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Preco de Subscri¢ao: R$ 1.000,00 por Acao
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A BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas (“Companhia”) estd ofertando 518.400 agbes ordinérias de sua emissao, todas
nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer énus ou gravames (“Ac¢des”), por meio de distribuicdo publica
priméaria, em mercado de balcao nao-organizado, exclusivamente para investidores institucionais e/ou qualificados, a ser realizada no Brasil, sob
coordenacdo do Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. (“Coordenador Lider”), conforme os procedimentos previstos na Instrucdo CVM
n.° 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrucdo CVM 400"), da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM"), e com esforcos de venda das Acoes
nos Estados Unidos da América, por meio de oferta isenta dos requisitos de registro do Securities Act de 1933 (”Securities Act”), e nos demais
paises, em conformidade com a Regulation S, editada pela Securities and Exchange Commission (“SEC") (a “Oferta”).

A quantidade de Acoes objeto da oferta inicial, 432.000 AgOes podera ser acrescida de lote suplementar de até 64.800 Acoes de emissao da
Companhia (“Acdes Suplementares”), equivalente a até 15% das Acoes inicialmente ofertadas, conforme opgao outorgada pela Companhia ao
Coordenador Lider para a aquisicdo das Acdes Suplementares (“Opcdo de Acdes Suplementares”), as quais serao destinadas exclusivamente a
atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta e serdo subscritas nas mesmas condicoes e preco das
Acbes inicialmente ofertadas. A Opcao de Acoes Suplementares podera ser exercida pelo Coordenador Lider no prazo de até 30 dias a contar da
data de publicacao do Anuncio de Inicio de Distribuicao Publica Primaria de Acoes de Emissao da Companhia (“Anuncio de Inicio”).

Sem prejuizo da Opgéo de Acdes Suplementares, a quantidade de 432.000 Acdes inicialmente ofertada foi, a critério da Companhia, aumentada
em 86.400 Acoes representando 20% do total de Acdes inicialmente ofertadas (“Acdes Adicionais”), conforme dispoe o artigo 14, paragrafo 2° da
Instrucdo CVM 400 (“Opcao de Acbdes Adicionais”).

Preco Comissdes Recursos Liquidos”
R$1.000,00 por Acao R$41,95 R$958,05
' Sem considerar o exercicio da Opcao de Acdes Suplementares.

Registro da Oferta na CVM: CVM/SRE/REM/2006/015, em 28 de abril de 2006.

A realizacao da Oferta e a fixacdo do Preco de Subscricdo foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo da Companhia nas reunies realizadas
em 24 de outubro de 2005 e 15 de marco de 2006 e cujas atas foram arquivadas na Junta Comercial do Estado de S&o Paulo sob os nimeros
349.741/05-2 e 103.379/06-0, respectivamente, e publicadas no Jornal da Tarde e no Diério Oficial do Estado de Sao Paulo no dia 13 de abril de
2006. A emissdo das A¢des foi aprovada pelo Conselho de Administracdo da Companhia em reunido realizada nesta data, cuja ata sera arquivada
na Junta Comercial do Estado de Sao Paulo e publicada.

"0 registro da presente distribuicdo ndo implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informac6es prestadas ou julgamento
sobre a qualidade da Companhia emissora, bem como sobre as A¢oes a serem distribuidas.”

Veja a secdo “Fatores de Risco”, paginas 33 a 50, deste Prospecto, para discussao de certos riscos que devem ser considerados antes do
investimento nas Acoes, bem como as se¢des “Informagdes Sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos — Bonus de Subscricdo”, paginas 59 a 63
e "Descricdo dos Negocios — Contratos Relevantes — Contrato de Consultoria”, paginas 101 a 104 deste Prospecto.

AN

A presente oferta publica foi elaborada de acordo com as disposicdes do Codigo de Auto-Regulacado da ANBID
para as Ofertas Publicas de Titulos e Valores Mobilidrios registrado no 5° Oficio de Titulos e Documentos do

D Estado do Rio de Janeiro sob o n° 497585, atendendo aos padrées minimos de informacdo contidos no mesmo,
ndo cabendo a ANBID qualquer responsabilidade pelas referidas informacoes, pela qualidade da Companhia,
das instituicdes participantes e dos titulos e valores mobiliarios objeto da oferta.

Coordenador Lider

CREDIT SUISSE

A data deste Prospecto Definitivo é 27 de abril de 2006
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DEFINICOES

Para fins do presente Prospecto, os termos indicados abaixo terdo o significado a eles atribuido neste item,
salvo referéncia diversa neste Prospecto.

ABEF
ABIEC
ABIPECS

Acionistas Fundadores

Acionistas Signatarios

Acordo de Acionistas

Acdes

Acoes Adicionais

Acbes Suplementares

Afiliadas

Agente de Colocacao
Internacional

Agro Investment
Agro Managers
ANBID

Anuncio de Inicio

Anuncio de Encerramento

APA

Aviso ao Mercado

BACEN

Bonus de Subscricao

BOVESPA

Associacdo Brasileira de Produtores e Exportadores de Frango.
Associacdo Brasileira das Industrias Exportadoras de Carne.
Associacao Brasileira da Industria Produtora e Exportadora de Carne Suina.

Cresud, Tarpon, Tarpon Agro, Cape Town, Agro Investment e Agro
Managers.

Acionistas Fundadores, exceto Agro Investment e Agro Managers, e
incluindo o Sr. Elie Horn.

Acordo de acionistas celebrado em 24 de marco de 2006 pelos
Acionistas Signatarios.

Acdes ordindrias, nominativas, escriturais, sem valor nominal, de
emissdo da Companbhia, livres e desembaracadas de quaisquer 6nus e
gravames, a serem subscritas na presente Oferta.

Sem prejuizo da Opgao de Agdes Suplementares, a quantidade de 432.000
Acoes inicialmente ofertada foi, a critério da Companhia, aumentada em
86.400 Acoes, representando 20% do total de Acoes inicialmente ofertadas,
conforme dispde o artigo 14, paragrafo 2° da Instrugdo CVM 400.

Lote suplementar de novas Acbes, nominativas, escriturais, sem valor
nominal, de emissdo da Companhia, que poderdo ser emitidas
conforme Opcao de Acdes Suplementares.

Acionistas Controladores, empresas Controladas ou coligadas.
Credit Suisse Securities (USA) LLC.

Agro Investment S.A., sociedade constituida sob as leis da Argentina.
Agro Managers S.A., sociedade constituida sob as leis da Argentina.
Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento.

Anuncio de inicio da Oferta, publicado na forma da Instrucdo CVM 400.

Anuncio de encerramento da Oferta, publicado na forma da Instrucao
CVM 400.

Associacdo Paulista de Avicultura.

Aviso publicado em 13 de abril de 2006, informando acerca de
determinados termos e condicoes da Oferta, incluindo os relacionados
ao recebimento de Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva,
em conformidade com a Instrucdo CVM 400.

Banco Central do Brasil.

Conforme definido no item “Informacbes Sobre os Titulos e Valores
Mobiliarios Emitidos - Bénus de Subscricdo”, pagina 59 deste Prospecto.

Bolsa de Valores de Sao Paulo.
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Brasil

Cape Town

CBLC

CMN
Companhia
Conab

Conselheiro Independente

Constituicao Federal

Consultores Asset
Management

Contrato de Consultoria

Controle (bem como seus
termos correlatos,
“Controlador”,
“Controlado”, ou “sob
Controle comum”)

Controle Difuso

Coordenador Lider

Republica Federativa do Brasil.

Cape Town LLC, sociedade constituida sob as leis do Estado de
Delaware, EUA.

Companhia Brasileira de Liquidacao e Custoédia.

Conselho Monetario Nacional.

BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas.
Companhia Nacional de Abastecimento.

Significa o conselheiro que (i) ndo tem qualquer vinculo com a
Companhia, exceto eventual participacdo de capital, (ii) ndo é acionista
Controlador, conjuge ou parente até segundo grau deste, ou nado foi,
nos ultimos 3 (trés) anos, vinculado a sociedade ou entidade relacionada
ao acionista Controlador (pessoas vinculadas a instituicoes publicas de
ensino e/ou pesquisa estao excluidas desta restricdo), (iii) ndo foi, nos
Ultimos 3 (trés) anos, empregado ou diretor da Companhia, do acionista
Controlador ou de sociedade Controlada pela Companhia, (iv) nao é
fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de servicos e/ou produtos
da Companhia, em magnitude que implique perda de independéncia;
(v) ndo é funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que
esteja oferecendo ou demandando servicos e/ou produtos a
Companhia; (vi) ndo é cénjuge ou parente até segundo grau de algum
administrador da Companhia; (vii) ndo recebe outra remuneracdo da
Companhia além da de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos de
eventual participacdo no capital estdo excluidos desta restricdo).

Constituicdo da Republica Federativa do Brasil.

Consultores Asset Management S.A., companhia constituida sob as leis
da Argentina.

Contrato que celebramos em 15 de marco de 2006 com a Parana
Consultora, através do qual essa empresa prestara servicos de
consultoria a nossa Companhia.

Significa o poder efetivamente utilizado para dirigir as atividades sociais
e orientar o funcionamento dos érgaos da Companhia, de forma direta
ou indireta, de fato ou de direito.

Controle exercido por: (i) acionista detentor de menos de 50% do
capital social; (ii) acionistas que em conjunto sejam detentores de
percentual superior a 50% do capital social, desde que cada acionista
detenha individualmente menos de 50% do capital social e desde que
estes acionistas ndo sejam signatarios de acordo de votos, ndo estejam
sob Controle comum e nem atuem representando um interesse comum;
e (i) acionistas signatarios de acordo de votos que em conjunto sejam
detentores de menos de 50% do capital social.

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.
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CPMF

Cresud

CVM

Dolar, US$

Estatuto ou Estatuto Social
EUA

Grupo de Acionistas

IBGE
IBRACON
IGP-M

IPC-A

Instrucao CVM 325
Instrucao CVM 400
Instrucao CVM 409

Investidores Qualificados

Investidores Qualificados
Estrangeiros

Contribuicdo Proviséria sobre a Movimentacdo ou Transmissao de
Valores e de Crédito e Direitos de Natureza Financeira.

