia real imobiliaria
(alienacdo fiduciaria ou hipoteca) e (iv) outras.

. Com relacéo as obrigacdes do Patrimonio Separado: serdo considerados os valores
relativos a (i) pagamentos futuros devidos aos investidores, (ii) despesas para
administracdo da operacdo até seu encerramento e (iii) custos estimados com execucao
das garantias.

Ativos ndo financeiros

O valor contabil dos ativos nao financeiros do Patriménio Separado é revisto a cada data
de apresentacdo das demonstracfes financeiras, ou quando a Emissora identificar
indicativos de reducdo no valor recuperavel do ativo, para apurar se ha indicacéo de perda
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Patriménio separado
Série 90 - 12 emissao
Demonstragdes financeiras
em 31 de margo de 2019

Notas explicativas as demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de margo de 2019, levantadas para o
patrimoénio separado constituido segundo a Lei n® 9.514/97.
(Em milhares de reais - R$)

no valor recuperavel. Caso ocorra tal indicacdo, entdo o valor recuperavel do ativo é
determinado.

Provisdes

Uma provisdo € reconhecida, em funcdo de um evento passado e/ou expectativa futura,
se a Emissora, em nome do Patrimdnio Separado, tem uma obrigacao legal ou construtiva
que possa ser estimada de maneira confiavel e é provavel que um recurso econdémico seja
exigido para liquidar a obrigacao.

O reconhecimento, a mensuragao e a divulgagédo dos ativos e passivos contingentes e das
obrigacOes legais sdo efetuadas de acordo com os critérios definidos no CPC 25 -
ProvisOes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, da seguinte forma:

Ativos contingentes
N&o séo reconhecidos nas informacdes anuais, exceto quando da existéncia de evidéncias
que propiciem a garantia de sua realizagdo, sobre as quais ndo cabe mais nenhum recurso.

Provisdes para risco

Sé&o avaliados por assessores juridicos e pela Emissora, levando em conta a probabilidade
de perda de uma acéo judicial ou administrativa - ou mesmo em funcdo de eventuais
situacBes que sugiram potenciais perdas futuras relacionadas a Emissdo, que possa gerar
uma saida de recursos e que seja mensuravel com suficiente seguranca. S&o constituidas
provisdes para 0s processos classificados como perdas provaveis pelos assessores
juridicos e divulgados em notas explicativas.

Passivos contingentes

Sé&o incertos e dependem de eventos futuros para determinar se existe probabilidade de
saida de recursos. Ndo sdo provisionados, mas divulgados, se classificados como perda
possivel e ndo provisionados, nem divulgados, se classificados como perda remota.

Em 31 de margo de 2019 o patrimdnio separado ndo possuia processos judiciais a serem
apresentados.

Resultado

Receita com intermediacdo financeira
E formada pelo montante de juros, desagios/agios, atualizagio monetéaria e outras
eventuais receitas acessorias (encargos moratorios, multas, entre outras) auferidas nas
carteiras de recebiveis do agronegocio.

Essas receitas sdo reconhecidas quando existe evidéncia convincente: (i) de que é
provavel que os beneficios econdmicos financeiros poderdo ser efetivamente auferidos,
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(if) de que os custos associados e 0s riscos de possiveis cancelamentos puderem ser
mensurados de maneira confiavel; e (iii) de que o valor da receita operacional possa ser
mensurado de maneira confiavel.

Despesa com intermediacdo financeira

E formada pelo montante de juros, agios/deséagios e atualizagdo monetaria apuradas nos
Certificados de Recebiveis do Agronegécio emitidos, bem como demais despesas
vinculadas diretamente a emissdo desses certificados.

Essas despesas sdo reconhecidas quando existe evidéncia convincente: (i) de que os
custos associados e 0s riscos de possiveis cancelamentos puderem ser mensurados de
maneira confiavel; e (ii) de que o valor da despesa operacional possa ser mensurado de
maneira confiavel.

Caso seja provavel que ganhos adicionais serdo oferecidos aos investidores e o valor
possa ser mensurado de maneira confiavel, o ganho é reconhecido como uma elevacao da
despesa operacional conforme as demais despesas vinculadas as emissdes sejam
reconhecidas.

Resultado de operacdes sujeitas a regime fiduciario

E formado como consequéncia do processo de segregacdo das demonstragdes financeiras
dos patriménios separados das demonstracdes financeiras da securitizadora, dentre 0s
quais se destacam a observancia da legislacdo aplicavel aos CRA e a legislacéo tributéria,
representando a destinacao do resultado apurado no periodo, para composicao dos valores
a serem suportados pelo investidor caso essas insuficiéncias venham efetivamente a
impactar as expectativas de retorno da emissdo ou por valores a serem destinados no
encerramento da operagdo conforme estabelece as determinag0es legais.