Cresud Sociedad Anénima Comercial, Inmobiliaria, Financiera y Agropecuaria.
Comissao de Valores Mobiliarios.

Délar dos Estados Unidos da América.

Estatuto Social da Companhia.

Estados Unidos da América.

Grupo de duas ou mais pessoas que sejam (a) vinculadas por contratos ou
acordos de qualquer natureza, inclusive acordos de acionistas, orais ou
escritos, seja diretamente ou por meio de sociedades Controladas,
Controladoras ou sob Controle comum; ou (b) entre os quais haja relacdo de
Controle, seja direta ou indiretamente; ou (c) que estejam sob Controle
comum; ou (d) que atuem representando um interesse comum. Incluem-se
dentre os exemplos de pessoas representando um interesse comum (i) uma
pessoa que detenha, direta ou indiretamente, uma participacdo societaria
igual ou superior a 10% do capital social da outra pessoa; e (i) duas pessoas
que tenham um terceiro investidor em comum que detenha, direta ou
indiretamente, uma participacdo societaria igual ou superior a 10% do capital
social das duas pessoas. Quaisquer joint ventures, fundos ou clubes de
investimento, fundacbes, associacbes, trusts, condominios, cooperativas,
carteiras de titulos, universalidades de direitos, ou quaisquer outras formas de
organizacdo ou empreendimento, constituidos no Brasil ou no exterior, serdo
considerados parte de um mesmo Grupo de Acionistas sempre que duas ou
mais entre tais entidades: (x) forem administradas ou geridas pela mesma
pessoa juridica ou por partes relacionadas a uma mesma pessoa juridica; ou
(y) tenham em comum a maioria de seus administradores.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil.

indice Geral de Precos ao Mercado, divulgado pela Fundacao Getulio
Vargas.

indice de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE.
Instrucdo n° 325, de 27 de janeiro de 2000, da CVM.
Instrucdo n° 400, de 29 de dezembro de 2003, da CVM.
Instrucdo n° 409, de 18 de agosto de 2004, da CVM.

Investidores qualificados, conforme definidos pelo artigo 109 da
Instrucdo CVM 409, e Investidores Qualificados Estrangeiros.

Investidores qualificados estrangeiros que sejam registrados junto a Comissao
de Valores Mobiliarios, nos termos da Instrugdgo CVM n.° 325, de 27 de
janeiro de 2000, e da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n.° 2.689,
de 26 de janeiro de 2000 e suas alteracdes posteriores, sendo que, no caso
de investidores residentes nos Estados Unidos, tais investidores deverao ser,
ainda, investidores institucionais qualificados (qualified institutional buyers),
conforme definido pela Rule 144A do Securities Act, e também compradores
qualificados (qualified purchasers), nos termos do Investment Company Act
de 1940 dos EUA, bem como deverao ter prestado declaracdo formal de sua
gualificacdo ao Agente de Colocacao Internacional.
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IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anonima.

Lei das Sociedades por Acdes Lein® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e alteracbes posteriores.

MAPA Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento.
Nasdaq National Association of Securities Dealers Automated Quotation System.
Novo Mercado Segmento especial de listagem da BOVESPA com regras diferenciadas

de governanga corporativa.

Oferta A presente distribuicdo publica primaria de Acbes de emissdo da
Companhia, realizada no Brasil, com esforcos de colocacdo no exterior.

Oferta de Dispersao Oferta realizada junto a investidores pessoas fisicas ou juridicas e clubes
de investimento que sejam Investidores Qualificados, exceto Investidores
Qualificados Estrangeiros, e que decidirem participar da Oferta
mediante solicitacdo de reserva por meio de formulério especifico,
destinado a subscricio de Acdes nas condicdes descritas neste
Prospecto.

Oferta Institucional Oferta realizada junto a Investidores Qualificados que decidirem
participar da Oferta por meio de procedimento de coleta de intencbes
de investimento a ser conduzido pelo Coordenador Lider, em
conformidade com o disposto no artigo 44 da Instrucdo CVM 400, sem
recebimento de reservas e inexistindo valores minimos ou maximos de
investimento para tais investidores.

OPA Oferta publica de aquisicao de agoes.

Opcao de Acoes Adicionais  Opcgao exercida pela Companhia para aumentar em 20% o numero de
Acoes inicialmente ofertadas, conforme dispde o artigo 14, paragrafo 2°
da Instrucdo CVM 400, sem prejuizo da Opgao de Acdes Suplementares.

Parana Consultora Parand Consultora de Investimentos S.A., companhia brasileira
constituida pela Consultores Asset Management S.A. e Tarpon BR e
Alejandro Elsztain.

PIB Produto Interno Bruto.

Préticas Contabeis Adotadas Principios e praticas contdbeis adotadas no Brasil, em conformidade
no Brasil com a Lei das Sociedades por A¢des, as normas e instrucdes da CVM e
as recomendacdes do IBRACON.

Prospecto Definitivo Este Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica Primaria de Acdes de
Emissdo da Companhia.

Prospecto Preliminar Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria de Acgbes de
Emisséo da Companhia, datado de 12 de abril de 2006.

Real, Reais ou R$ Moeda corrente no Brasil.

Regulamento de Listagem do Regulamento que prevé as praticas diferenciadas de governanca
Novo Mercado corporativa a serem adotadas pelas companhias com acoes listadas no
Novo Mercado.
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Resolucdo CMN 2.689 Resolucdo n® 2.689, de 26 de janeiro de 2000, do CMN.

SEC Securities and Exchange Commission, a comissao de valores mobiliarios
dos Estados Unidos da América.

Securities Act Securities Act de 1933 dos Estados Unidos da América e alteracoes
posteriores.

Tarpon Tarpon Investimentos S.A.

Tarpon Agro Tarpon Agro LLC, sociedade constituida atualmente sob as leis do
Estado de Delaware, EUA.

Tarpon BR Tarpon BR S.A.

Termo de Anuéncia dos Termo por meio do qual os administradores da Companhia se

Administradores responsabilizam a agir em conformidade com o contrato de participacao

no Novo Mercado, com o Regulamento de Listagem do Novo Mercado
e com a clausula compromissoria de arbitragem.

Termo de Anuéncia dos Termo por meio do qual os membros do Conselho Fiscal da Companhia

membros do Conselho Fiscal se responsabilizam a agir em conformidade com o contrato de
participacdo no Novo Mercado, com o Regulamento de Listagem do
Novo Mercado e com a clausula compromissoria de arbitragem.

UBA Unido Brasileira de Avicultura.

USDA United States Department of Agriculture.
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SUMARIO

Este Sumario contém informacbes gerais sobre a nossa Companhia e sobre as Agées. Este Sumario nao
contém todas as informacées que o investidor deve considerar antes de investir nas Acoes. Este Sumario
devera ser lido em conjunto com as informagdes mais detalhadas incluidas em outras partes deste Prospecto,
incluindo as informacdes contidas na se¢do "Fatores de Risco”, paginas 33 a 50 deste Prospecto, e em nossas
demonstracdes financeiras e respectivas notas explicativas contidas neste Prospecto.

Nosso Plano de Negécios

Somos uma companhia constituida recentemente com o objetivo de explorar oportunidades no mercado
agricola brasileiro. Ainda ndo iniciamos nossas operacdes, e nosso plano de negdécios atualmente contempla a
aquisicao e arrendamento de propriedades rurais selecionadas que acreditamos oferecam uma oportunidade
atrativa para a producdo agricola e valorizacdo imobilidria. Pretendemos adquirir e explorar nossas futuras
propriedades para produzir uma gama de produtos agricolas (que podem incluir cana-de-aglcar, graos,
algodao e florestas), fazendo uso, quando for apropriado, de modernas tecnologias. Poderemos desenvolver
as nossas atividades diretamente ou através de subsidiarias.

Cresud, Agro Investment, Agro Managers, Tarpon, Tarpon Agro e Cape Town s80 nossos Acionistas Fundadores.

A Cresud é uma companhia argentina lider no setor agropecudrio. Suas acdes sao negociadas na Bolsa de
Comercio de Buenos Aires desde 1960 e nos EUA na Nasdaqg desde 1997. As atividades da Cresud na
Argentina incluem o plantio de soja, girassol, trigo e milho, a criagdo de bovinos, a producdo de leite, a
exploracdo de atividades florestais e a compra e venda de terras. Cresud também é o maior acionista da IRSA,
a maior companhia do ramo imobiliario da Argentina.

A Tarpon é uma empresa de administracao de recursos independente com foco em acdes de companhias
brasileiras. Tarpon Agro é uma companhia atualmente constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA,
cujos acionistas sao os sdcios da Tarpon e pessoas a estes vinculadas.

A Cape Town é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujo Unico acionista é o Sr. Elie
Horn, acionista controlador, Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor Presidente da Cyrela Brazil Realty S.A.

Agro Investment e Agro Managers sao companhias constituidas sob as leis da Argentina, cujos acionistas sao,
respectivamente, (i) certos administradores e acionistas diretos e indiretos da Cresud e (i) certos
administradores e funcionarios da Cresud e de empresas ou pessoas ligadas a Cresud.

Parte do conhecimento e a experiéncia necessarios ao desenvolvimento do nosso modelo de negdécios nos serdo
inicialmente fornecidos pela Parana Consultora, uma companhia de propoésito especifico cujas acdes sao 50% detidas
por Tarpon BR, uma associacdo entre a Tarpon e o Sr. Elie Horn, 37,5% pela Consultores Asset Management, uma
empresa controlada pelo Sr. Eduardo Elsztain e 12,5% detidas pelo Sr. Alejandro Elsztain (veja as secbes “Descricao
dos Negdcios — Contratos Relevantes”, pagina 101 deste Prospecto, e “Operacdes Com Partes Relacionadas”, pagina
116 deste Prospecto).

Em 31 de janeiro de 2006, o Sr. Eduardo S. Elsztain era detentor indireto de aproximadamente 19,4% das
acoes ordinarias da Cresud.

Nossa Oportunidade de Mercado e Estratégia de Negécio

Acreditamos que o Brasil apresenta condicdes naturais favoraveis para a producdo de uma ampla gama de produtos
agricolas, e que atualmente existe uma oportunidade importante para adquirir e desenvolver propriedades agricolas a
precos atrativos no pais. Acreditamos ainda que, no presente momento, seremos um dos poucos investidores
institucionais de grande porte dedicados ao setor agricola emergente do Brasil, e que por isso estamos bem
posicionados para aproveitar tal oportunidade. Para a implementacao da nossa estratégia de negécio, pretendemos
adotar as seguintes estratégias:
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e Visdo Imobilidria do Negdcio. Pretendemos encarar a atividade agricola com uma visdo imobiliaria,
procurando antecipar as tendéncias de desenvolvimento agricola. Para tanto, esperamos focar nossos
investimentos em terras pouco desenvolvidas, localizadas em regra fora de regides agricolas
tradicionais, e/ou propriedades com chances de valorizacdo em funcdo de sua proximidade com infra-
estrutura ja existente ou cuja instalacdo é esperada. Além disso, buscaremos oportunidades advindas de
situacoes de estresse financeiro, tais como a aquisicdo de propriedades sub-avaliadas ou de vendedores
em dificil situacao financeira. Esperamos, ap6s desenvolvimento das nossas propriedades, obter ganhos
a médio e longo prazo em decorréncia da valorizagao das nossas propriedades.

e Portfdlio Diversificado de Propriedades. Pretendemos implantar uma légica de portfélio na gestdo de nossa
operacao, buscando diversificacdo de culturas, regides, tipos de solo, clima e perfis de fluxo de caixa.
Acreditamos que esta estratégia permitird uma reducdo de riscos relacionados a preco, clima, questoes
fundiarias e financeiras, sem prejudicar de forma significativa a nossa expectativa de retorno.

e Atuacdo Agricola em Nivel de Estado da Arte. Pretendemos buscar altos niveis de produtividade
agricola através do emprego de técnicas agricolas avancadas e investimentos em tecnologia.
Acreditamos que, no Brasil, hd uma oportunidade importante para desenvolver terras nao
desenvolvidas e baratas e alcancar altos indices de produtividade agricola. A produtividade de nossas
futuras propriedades ira refletir, em grande parte, o investimento a ser feito em tecnologia para o
seu desenvolvimento. Esperamos utilizar tecnologias modernas, tais como fertilizacdo, correcao
sistematica do solo, mecanizacdo dos processos de plantacao e colheita e agricultura de precisdo
para aumentar a produtividade e o valor de nossas propriedades.

e Emprego de Praticas de Gestdo Comprovada. Pretendemos fazer uso das melhores praticas de gestdo
nas atividades agricola, financeira e comercial, utilizando a experiéncia comprovada de nossos
Acionistas Fundadores no setor agricola da Argentina e nos ramos imobiliario e financeiro no Brasil.
Esperamos usar a experiéncia deles para aprimorar nossos critérios de investimento e sustentar a
operacao eficiente de nossas propriedades produtivas.

Atualmente esperamos investir e desenvolver propriedades para a producdo de um ou mais entre os seguintes
produtos: cana-de-agUcar, soja, milho, algodao, florestas e pecudria, conforme descritos a seguir. Nao obstante o
referido, importa salientar que somos uma companhia constituida recentemente, sem histérico de operagdes e nao
podemos assegurar que conseguiremos implementar nossas estratégias conforme aqui descritas. Pretendemos ser
oportunistas no setor agricola brasileiro que esta se desenvolvendo rapidamente, e nos reservamos expressamente o
direito de modificar nossa estratégia inicial e buscar novas oportunidades no setor agricola brasileiro gue, em nosso
julgamento, sejam consideradas atrativas. Assim, nossas estratégias e operacdes podem ser substancialmente
diferentes da estratégia inicial descrita neste Prospecto.

Nosso Plano de Desenvolvimento

Somos uma empresa constituida em 23 de setembro de 2005 e até a presente data ndo desenvolvemos nenhuma
atividade operacional significativa, tampouco temos quaisquer ativos tangiveis. Nao temos nenhum histérico
operacional, demonstracdes financeiras ou histérico negocial que possa fornecer uma base para avaliacdo de nossas
perspectivas comerciais ou do valor futuro de nossas Acdes. Nossa estratégia inicial de negdcios é extremamente
ampla e esta sujeita a modificacdes significativas no futuro. Pode acontecer de nossa estratégia néo lograr éxito e,
nesse caso, pode ser que ndo consigamos proceder em tempo habil as alteracdes necessarias. No momento, nao
temos certeza sobre as regides geograficas e setores agricolas em que iremos investir, sobre a data em que
poderemos realizar esses investimentos nem sobre o preco que poderemos pagar pelos investimentos efetuados.
Consequentemente, ndo ha como garantir que conseguiremos implementar nossa estratégia. Essa falta de garantia
confere ao seu investimento em nossas Acdes carater altamente especulativo, sujeitando-0 a um grau de risco
inusitadamente alto. Antes de investir em nossas Acoes, vocé devera compreender que existe a possibilidade de perda
de todo o valor investido. Veja a secdo “Fatores de Risco - Somos uma companhia em inicio de suas atividades, sem
guaisquer operacdes, demonstracdes financeiras histéricas ou qualquer histérico, e o investimento em nossas acoes
ordinarias tem carater altamente especulativo”, pagina 33 deste Prospecto, bem como a se¢do “Consideragdes sobre
Estimativas e Projecbes”, pagina 29 deste Prospecto.

7 Brasilagro_Definitivo_e5




Uma analise detalhada sobre o plano de desenvolvimento de nossos negocios esta incluida no Estudo de
Viabilidade Econémico-Financeira, que faz parte integrante deste Prospecto como anexo.

Projeto Cana-de-acucar

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades para o cultivo de cana-de-
aclcar em dreas que tenham clima e topografia favoraveis, e que nao sejam tradicionalmente utilizadas para
plantio desta cultura, de forma que os precos ainda sejam baseados na exploracdo da pecuéria e plantio de
graos. Idealmente, as terras devem ser servidas por rodovias ou ferrovias e estar localizadas a pelo menos
1.000 km de algum porto importante. Se conseguirmos desenvolver propriedades destinadas ao cultivo de
cana-de-aclicar que tenham, no total, aproximadamente 36.500 hectares, acreditamos que tal escala
aumentard a probabilidade de que grupos industriais venham a ter interesse em instalar uma unidade
processadora na localidade.

O desenvolvimento do projeto de cana-de-acuUicar provavelmente requererd investimentos iniciais altos devido ao valor
a ser por nés desembolsado para aquisicdo de terras nas regides vislumbradas (as mais valorizadas entre as
contempladas em nosso plano de negdcios), ao investimento em preparacao do solo e formagdo do canavial (que
exige grandes investimentos ao longo dos sete primeiros anos do projeto, aproximadamente) e ao investimento
também elevado em maquinas, equipamentos e infra-estrutura, fator critico ao sucesso do projeto.

N&o podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto cana-de-aclicar, que esta
sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de identificar e adquirir/arrendar as
propriedades necessarias a sua implementacdo no prazo adequado, assim como a celebracdo de acordos de longo
prazo com grupos industriais para compra de nossa producao de cana-de-acUcar.

Projeto Soja/Milho/Algodao

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades para o cultivo de soja,
milho e algoddo em regides com condi¢des de clima e solo favordveis e que nao apresentem obstaculos
naturais relevantes, a fim de possibilitar a mecanizacdo da lavoura. Idealmente, essas terras totalizariam uma
area de aproximadamente 40.000 hectares ao longo do tempo e estariam localizadas proximas a rodovias ou
ferrovias e de cidades que contenham uma infra-estrutura minima como, por exemplo, revendedores de
pecas para maquinario agricola.

Um projeto agricola de producdo de grdos tipico demanda altos investimentos em uma fase inicial,
objetivando a aquisicdo e o arrendamento de propriedades e a conversao de terras virgens em areas
produtivas, mediante a correcdo e o aumento da fertilidade de solos. Em razédo do grande tamanho dessas
areas, o investimento em maquinas, equipamentos e infra-estrutura (sobretudo no que se refere a frota de
maquinas, tratores, colheitadeiras, entre outros) também devera ser relevante.

Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso © projeto
soja/milho/algoddo, que estd sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de
identificar e adquirir/arrendar as propriedades necessdrias a sua implementagdo no prazo adequado e em
condicbes atrativas.

Projeto Florestas

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades propicias para a
implantacdo de florestas de eucalipto. Acreditamos que uma plantacdo de até 35.000 hectares pode
apresentar escala suficiente para a operacdo de tal cultura. Idealmente, procuraremos adquirir reas préximas
as ja utilizadas tradicionalmente para estas culturas para nos beneficiar do compartilhamento de infra-
estrutura. Se formos capazes de celebrar contratos em condicdes favoraveis com outros produtores ou
compradores de produtos de florestas, é provavel que seja escolhida uma area préxima a tais produtores e/ou
compradores para a implantacdo do projeto florestas.
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Acreditamos que o custo inicial de aquisicao de terras propicias para a atividade de florestas é provavelmente menor
gue o custo de terras proprias para a plantacdo de cana-de-aclicar, em parte porque plantacdes de eucaliptos se
mostram menos exigentes com relacdo as caracteristicas edafoclimaticas e topograficas da regido alvo. Em
contrapartida, o investimento em preparagdo do solo e, principalmente, plantio das florestas, exige grandes
investimentos ao longo dos primeiros cinco anos do projeto. Por outro lado, o investimento em maquinas,
equipamentos e infra-estrutura é consideravelmente menor em relacdo ao projeto de cana-de-agucar.

Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto florestas, que
estd sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de identificar e adquirir/arrendar
as propriedades necessarias a sua implementacao no prazo adequado e em condicdes atrativas, assim como a
celebracdo de contratos de fomento e/ou parceria com outros produtores e/ou compradores de papel,
celulose e outros produtos de florestas.

Projeto Pecudria Bovina/Gréos

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar de areas em regido de fronteira agricola
aptas para cultivo de grdos e o desenvolvimento da atividade de pecudria bovina. Idealmente, estas
propriedades devem ter condicdes de clima e solo favoraveis e ndo apresentar obstaculos naturais relevantes,
a fim de possibilitar o desenvolvimento da pecuéria bovina e a mecanizacao da lavoura de grdos, tais como
soja e milho. Algumas das regides que estamos considerando sao cobertas por matas, onde a area destinada
a reserva legal pode atingir a até 80% da area total. Assim, para que ao longo do tempo possamos alcancar
uma area com aproveitamento Util de ao menos 16.000 hectares para pecudria bovina e, posteriormente,
para lavouras de graos, sera necessario adquirir uma area de pelo menos 80.000 hectares.