Direitos creditérios do agronegocio

Representam valores de operac¢Ges de aquisi¢do de recebiveis do agronegdcio, efetuadas
de acordo com a Lei n° 9.514, de 20 de novembro de 1997, que dispde sobre o Sistema
de Financiamento agronegécio. Essas operacfes tém condigdes de realizacdo
contratualmente estabelecidas e, dessa forma, caracterizam-se como empréstimos e
recebiveis. Esse fato implica apresentacdo dos seus saldos a valor presente apurado pela
taxa contratada.

Os recebiveis vinculados ao regime fiduciario constituem o lastro de CRA emitidos nesse
regime. Pela fiducia, tais créditos ficam excluidos do patriménio comum da Emissora,
passando a constituir direitos patrimoniais separados, com 0 propdsito especifico e
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exclusivo de responder pela realizagdo dos direitos dos investidores, exceto 0s com
regime fiduciario com coobrigacéo.

i. Descrigdo dos direitos creditdrios do agronegécio:

Emissao lastreada em direitos creditorios representados por notas de crédito a exportagdo
emitidas pela Fibria Celulose S.A. (“NCE”), custodiados pela SLW Corretora de Valores
e Cambio Ltda., vinculados em regime fiduciario para a emissdo de Certificados de
Recebiveis do agronegécio — CRA, sendo a 902 série da 1° Emissdo da Companhia, sob
registro ISIN BRECOACRAL1DO e IF CRA0160001H.

ii. Valores vencidos e a vencer, por faixa de vencimento, incluindo os montantes a vencer
com parcelas vencidas:

Créditos vinculados
a. por prazo de vencimento 31/03/2019

i. até 30 dias -
I. de 31 a 60 dias -
ii. de 61 a 90 dias -
iii. de 91 a 120 dias -
V. de 121 a 150 dias 1.550
V. de 151 a 180 dias -
Vi de 181 a 360 dias -
Vii. acima de 361 dias 326.000

b. inadimplentes (valor das parcelas inadimplentes) 31/03/2019

i vencidos e ndo pagos até 30 dias -
i vencidos e ndo pagos de 31 a 60 dias -
ii. vencidos e ndo pagos de 61 a 90 dias -

iii. vencidos e ndo pagos de 91 a 120 dias -

iv. vencidos e ndo pagos de 121 a 150 dias
\2 vencidos e ndo pagos de 151 a 180 dias -
Vi. vencidos e ndo pagos de 181 a 360 dias -
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vii. vencidos e ndo pagos acima de 361 dias -

ili.Montante da provisdo constituida e a sua movimentacao durante o exercicio:

Na anélise da Securitizadora, ndo ha provisao a ser constituida para os ativos vinculados
ao patrimonio separado.

iv.Garantias relacionadas diretamente com os direitos creditorios:
A emissdo ndo conta com garantias especificas reais ou pessoais.

v.Procedimentos de cobranca dos direitos creditorios inadimplidos, incluindo a execucao
de garantias e custos envolvidos:

Os procedimentos de cobranca adotados pela Emissora iniciam-se imediatamente apos a
verificagdo de eventual inadimpléncia dos créditos, e leva em consideragéo fatores como,
por exemplo, a capacidade de plantio e valor das garantias do devedor.

vi.Eventos de pré-pagamento ocorridos durante o exercicio e o impacto sobre o resultado e
a rentabilidade dos investidores:

N&o houve no exercicio eventos de pré-pagamento das operacgdes.

vii.Informacgbes sobre a aquisicdo substancial ou ndo dos riscos e beneficios da carteira,
incluindo, a metodologia adotada pela Emissora para a definicdo dessa avaliacédo, 0s
valores dos direitos creditorios adquiridos com ou sem retengdo substancial de riscos e,
para os direitos creditorios adquiridos sem retencdo substancial de riscos, a segregacéo
dos valores por entidade que reteve substancialmente os riscos e beneficios:

A emissora ndo assume a retencdo de riscos e beneficios vinculados as emissGes de
Certificados de titularidade dos investidores.

Certificados de recebiveis do agronegocio

Referem-se a operacdes de captacdo de recursos no mercado financeiro, atraves de titulos
de Certificados de Recebiveis do agronegécio (CRA). Os CRA sdo titulos de crédito
nominativos, de livre negociacdo, lastreado em créditos agronegdcio e constituem
promessa de pagamento em dinheiro.

Os CRA emitidos sob o regime fiduciario estdo lastreados por créditos agronegocio vinculados a
esse regime, os quais ficam excluidos do patriménio comum da Emissora. Os acompanhamentos
desses CRA sdo efetuados por agente fiduciério, legitimado a praticar todos os atos necessarios a
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protecdo dos direitos dos investidores.