Sob o ponto de vista de investimento, este projeto envolvendo pecudria bovina e conversao da terra para o cultivo de
graos difere bastante dos demais. O investimento inicial necessario para a aquisicao de terras, ndo obstante a grande
area das terras buscadas, é provavelmente inferior ao dos demais projetos descritos acima, principalmente em funcéo
do menor valor das terras nas regides consideradas. Inicialmente, estas areas seriam utilizadas principalmente para a
exploracdo da pecudria bovina e, apdés um certo nimero de anos, convertidas em areas aptas para a producdo de
graos, tais como soja e milho. Nesse caso, os principais investimentos seriam na aquisicdo das propriedades e
formacao do rebanho bovino e, apds a conversdo da area para possibilitar o plantio de graos, outros investimentos
em maguinas, equipamentos e infra-estrutura seriam necessarios.

Ndo podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto pecudria
bovina/graos, que estd sujeito a inimeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de identificar e
adquirir/arrendar as propriedades necessarias a sua implementacao no prazo adequado e em condicdes atrativas.

Nossos Acionistas Fundadores
Cresud

A Cresud foi constituida em dezembro de 1936 sob as leis da Argentina, como uma sociedad andnima. A
Cresud é uma companhia argentina lider no setor agropecuario. Suas agdes sao negociadas na Bolsa de
Comercio de Buenos Aires desde 1960 e nos EUA na Nasdag desde 1997. As atividades da Cresud na
Argentina incluem o plantio de soja, girassol, trigo e milho, a criacdo de bovinos, a producdo de leite, a
exploracdo de atividades florestais e a compra e venda de terras. Cresud também é o maior acionista de IRSA,
a maior companhia do ramo imobilidrio da Argentina.
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Para o periodo de 6 meses findo em 31 de dezembro de 2005 e para os periodos de um ano findos em 30 de
junho de 2005, 2004 e 2003, a Cresud apresentou receitas consolidadas, de acordo com as praticas contabeis
geralmente aceitas na Argentina (GAAP Argentino), de Ps. 54,7 milhdes (aproximadamente US$ 18,2 milhoes),
Ps. 78,2 milhoes (aproximadamente US$ 27,0 milhdes), Ps. 69,7 milhoes (aproximadamente US$ 23,5 milhdes) e
Ps. 79,6 milhdes (aproximadamente US$ 28,4 milhdes), respectivamente, e um lucro liquido consolidado de
Ps 23,9 milhdes (aproximadamente US$ 7,9 milhodes), Ps. 76,8 milhdes (aproximadamente US$ 26,6 milhdes),
Ps. 32,1 milhoes (aproximadamente US$ 10,8 milhdes) e Ps. 65,0 milhdes (aproximadamente US$ 23,2 milhdes),
respectivamente. Para o mesmo periodo, o patriménio liquido alcancou Ps. 543,3 milhdes (aproximadamente
US$ 180,3 milhdes), Ps. 523,1 milhdes (aproximadamente US$ 180,9 milhdes), Ps. 465,2 milhdes
(aproximadamente US$ 157,2 milhdes) e Ps. 391,8 milhdes (aproximadamente US$ 139,9 milhdes),
respectivamente, enquanto o total de ativos alcancou Ps. 743,4 milhdes (aproximadamente US$ 257,2 milhdes),
Ps. 646,7 milhdes (aproximadamente US$ 218,5 milhdes) e Ps. 569,3 milhdes (aproximadamente US$ 203,3
milhdes), respectivamente.

Em 31 de marco de 2006, as acbes ordinarias da Cresud eram negociadas a Ps. 4,35 por acdo na Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, representando um aumento médio de 22,9% por ano durante o periodo de 4 anos
findo naquela data.

Agro Investment e Agro Managers

Agro Investment e Agro Managers sdo companhias constituidas sob as leis da Argentina, cujos acionistas sao,
respectivamente, (i) certos administradores e acionistas diretos e indiretos da Cresud e (i) certos
administradores e funcionarios da Cresud e de empresas ou pessoas ligadas a Cresud.

Tarpon

A Tarpon foi fundada em junho de 2002 como uma administradora de recursos independente especializada
em fundos de acdes. Em 30 de dezembro de 2005 a Tarpon tinha cerca de R$ 420 milhdes sob
administracdo. O conselho de administracdo da Tarpon ¢ formado pelo Sr. Luiz Alves P. de Barros, como
presidente, e os Srs. Luis Stuhlberger, Ricardo Semler, Gastdo L. da Costa, Claudio Sonder, Patrick de
Picciotto, José Carlos Reis de Magalhaes e Pedro de Andrade Faria.

Tarpon Agro

Tarpon Agro é uma companhia atualmente constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujos
acionistas sdo socios da Tarpon e pessoas a estes vinculadas, sendo possivel que esta Companhia tenha seu
domicilio alterado para outra jurisdicdo.

Cape Town

A Cape Town é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujo Unico acionista é o
Sr. Elie Horn, Presidente e o acionista Controlador da Cyrela Brazil Realty S.A. O Sr. Elie Horn possui mais de
40 anos de experiéncia na construcdo e administracdo de edificios comerciais, principalmente em Sao Paulo e
no Rio de Janeiro, venda e aluguel de escritérios comerciais luxuosos e de alta tecnologia, bem como, em
menor grau, no aluguel e administracao de shopping centers. Além disso, o Sr. Horn vem desenvolvendo, nos
ultimos anos, grandes condominios residenciais. O Sr. Horn é membro do nosso conselho de administracéo.

Sede Social
Nossa sede estd localizada na Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3.400, 92 andar, e nosso telefone é (11)3074-

5800. Veja a secdo "Operacbes com Partes Relacionadas — Contrato de Compartilhamento de Infra-
Estrutura”, pagina 117 deste Prospecto.
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Estrutura da Oferta

Companhia

Acoes

Opcao de Acdes
Suplementares

Acbes Adicionais

Preco de Subscricao

Publico Alvo

Acionistas Fundadores

Coordenador Lider

BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas.

Oferta primaria de 518.400 Acbes, em mercado de balcdo ndo organizado. As
Acoes estdo sendo ofertadas:

(i) no Brasil, por meio de uma distribuicdo publica primaria registrada na CVM, em
conformidade com os procedimentos estabelecidos na Instrucao CVM 400; e

(i) no exterior, mediante esforcos de venda nos Estados Unidos da América para
investidores institucionais qualificados (conforme definido na Rule 144A da SEC),
gue sejam também compradores qualificados (tal como definidos na Section 2(a)
(51) do Investiment Company Act), por meio de oferta isenta dos requisitos de
registro do Securities Act, e nos demais paises, em conformidade com a Regulation
S, editada pela SEC.

A quantidade total de Acoes podera, ainda, ser acrescida de um lote suplementar de
até 64.800 Acdes Suplementares, conforme Opcdo de Acdes Suplementares
outorgada pela Companhia ao Coordenador Lider.

As Acoes Suplementares corresponderdo a até 15% do total das Acdes inicialmente
ofertadas no ambito da Oferta. As Acbes Suplementares serdo destinadas
exclusivamente a atender eventual excesso de demanda que vier a ser constatado no
decorrer da Oferta. A Opcao de Acdes Suplementares podera ser exercida, total ou
parcialmente, no prazo de até 30 dias a contar da data de publicacdo do Anuncio de
Inicio, nas mesmas condicdes e preco das Acoes inicialmente ofertadas no ambito da
Oferta.

Sem prejuizo da Opcao de Acdes Suplementares, a quantidade de 432.000 Acoes
inicialmente ofertada foi, a critério da Companhia, aumentada em 86.400 Acdes,
representando 20% do total de Acdes inicialmente ofertadas, conforme dispde o
artigo 14, paragrafo 2° da Instrucdo CVM 400.

R$1.000,00 por Acéo.

No dmbito da Oferta, as Acdes serdo distribuidas exclusivamente junto a Investidores
Quialificados.

Todos os demais investidores que ndo se enquadrem na categoria de Investidores
Qualificados devem atentar para a inadequacao da presente Oferta, uma vez que ela
destina-se exclusivamente a investidores que tenham a especializacdo e
conhecimento suficientes para tomar uma decisdo de investimento fundamentada.
Apesar de referido alto grau de qualificacdo dos investidores publico alvo dessa
Oferta, recomenda-se que, no contexto da Oferta, os Investidores Qualificados
entrem em contato com seus advogados, contadores, consultores financeiros, bem
como quaisquer outros profissionais que julguem adequados para avaliar os riscos
inerentes aos negdcios da Companhia, quando de suas respectivas decisdes de
investimento na Oferta.

Os Acionistas Fundadores além dos aportes de capital que realizaram na Companhia
até 15 de marco de 2006, no valor total de R$1.024.000,00, pretendem subscrever
Acoes no ambito da Oferta no valor minimo aproximado de R$65 milhdes,
equivalente a US$30 milhdes ao cambio da data anterior a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding.

O Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. foi formado a partir da aquisicao,
pelo Credit Suisse Group, do Banco de Investimentos Garantia S.A., ocorrida em
1998. No Brasil o Banco de Investimentos Credit Suisse é um dos principais bancos
de investimento, com cobertura de andlise de acdes de 67 companhias no Brasil e 39
em outros paises da América Latina, sendo lider na distribuicdo e colocacdo publica
de acbes de empresas brasileiras no Brasil e no exterior.
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Prioridade de Distribuicao

Capital Social

Mecanismo de Protecdo a
Dispersao Acionaria

Nos termos do artigo 21 da Instrucdo CVM 400, foi concedida prioridade aos
Acionistas Fundadores na alocacdo das Acbes no ambito da Oferta, que adquiram,
em conjunto, 83.400 Acdes. Veja a secao “Principais Acionistas”.

Nosso capital social atualmente é dividido em 1.024 acdes, nominativas e sem valor
nominal, conforme aprovado na Reunido do Conselho de Administracao realizado em
15 de marco de 2006. Apds a Oferta, nosso capital social sera dividido em 433.024
acdes, nominativas e sem valor nominal, sem considerar o exercicio da Opcdo de
Acoes Suplementares ou da Opcao de Acdes Adicionais, ou em 584.224 acdes, se
considerado o exercicio integral da Opcao de Acdes Suplementares e da Opcao de
Acbes Adicionais. As Acdes conferem aos titulares todos os direitos assegurados aos
titulares de Acdes de emissao da Companhia, inclusive a atribuicdo de dividendos
integrais e todos os outros beneficios declarados pela Companhia a partir da Data de
Liquidacdo. Veja a secao “Descricao do Capital Social”, pagina 118 deste Prospecto.

Nosso Estatuto Social contém disposicdo que tem o efeito de evitar a concentracao
de nossas acdes nas maos de um grupo pequeno de investidores, de modo a
promover uma base acionaria mais dispersa. Referida disposicdo exige que qualquer
acionista (com excecdo dos acionistas que, na data da publicacdo do Anlncio de
Inicio, detinham o nosso Controle, bem como seus sucessores, acionistas
Controladores, sociedades Controladas ou sob Controle comum) que se torne titular
de agdes da Companhia em quantidade igual ou superior a 20% de nosso capital
total (excluidas as acbes em tesouraria e 0s acréscimos involuntarios de participacdo
aciondria especificados no Estatuto), realize, no prazo de 60 dias a contar da data de
aquisicdo ou do evento que resultou na titularidade de acdes nessa quantidade, uma
oferta publica de aquisicdio da totalidade de nossas acdes nos termos da
regulamentacdo da CVM, por preco nao inferior ao maior valor entre (i) o valor
econdmico apurado em laudo de avaliacao; (i) 150% do preco de emissdo das
acdes no mais recente aumento de capital mediante distribuicdo publica ocorrido no
periodo de 24 meses que anteceder a data em que se tornar obrigatéria a realizacdo
da oferta publica, devidamente atualizado pelo IPC-A at¢é o momento do
pagamento; e (jii) 150% da média ponderada das cotagdes unitarias das acdes de
nossa emissdo durante o periodo de 90 dias de negociacdo anterior a realizacéo da
oferta publica na bolsa de valores.

Se qualquer investidor (com excecao dos acionistas que, na data da publicacdo do
Anuncio de Inicio, detinham o nosso Controle, bem como seus sucessores, acionistas
Controladores, sociedades Controladas ou sob Controle comum) vier a se tornar
titular de 20% ou mais de nosso capital social em razdo da aquisicao de Acoes na
Oferta, tal investidor ficard obrigado a realizar a oferta publica de aquisicdo de acoes
descrita acima. Exceto no que diz respeito a obrigatoriedade de realizacdo de tal
oferta publica de aquisicdo, ndo ha, em nosso Estatuto ou nos documentos da
Oferta, qualquer disposicdo que limite a capacidade de um investidor adquirir Acdes
que o torne titular de 20% ou mais de nosso capital social.

A disposicdo do artigo 45 de nosso Estatuto Social, que obriga qualquer acionista
gue venha a adquirir 20% ou mais de nosso capital social a realizar uma oferta
publica de aquisicdo, somente podera ser eliminada de nosso Estatuto Social ou
alterada por deliberagdo da Assembléia Geral de acionistas. Nos termos do artigo 10,
§3° do nosso Estatuto Social, referida deliberacdo devera ser tomada pela maioria
absoluta de votos presentes, computando-se um Unico voto por acionista,
independentemente de sua participacdo no capital social. Na hipdtese de a
Assembléia Geral aprovar uma alteracdo do artigo 45 que limite o direito dos
acionistas a realizacdo de uma oferta publica, os acionistas que votarem
favoravelmente a tal exclusdo ou alteracao ficarao obrigados a realizar uma oferta
publica de aquisicdo de agdes nos termos exigidos pelo préprio artigo 45 do nosso
Estatuto Social, conforme paragrafo 11° do artigo 45.
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Direito de Venda Conjunta
(Tag-along rights)

Direito de Voto

Restricbes a transferéncia de
Acdes (Lock-up)

Destinacdo dos Recursos

Dividendos

A alienacdo do Controle da Companhia, direta ou indiretamente, tanto por
meio de uma Unica operacdo, como por meio de operacdes sucessivas, devera
ser contratada sob condicdo, suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente do
Controle se obrigue a efetivar OPA abrangendo a totalidade das acoes de
emissdo da Companhia detidas pelos demais acionistas, observando as
condi¢bes e os prazos previstos na legislacdo vigente e no Regulamento de
Listagem do Novo Mercado, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario
ao do alienante do Controle. Veja a secao “Descricdo do Capital Social —
Alienacao de Controle”, pagina 135 deste Prospecto.

Exceto pelo disposto no artigo 10, §3° do nosso Estatuto Social , cada Acao
confere ao seu titular o direito a um voto em todas as deliberacdes da
Assembléia Geral de acionistas, inclusive em matérias como a alteracdo do
Estatuto Social, a eleicdo e destituicio de membros do Conselho de
Administracdo, bem como outras matérias previstas na Lei das Sociedades por
Acoes e descritas na secao “Descricdo do Capital Social” pagina 118 deste
Prospecto. Conforme descrito na secdo “Mecanismo de Protecdo a Dispersao
Acionaria”, pagina 141 deste Prospecto, o artigo 10, §3° de nosso Estatuto
Social estipula que, nas deliberacées da Assembléia Geral que tenham por
objeto excluir ou alterar o artigo 45 de nosso Estatuto Social, serd computado
um Uunico voto por acionista, independentemente de sua participacdo no
capital social.

De acordo com as regras do Novo Mercado, acionistas controladores e
administradores da Companhia ndo poderdo vender ou ofertar a venda acoes
de emissao da Companhia de sua titularidade, ou derivativos lastreados nestas
acoes, durante os primeiros 6 meses apés o inicio da negociacdo das Acdes no
Novo Mercado. Apds este periodo inicial de 6 meses, os acionistas
controladores e administradores da Companhia nao poderdo vender ou ofertar
mais do que 40% das acbes ou derivativos lastreados em acdes de emissao da
Companhia por 6 meses adicionais.

Adicionalmente, a Companhia, os Acionistas Fundadores, os administradores
da Companhia concordam que, sujeitos a determinadas excecdes, ndo irdo
vender ou transferir quaisquer Acdes de emissdo da Companhia no prazo de
180 dias a contar da data do Prospecto Definitivo, sem o consentimento prévio
por escrito do Coordenador Lider.

Estimamos que o0s recursos brutos provenientes da Oferta serdo,
aproximadamente, da ordem de R$518 milhdes. Pretendemos empregar estes
recursos conforme indicado na secdo “Destinacdo dos Recursos”, pagina 51
deste Prospecto.

O nosso Estatuto Social estabelece o pagamento de dividendo obrigatério a
nossos acionistas de pelo menos 25% do lucro liquido apurado em nossas
demonstracdes financeiras, ajustado de acordo com a Lei das Sociedades por
Acbes, a ndo ser que nossos administradores informem a Assembléia Geral que
a distribuicdo é incompativel com a nossa condicdo financeira e a distribuicdo
do dividendo obrigatério for conseqUentemente suspensa. Veja a secao
“Descricdo do Capital Social”, pagina 118 deste Prospecto.
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Listagem

Fatores de Risco

Nossas acdes serdo negociadas na BOVESPA sob o simbolo “AGRO3" e serao
negociadas exclusivamente em lotes indivisiveis de 100 Acdes. Obtivemos o
registro para a listagem de nossas Acdes no segmento Novo Mercado da
BOVESPA. A negociacdo de nossas acdes nesse segmento se iniciard no
primeiro dia Util seguinte a publicacdo do Anuncio de Inicio. Ndo foi e nem
serd realizado qualquer registro da Oferta ou das Acdes junto a SEC ou a
qualquer outra agéncia ou ¢6rgdo regulador do mercado de capitais de
qualquer outro pais, exceto o Brasil.

Veja a secdo “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto, além de outras
informacoes incluidas no presente Prospecto, para uma explicacdo acerca dos
fatores de risco que devem ser cuidadosamente analisados antes da decisao de
investimento nas Acdes.

O investimento em ac¢des representa um investimento de risco, posto que é um
investimento em renda variavel e, assim, os investidores que pretendam investir
nas Acdes estdo sujeitos a volatilidade do mercado de capitais.
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INFORMAGCOES SOBRE A OFERTA

Composicao Atual do Capital Social

Na data deste Prospecto, o nosso capital social subscrito e integralizado ¢ de R$1.024.000,00,
representado por 1.024 acées ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal.

O quadro seguinte contém informacoes sobre a quantidade de Acdes detidas por nossos acionistas, na
data deste Prospecto e apdés a conclusdo da Oferta:

Acionista Em 30 de marco de 2006 Apo6s a Oferta®
Acoes (%) Acoes (%)
Cresud ..., 305 29,8 42.705 8,2%
Tarpon .....ccoovvieeee, 101 9,8 101 0,0%
Tarpon AQro ................... 153 14,9 16.053 3,1%
Cape Town .........cooevnnne. 253 24,8 16.153 3,1%
Agro Investment ............. 193 18,8 7.993 1,5%
Agro Managers............... 10 1,0 1.410 0,3%
OULIOS. .., 9 0,9 435.009 83,7%
Total oo 1.024 100,0 519.424 100,0%

" Sem considerar o Exercicio da Opcédo de Acbes Suplementares.
Descricao da Oferta

Estamos ofertando 518.400 Agdes, livres e desembaracadas de quaisquer énus ou gravames, por meio
de distribuicdo publica primaria, em mercado de balcdo nao-organizado, a ser realizada no Brasil,
conforme os procedimentos da Instrucdo CVM 400, e com esforcos de venda no exterior, com base em
isencdes de registro previstas no Securities Act e regulamentos editados pela SEC, sem a necessidade,
portanto, da solicitacdo e obtencdo de qualquer registro de distribuicdo e colocacdo das Acdes no
exterior, inclusive nos Estados Unidos da América.

A totalidade das Ac¢des sera distribuida no Brasil pelo Coordenador Lider, em conjunto com instituicbes
financeiras por ele contratadas (“Corretoras Consorciadas” e, em conjunto com o Coordenador Lider,
as “Instituicdes Participantes da Oferta”), em regime de garantia firme de subscrigdo.