A totalidade dos titulos emitidos vinculados a este Patrim6nio Separado apresenta as seguintes
caracteristicas:

a) Valores relativos & série e as suas principas respectivas caracteristicas:
Prazo de vencimento: 84 meses
Taxa de juros efetiva: 97% da variacdo do Indexador
Indexador: CDI

Periodicidade de Indexacdo:  Anual
Cronograma de amortizagdo: Pagamento de juros semestral, a amortizacdo do
principal ocorrera na data do vencimento.

b) Principais direitos politicos inerentes a cada classe de certificado:

Todos os certificados sdo da classe sénior.

C) Sumario das principais deliberacfes de investidores reunidos em assembleia durante o
exercicio:

A Assembleia Geral de Titulares de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio, realizada em 02
de outubro de 2018, deliberou a aprovacéo, por 98,11% (noventa e oito virgula onze por cento)
de votos favoraveis dos titulares de CRA em circulagdo presentes na Assembleia, da anuéncia
prévia para a implementacdo da Reorganizacéo Societaria e consequente alteracdo de controle da
Fibria e, portanto, da renincia ao direito de vencer antecipadamente a Emissdo, caso sejam
verificadas as hipéteses de vencimento antecipado previstas nos itens “u” e “v” da Clausula 9 da
NCE e dos itens “u” e “v” da Clausula 7.4 do Termo de Securitizacdo, na hipétese de a
Reorganizagdo Societaria ser efetivamente implementada.

Em decorréncia da aprovacdo mencionada acima, foi aprovada, por 97,70% (noventa e sete
virgula setenta por cento) de votos favoraveis dos titulares de CRA em circulagdo presentes na
Assembleia, a alteracdo das hipoteses de vencimento antecipado prevista nos itens “u” e “v” da
Clausula 9 da NCE e nos itens “u” e “v” da Clausula 7.4 do Termo de Securitizacdo.

Também foi deliberado que a Fibria pagasse a Emissora a favor dos Titulares dos CRA, um
prémio de 0,40% (quarenta centésimos por cento) do saldo devedor dos CRA na data de realizagdo
desta assembleia, no prazo de até 10 (dez) dias Uteis contados da data em que a Reorganizagdo

Societéria for efetivamente implementada. O Prémio dos CRAs foi destinado aos investidores
como outros rendimentos.

Classificacdo de risco da emissao

A emissdo nao tem classificacdo de risco atribuida.
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Principais prestadores de servico

Conforme previsto no termo de securitizagdo da operagéo, o devedor dos lastros € o responsavel
pelo pagamento dos custos de manutengédo da operagdo. Os custos de manutencdo da operacdo
sdo inicialmente pagos pela Emissora e, posteriormente, reembolsados por tais devedores.

Durante o exercicio findo em 31 de mar¢o de 2019 houve o pagamento de despesas de custddia,
agente fiduciario e escriturador, no montante de R$ 11.

Eventos subsequentes

Com relagéo a eventos subsequentes, a Emissora confirma que ndo houve eventos subsequentes
relevantes no contexto das demonstragdes financeiras que necessitassem de algum tipo de ajuste
ou divulgacdo, desde a data-base até a data de emissdo destas demonstracdes financeiras
autorizadas pela Diretoria.

Outros assuntos

a. A Emissora afirma que ndo operou instrumentos financeiros derivativos no exercicio findo
em 31 de marco de 2019, tampouco em exercicios anteriores.

b. Relacionamento com os auditores independentes

Para 0 adequado gerenciamento e divulgacdo da existéncia de eventuais conflitos de
interesse, a Emissora, como parte de suas praticas de governanca corporativa, evidencia que
ndo contratou quaisquer outros servigos, além da auditoria independente de suas
demonstracdes financeiras, dentre as quais estdo consideradas as demonstracdes financeiras
desse Patrimdnio Separado, junto a empresa KPMG Auditores Independentes, ou a quaisquer
outras empresas ou pessoas a ela ligadas, direta ou indiretamente.

Em complemento, a Emissora observa premissas que a orientam no relacionamento com os
seus auditores independentes. Essas premissas estabelecem: (a) que o auditor ndo representa
a companhia em quaisquer niveis; (b) que as atividades gerenciais sdo estritamente
reservadas para serem desempenhadas por funcionarios da prépria companhia, sendo
responsabilidade destes o resultado do trabalho realizado; e (¢) que os trabalhos a serem
auditados foram realizados por profissionais sem quaisquer vinculos, diretos ou indiretos,
com a empresa de auditoria independente contratada para emitir uma opinido acerca desses
trabalhos.

Em consequéncia, a Emissora considera que estdo preservadas a independéncia e
objetividade necessarias ao desempenho dos servigos de auditoria externa.
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