Nao sera realizado nenhum registro da Oferta ou das A¢bes junto a SEC ou qualquer agéncia ou 6rgao
regulador do mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto a CVM, no Brasil.

Simultaneamente a distribuicao publica das Acdes no Brasil, serdo realizados por Credit Suisse Securities (USA)
LLC (“Agente de Distribuicdo Internacional”), na qualidade de agente do Coordenador Lider, esforcos de venda
das Acoes a investidores qualificados residentes e domiciliados nos Estados Unidos, por meio de oferta isenta
dos requisitos de registro do Securities Act, e nos demais paises (exceto nos Estados Unidos), com base na
Regulation S, ambas do Securities Act. Os referidos esforcos de venda nos Estados Unidos visardo
exclusivamente investidores institucionais qualificados, conforme definidos pela Rule 144A do Securities Act, que
sejam também compradores qualificados (qualified purchasers), nos termos do Investment Company Act de
1940 dos EUA, e, que prestem ao Agente de Distribuicdo Internacional declaracdo formal de sua qualificacao.
Os Investidores Qualificados Estrangeiros, junto aos quais serdo conduzidos esforcos de venda no exterior,
deverao ser registrados na CVM, nos termos previstos na Instrucéo CVM 325 e na Resolucdo CMN 2.689, e suas
alteracdes posteriores. As Acdes objeto de esforcos de venda no exterior pelo Agente de Distribuicdo
Internacional serdo obrigatoriamente adquiridas, liquidadas e pagas junto ao Coordenador Lider, em moeda
corrente nacional, nos termos do artigo 19, paragrafo 4.°, da Lei 6.385, de 07 de dezembro de 1976.
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A quantidade inicial de Acbes podera ser acrescida de lote suplementar de até 64.800 Acbes
Suplementares, equivalente a até 15% das Acdes inicialmente ofertadas, conforme a Opgdo de Agdes
Suplementares por nés outorgada ao Coordenador Lider para a subscricdo das A¢des Suplementares,
as quais serao destinadas exclusivamente a atender a um eventual excesso de demanda que venha a
ser constatado no decorrer da Oferta e serdo subscritas nas mesmas condicdes e preco das Acdes
inicialmente ofertadas. A Opcao de Acbes Suplementares podera ser exercida pelo Coordenador Lider,
total ou parcialmente, no prazo de até 30 dias a contar da data do Anuncio de Inicio.

Sem prejuizo da Opcdo de Acoes Suplementares, a quantidade de Ac¢des inicialmente ofertada foi
aumentada em 86.400 Acdes Adicionais, equivalente a 20% do total de Acdes inicialmente ofertadas,
conforme dispde o artigo 14, paragrafo 2° da Instrucao CVM 400.

Os Acionistas Fundadores, além dos aportes de capital que realizaram na Companhia em 23 e 30 de
setembro, 24 de outubro de 2005 e 15 de marco de 2006, no valor total de R$1.024.000,00,
pretendem subscrever Acdes no &mbito da Oferta no valor aproximado de, no minimo, R$65 milhoes.
Para tanto, sera concedida prioridade aos Acionistas Fundadores na alocacao das Acdes no ambito da
Oferta, nos termos do artigo 21 da Instrucao CVM 400.

Preco de Subscricao

O preco de subscricdo serd R$1.000,00 por Acdo (“Preco de Subscricao”), o qual foi fixado com base no
valor do patriménio liquido das agdes apurado em balango patrimonial levantado em 31 de dezembro de
2005, em conformidade com o disposto no artigo 170, § 1°, I, da Lei das Sociedades por Acdes, sendo este
o critério de fixacdo de preco mais adequado, pois é o mesmo que foi utilizado para fixacdo do preco de
emissao de todas as acdes subscritas pelos Acionistas Fundadores desde a nossa fundacéo e, a partir de
entdo, a Companhia ndo realizou atividades operacionais significativas, estando o capital social totalmente
integralizado na data deste Prospecto. Em 15 de marco de 2006, nossa Assembléia Geral aprovou o
grupamento das acdes da Companhia, na razao de 1.000:1, de forma que cada grupo de 1.000 acdes
subscritas pelos Acionistas Fundadores anteriormente a Oferta passou a representar 1 acao.

Quantidade, Valor e Recursos Liquidos
O quadro seguinte indica a quantidade de Acdes, o Preco de Subscricdo, o valor total dos recursos

oriundos da Oferta, das comissdes e dos recursos liquidos recebidos pela Companhia, em cada uma das
hipoteses abaixo descritas:

Preco de Recursos
Subscricao Comissoes " liquidos ©
Quantidade (R$/Acéo) (R$) (RY)

Sem exercicio da Opcao de
Acbes Suplementares............ 518.400 1.000 21.750.000 496.650.000
Com exercicio da Opcédo de
Acbes Suplementares e da
Opcao de Acdes Adicionais.... 583.200 1.000 24.990.000 558.210.000

" Sem deducao de despesas da Oferta. Os valores apresentados sdo estimados, estando sujeitos a variacoes.
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Custos de Distribuicao

Os custos de distribuicdo da Oferta, que incluem custos relacionados a elaboracdo do plano de
negoécios da Companhia e do Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira, serdo arcados integralmente
pela Companhia. Abaixo segue descricdo dos custos relativos a Oferta:

% em
% em Relacao ao
Rela¢ao ao Total de
Valor Valor por Valor Total Comissoes e
Comissoes e Despesas (R$) Acao (R$) daOferta® Despesas”
Comissao de Coordenacao”............. 4.350.000 8,39 0,84 17,44
Comissao de Garantia Firme™ ........... 4.350.000 8,39 0,84 17,44
Comissao de Colocacao”.................. 13.050.000 25,17 2,52 52,31
Total de Comissdes” ............c.ccoco..... 21.750.000” 41,95 4,20 87,18
Despesas de Registro e Listagem....... 82.870 0,16 0,02 0,33
Despesas com Advogados " ............. 1.500.000 2,89 0,29 6,01
Despesas com Auditores " ............... 246.000 0,47 0,05 0,99
Despesas com Publicidade da Oferta " ... 647.400 1,25 0,12 2,60
Outras Despesas” .......cccoevveviiveeeannnn 721.230 1,39 0,14 2,89
Total de Despesas” ........cccceeeviuveenns 3.197.500 6,17 0,62 12,82
Total oo 24.947.500" 48,127 4,81 100,00

" Os numeros apresentados sdo estimados, estando sujeitos a variacoes.

Sem levar em consideracao o exercicio da Opcao de Acdes Suplementares.
Percentual total de comissoes sera 5%, excluindo as Acoes subscritas pelos Acionistas Fundadores no ambito da Oferta.

@)

3)

Aprovacoes Societarias

A realizacdo da Oferta e a fixacdo do Preco de Subscricio foram aprovadas pelo Conselho de
Administracao da Companhia nas reunides realizadas em 24 de outubro de 2005 e 15 de mar¢o de
2006 e cujas atas foram arquivadas na Junta Comercial do Estado de Sao Paulo sob os numeros
349.741/05-2 e 103.379/06-0, respectivamente, e publicadas no Jornal da Tarde e no Diario Oficial do
Estado de Sao Paulo no dia 13 de abril de 2006. A emissdo das Acdes foi aprovada pelo Conselho de
Administracdo da Companhia em reunido realizada nesta data, cuja ata serd arquivada na Junta
Comercial do Estado de Sdo Paulo e publicada.

Publico Alvo da Oferta

As Acoes serdo distribuidas no Brasil exclusivamente junto a investidores qualificados, conforme
definidos pelo artigo 109 da Instrucdo CVM 409, e no exterior junto a Investidores Qualificados
Estrangeiros (“Investidores Qualificados”), por meio de duas ofertas distintas, quais sejam, a oferta de
dispersao (“Oferta de Dispersdo”) e a oferta institucional (“Oferta Institucional”). Um mesmo Investidor
Qualificado nao podera participar simultaneamente da Oferta de Dispersdo e da Oferta Institucional.

A Oferta de Dispersdo sera realizada junto a investidores pessoas fisicas ou juridicas e clubes de
investimento que sejam Investidores Qualificados e que decidirem participar da Oferta mediante
solicitacdo de reserva por meio de formulario especifico, destinado a subscricdo de Acbes (“Pedido de
Reserva”), nas condicbes descritas abaixo, no item “Cronograma e Procedimentos da Oferta”
("Investidores da Oferta de Dispersao”), ressalvado, entretanto, que os Investidores Qualificados
Estrangeiros nao poderao participar da Oferta de Dispersao.
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A Oferta Institucional serd realizada junto a Investidores Qualificados que decidirem participar da Oferta
por meio de procedimento de coleta de intencdes de investimento a ser conduzido pelo Coordenador
Lider, em conformidade com o disposto no artigo 44 da Instrucdo CVM 400 (“Procedimento de
Bookbuilding"), sem recebimento de reservas e inexistindo valores minimos ou maximos de
investimento para tais investidores (“Investidores da Oferta Institucional”).

Os investidores residentes no Brasil ndo possuem restricdes a alienacao, no Pais, das Acdes adquiridas na
Oferta, mas, para fins da legislacdo brasileira, os Investidores Qualificados Estrangeiros que adquirirem Acdes
na Oferta s6 poderdo aliend-las no Brasil. Além disso, as Acdes ndo foram registradas junto a SEC e,
portanto, a sua transferéncia estd sujeita as restricdes impostas pela legislacdo norte-americana.

Inadequacao da Oferta

Todos os investidores que nao se enquadrem na categoria de Investidores Qualificados devem
atentar para a inadequacdo da presente Oferta, uma vez que ela destina-se exclusivamente a
investidores que tenham a especializacdo e conhecimento suficientes para tomar uma decisao de
investimento fundamentada. Apesar de referido alto grau de qualificacao dos investidores publico
alvo dessa Oferta, recomenda-se que, no contexto da Oferta, os Investidores Qualificados entrem
em contato com seus advogados, contadores, consultores financeiros, bem como quaisquer outros
profissionais que julguem adequados para avaliar os riscos inerentes aos negocios da Companhia,
quando de suas respectivas decisoes de investimento na Oferta.

Cronograma e Procedimentos da Oferta

O Coordenador Lider, com a expressa anuéncia da Companhia, elaboraram plano de distribuicdo das
Acbes, nos termos do paragrafo 3° do artigo 33 da Instrucao CVM 400, o qual leva em conta as
relacoes do Coordenador Lider com seus clientes e outras consideracdes de natureza comercial ou
estratégica dos mesmos, sendo que o Coordenador Lider devera assegurar a adequagdo do
investimento ao perfil de risco de seus clientes, bem como o tratamento justo e equitativo aos
investidores, observada a prioridade a ser concedida aos Acionistas Fundadores na alocacdo das Acdes,
em conformidade com o artigo 21 da Instrucdo CVM 400.

Cronograma da Oferta

Encontra-se abaixo um cronograma estimado das etapas da Oferta, informando seus principais eventos
a partir da publicacdo do Aviso ao Mercado:

Ordem dos
Eventos Eventos Data prevista

1. Publicacdo do Aviso ao Mercado (sem logotipo das Corretoras Consorciadas) 13 de abril de 2006

Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar 13 de abril de 2006
2. Inicio do road show 17 de abril de 2006

Inicio do Procedimento de Bookbuilding 17 de abril de 2006
3. Publicacdo do Aviso ao Mercado (com logotipo das Corretoras Consorciadas) 24 de abril de 2006

Inicio do Periodo de Reserva 24 de abril de 2006
4, Encerramento do Periodo de Reserva 26 de abril de 2006
5. Encerramento das apresentacoes de road show 27 de abril de 2006
6. Encerramento do Procedimento de Bookbuilding 27 de abril de 2006

Assinaturas do Contrato de Distribuicdo e do Placement Facilitation Agreement 27 de abril de 2006
7. Publicagdo do Anuincio de Inicio 28 de abril de 2006

Inicio do prazo de exercicio da Opcao de Acbes Suplementares 28 de abril de 2006
8. Inicio de negociacdo das A¢des 02 de maio de 2006
9. Data de Liquidacao 04 de maio de 2006
10. Encerramento do prazo de exercicio da Opgdo de Acdes Suplementares 28 de maio de 2006
1. Publicagdo do Anuncio de Encerramento 01 de junho de 2006

" Todas as datas previstas sdéo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragoes e adiamentos.

18

Brasilagro_Definitivo_e5



Procedimentos da Oferta

A quantidade de no minimo, 10% e, no maximo, 20% das Acdes objeto da Oferta, sem considerar as
Acbes Suplementares e as Acbes Adicionais, serd destinada prioritariamente a Oferta de Dispersao. Os
Pedidos de Reserva foram ser realizados pelos Investidores da Oferta de Dispersao junto as Corretoras
Consorciadas, de maneira irrevogavel e irretratavel, nas seguintes condicoes:

(i) cada Investidor da Oferta de Dispersdo efetuou Pedido de Reserva junto a uma Unica
Corretora Consorciada, sendo gue o valor minimo de investimento por Investidor da Oferta
de Dispersao de R$300.000,00, no minimo, e R$1.000.000,00, no méximo;

(i) cada Corretora Consorciada devera informar a quantidade de lotes de cem Acbes a serem
subscritos e o correspondente valor do investimento ao Investidor da Oferta de Dispersdo que
com ela tenha realizado Pedido de Reserva até as 12:00 horas do dia seguinte a data de
publicacdo do Anuncio de Inicio, por meio de seu endereco eletrbnico ou, na sua auséncia,
por telefone ou correspondéncia, sendo o pagamento limitado ao valor do Pedido de
Reserva, ressalvada a possibilidade de rateio, conforme descrito no item (viii) abaixo;

(iii) o Investidor da Oferta de Dispersao devera efetuar o pagamento do valor indicado conforme
o item (iv) acima a Corretora Consorciada junto a qual tenha realizado seu Pedido de
Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, até as 10:00 horas da Data de Liquidacao
(conforme definido abaixo). Ressalvado o disposto no item (ix) abaixo, ndo havendo
pagamento pontual, o Pedido de Reserva sera automaticamente cancelado pela Corretora
Consorciada junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado;

(iv) na Data de Liguidacdo, cada Corretora Consorciada junto a qual o Pedido de Reserva for
realizado entregara a cada Investidor da Oferta de Dispersdo, que com ela tiver realizado seu
Pedido de Reserva, o nimero de lotes de cem Acdes correspondente a relacdo entre o valor
constante do Pedido de Reserva e o Preco de Subscricao;

(v) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores da Oferta de Dispersdo
seja igual ou inferior a quantidade de Acoes destinada a Oferta de Dispersao, sem considerar
as Acdes Suplementares e as Acbes Adicionais, ndo haverd rateio, sendo todos os
Investidores da Oferta de Dispersao integralmente atendidos em todas as suas reservas e as
eventuais sobras no lote ofertado aos Investidores da Oferta de Dispersdo serao destinadas
aos Investidores da Oferta Institucional;

(vi) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva seja superior a quantidade de A¢bes destinada a Oferta
de Dispersao, sem considerar as A¢des Suplementares e as Acdes Adicionais, sera realizada a
divisdo igualitaria e sucessiva dos lotes de cem Acdes destinadas a Oferta de Dispersao entre
todos os Investidores da Oferta de Dispersao, limitado ao valor individual de cada Pedido de
Reserva, até o esgotamento da quantidade total de lotes de cem Acgbes Ordinarias objeto de
alocacao prioritaria junto aos Investidores da Oferta de Dispersdo e, sendo impossivel esgotar
referida quantidade de lotes de cem Ac¢bes mediante divisao igualitéria entre os Investidores da
Oferta de Dispersao, os lotes de cem Acoes destinados a Oferta de Dispersdo remanescentes
serao alocados junto aos Investidores da Oferta de Dispersao mediante critério definido no Aviso
ao Mercado e no Pedido de Reserva. Nao sera realizada a alocacdo fracionaria de lotes de cem
Acbes Ordindrias. A critério do Coordenador Lider, de comum acordo com a Companhia, a
guantidade de Acdes destinadas a Oferta de Dispersdo podera ser aumentada, de modo que os
pedidos excedentes possam ser total ou parcialmente atendidos, sendo que, no caso de
atendimento parcial, serdo observados os critérios de rateio descritos anteriormente; e
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(vii) na hipo6tese de nao haver conclusdo da Oferta, ou na hipotese de resilicdo do Contrato de
Distribuicdo (conforme definido abaixo) ou, ainda, em qualquer outra hipétese de devolucao
dos Pedidos de Reserva em funcao de expressa disposicao legal, os Pedidos de Reserva serdo
automaticamente cancelados e as Corretoras Consorciadas comunicardao ao Investidor da
Oferta de Dispersdo que com ela realizar Pedido de Reserva o cancelamento da Oferta, o que
ocorrera, também, por meio de publicacdo de aviso ao mercado pelo Coordenador Lider.
Neste caso, deverdo ser restituidos integralmente aos Investidores da Oferta de Dispersao os
valores eventualmente dados em contrapartida as Acdes, sem juros ou correcdo monetaria,
em até 5 dias Uteis da data de publicacdo de referido aviso ao mercado, conforme disposto
no artigo 26 da Instrucao CVM 400.

A Medida Proviséria 281, de 15 de fevereiro de 2006, reduziu para zero a aliqguota da CPMF incidente nos
lancamentos a débito em conta corrente de depdsito para liquidacao financeira da Oferta, quando aplicavel.
Na hipodtese de referida medida provisoria ser rejeitada, deixar de ser convertida em lei, ou por qualquer
outra razao a aliquota da CPMF seja elevada antes da Data de Liquidagdo, e cumulativamente ndo houver a
conclusao da Oferta, ocorrer a resilicdo do Contrato de Distribuicdo, ou a desisténcia dos Pedidos de
Reserva, os valores depositados ou pagos serdo devolvidos sem reembolso da quantia relativa a CPMF.

As Acbes, apods o atendimento dos Pedidos de Reserva dos Investidores da Oferta de Dispersao, serao
distribuidas junto a Investidores da Oferta Institucional contatados pelo Coordenador Lider, ndo sendo
admitidas reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento. Os
Investidores da Oferta Institucional deverao realizar a aquisicdo das Acdes mediante pagamento a vista,
em moeda corrente nacional, no ato da aquisicao.

Caso o numero de Acdes objeto de ordens recebidas de Investidores da Oferta Institucional durante o
Procedimento de Bookbuilding tenha excedido o total das Acdes objeto da Oferta Institucional, terdo
prioridade no atendimento de suas respectivas ordens os Acionistas Fundadores e, em seguida, os
investidores que, a critério da Companhia e do Coordenador Lider, melhor atendam o objetivo desta
Oferta de criar uma base diversificada de acionistas formada por investidores com diferentes critérios
de avaliacdo sobre as perspectivas, ao longo do tempo, da Companhia, seu setor de atuacdo e a
conjuntura macroeconomica brasileira e internacional.

A data de inicio da Oferta sera divulgada mediante a publicacdo do Anuncio de Inicio, em conformidade
com o previsto no artigo 52 da Instrucdo CVM 400. O prazo de distribuicdo das Acoes é de até 6 meses
contados a partir da data de publicacdo do Anuncio de Inicio (“Prazo de Distribuicdo”). A liquidacao fisica
e financeira da Oferta, observado o disposto abaixo, devera ser realizada dentro do prazo de até 3 dias
Uteis, contados a partir da data de publicacdo do Anuncio de Inicio (“Data de Liquidacdo™).

Caso a totalidade das A¢bes alocadas ndo tenha sido subscrita no prazo de até 3 dias Uteis, contados a
partir da data da publicacdo do Anuncio de Inicio, o Coordenador Lider subscreverd, ao final de tal
prazo, pelo Preco de Subscricao, a totalidade do saldo resultante da diferenca entre o nimero de Acoes
(excluidas as Acoes Suplementares e Acbes Adicionais) e o nimero de Acbes efetivamente distribuidas
ao mercado e liquidadas pelos investidores que as subscreveram.

O investimento em valores mobiliarios, tais como as Ac¢Oes, representa um investimento de
risco, uma vez que é um investimento em renda varidvel e, assim, os Investidores
Qualificados que pretendam investir nas Acoes estao sujeitos a volatilidade do mercado de
capitais. Veja a secao “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto.
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Contrato de Distribuicao

No6s, os Acionistas Fundadores, o Coordenador Lider e a CBLC (como interveniente anuente)
celebramos o Instrumento Particular de Contrato de Distribuicdo Publica Priméria de Acbes de Emissao
da BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas (“Contrato de Distribuicdo”). De acordo
com o Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider realizara, inicialmente, a distribuicdo da
totalidade das Acoes, em regime de garantia firme.

Nos termos do Placement Facilitation Agreement, celebrado entre a Companhia, os Acionistas
Fundadores e o Agente de Colocacdo Internacional na mesma data de celebracdo do Contrato de
Distribuicdo, o Agente de Colocacdo Internacional realizard, exclusivamente no exterior, esforcos de
venda das Ac¢des junto a Investidores Qualificados Estrangeiros. As Acdes que forem objeto de esforcos
de venda no exterior pelo Agente de Colocacdo Internacional serdo obrigatoriamente adquiridas,
liquidadas e pagas junto ao Coordenador Lider, em moeda corrente nacional, nos termos do artigo 19,
paragrafo 4°, da Lei 6.385, de 07 de dezembro de 1976.

O Contrato de Distribuicdo e o Placement Facilitation Agreement estabelecem que as obrigacdes do
Coordenador Lider e do Agente de Colocacdo Internacional de distribuir as Acdes estdo sujeitas a
determinadas condigdes, tais como (i) a entrega de pareceres por seus assessores juridicos; (i) a assinatura
de acordos de restricdo a negociacdo de Acdes por nos, por nossos administradores e pelos Acionistas
Fundadores; e (iii) a emissdo de carta de conforto por nossos auditores independentes relativas as certas
informagdes contabeis contidas neste Prospecto. De acordo com o Contrato de Distribuicdo e o
Placement Facilitation Agreement, a Companhia obriga-se a indenizar o Coordenador Lider e o Agente de
Colocacao Internacional em certas circunstancias e contra determinadas contingéncias.

Garantia Firme

De acordo com o Contrato de Distribuicdo, a subscricao das Acdes sera realizada em regime de garantia
firme. A garantia firme consiste na subscricdo da totalidade das A¢bes pelo Coordenador Lider, pelo Preco
de Subscricao. Tal garantia é vinculante a partir da celebracdo do Contrato de Distribuicdo.

Caso a totalidade das Acoes alocadas nao tenha sido liquidada no prazo de até 3 dias Uteis, contados a
partir da data da publicacdo do Anuncio de Inicio, o Coordenador Lider subscrevera, ao final de tal prazo,
pelo Preco de Subscricao, a totalidade do saldo resultante da diferenca entre o nimero de Acdes (excluidas
as Acodes Suplementares e Acoes Adicionais) e o nimero de Ac¢bes efetivamente distribuidas ao mercado e
liquidadas pelos investidores que as adquiriram. O preco de revenda de tal saldo de Acdes junto ao publico
pelo Coordenador Lider, até o encerramento do Prazo de Distribuicdo ou até a data de publicacdo do
Anuncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro, seré o preco de mercado das Acdes, limitado ao Preco de
Subscricao, ressalvadas as atividades de estabilizacdo descritas abaixo neste Prospecto.

Restri¢oes a Negociacao de A¢oes

De acordo com as regras do Novo Mercado, acionistas Controladores e administradores da Companhia
nao poderdo vender ou ofertar a venda acbes de emissdo da Companhia de sua titularidade, ou
derivativos lastreados nestas agdes, durante os primeiros 6 meses ap6s o inicio da negociacdo das
Acbes no Novo Mercado. Apds este periodo inicial de 6 meses, os acionistas controladores e
administradores da Companhia ndao poderdo vender ou ofertar mais do que 40% das agdes ou
derivativos lastreados em acdes de emissdo da Companhia por 6 meses adicionais.
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Adicionalmente, a Companhia, os Acionistas Fundadores e seus administradores concordaram que nao
irao vender, transferir ou onerar quaisquer Acdes de nossa emissdo no prazo de 180 dias a contar da
data do Prospecto Definitivo, sem o consentimento prévio por escrito do Coordenador Lider.
Especificamente, nds, nossos administradores, e os Acionistas Fundadores concordamos, sujeito a
determinadas excecdes, que nao iremos, direta ou indiretamente:

e oferecer, vender, comprometer-se a vender ou onerar quaisquer acdes de nossa emissao;

e conceder opcao de compra ou de qualquer outra forma dispor ou comprometer-se a dispor,
direta ou indiretamente, de a¢des ordinarias de nossa emissdo, ou de qualquer outro titulo que
constitua direito de receber indiretamente tais acdes, ou de qualquer outro titulo conversivel
em, permutavel por, ou que outorgue direito de subscricdo daquelas acoes;

e solicitar ou requerer que nos arquivemos um pedido de registro junto a CVM de oferta ou
venda de acbes; ou

e celebrar qualquer instrumento ou outros acordos que transfiram a outra pessoa, no todo ou em
parte, de qualguer forma, qualquer dos direitos patrimoniais relativos as, independentemente de
qualquer destas operacoes serem efetivamente liquidadas mediante a entrega de tais acdes ou
guaisquer outros valores mobilidrios, em dinheiro, ou de outra forma.

Estas disposicoes de restricdo de venda de agbes aplicam-se as agdes ordinarias de emissdo da
Companhia e a valores mobilidrios conversiveis em, permutdveis por, ou que admitam pagamento
mediante entrega de agdes, com excecao das Acdes a serem subscritas no contexto da Oferta.

Estabilizacdo do Preco das A¢oes

O Coordenador Lider, por intermédio da Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores
Mobilidrios, podera realizar operacoes bursateis visando a estabilizacdo do preco das Acdes de emissao
da Companhia na BOVESPA, durante um periodo de até 30 dias contados da data de publicacdo do
Anuncio de Inicio, nos termos do Contrato de Estabilizacdo e observadas as disposicbes legais
aplicaveis. O Contrato de Estabilizacdo foi previamente aprovada pela BOVESPA e pela CVM.

A realizacdo de atividades de estabilizacdo de precos dependera da demanda por parte dos Investidores
Qualificados e da capacidade do Coordenador Lider de contratar com os Acionistas Fundadores e
Investidores Qualificados participantes da Oferta operacdes de empréstimo de Acdes de emissao da
Companhia em montantes que, a critério do Coordenador Lider, sejam suficientes para a realizacdo
destas atividades. A contratacdo de operacdes de empréstimo de acbes deverd ser formalizada e
registrada junto a CBLC até a Data de Liquidacéo.

O Coordenador Lider e a corretora (ou qualquer agente atuando em seu nome) nao estarao obrigados
a realizar as operacdes de estabilizacdo previstas no Contrato de Estabilizacdo e, uma vez iniciadas, tais
operacdes poderdo ser descontinuadas a qualguer momento.

Alteracao das Circunstancias, Revogac¢ao ou Modificacao

No6s poderemos requerer que a CVM autorize a modificacdo ou cancelamento da Oferta, caso ocorram
alteracdes posteriores, relevantes e inesperadas nas circunstancias inerentes a Oferta, existentes na data do
pedido de registro de distribuicdo, que resultem em um aumento relevante nos riscos por eles assumidos.
Adicionalmente, a Companhia podera modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e
condicbes para os investidores, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo 25 da Instrucdo CVM 400. Caso o
requerimento de modificacdo nas condicdes da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da
Oferta podera ser adiado em até 90 dias, contados da aprovacdo do pedido de registro. Se a Oferta for
cancelada, os atos de aceitacdo anteriores e posteriores ao cancelamento serdo considerados ineficazes.
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A revogacao da Oferta ou qualquer modificacdo na Oferta sera imediatamente divulgada por meio do
Jornal da Tarde e do Valor Econémico veiculo também usado para divulgacao do Aviso ao Mercado e
do Anuncio de Inicio, conforme disposto no artigo 27 da Instrucdo CVM 400 (“Andncio de
Retificacdo”). Apds a publicacdo do Anuncio de Retificacdo, o Coordenador Lider sé aceitarad ordens no
Procedimento de Bookbuilding e as Corretoras Consorciadas s6 aceitardo Pedidos de Reserva daqueles
investidores que estejam cientes dos termos do Anuncio de Retificacdo. Os investidores que j& tiverem
aderido a Oferta serdo considerados cientes dos termos do Anuncio de Retificacdo quando, passados 5
dias Uteis de sua publicacdo, ndo revogarem expressamente suas ordens no Procedimento de
Bookbuilding ou seus Pedidos de Reserva. Nesta hipdtese, as Instituicdes Participantes da Oferta
presumirdo que os Investidores Qualificados pretendem manter a declaracdo de aceitacao.

Em qualquer hipotese, a revogacdo torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitacdo anteriores ou
posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em
contrapartida a aquisicdo das Acdes, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da
Instrucao CVM 400.

A Medida Proviséria 281, de 15 de fevereiro de 2006, reduziu para zero a aliquota da CPMF incidente
nos lancamentos a débito em conta corrente de depdsito para liquidacao financeira da Oferta, quando
aplicavel. Na hipotese de referida medida proviséria ser rejeitada, deixar de ser convertida em lei, ou
por qualquer outra razdo a aliquota da CPMF seja elevada antes da Data de Liquidacdo, e
cumulativamente a Oferta for revogada ou ocorrer a desisténcia dos Pedidos de Reserva, os valores
depositados ou pagos serao devolvidos sem reembolso da quantia relativa a CPMF.

Suspensao e Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 400, a CVM (a) poderd suspender ou cancelar, a qualquer
tempo, uma oferta que: (i) esteja se processando em condicdes diversas das constantes da Instrucao
CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou
fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro; e (b) deverd suspender qualguer oferta
guando verificar ilegalidade ou violacdo de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo de uma oferta
ndo podera ser superior a 30 dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo
tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM deverd
ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o respectivo registro.
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A suspensao ou o cancelamento da Oferta serd informado aos investidores que ja tenham aceitado a
oferta, sendo-lhes facultado, na hipoétese de suspensao, a possibilidade de revogar a aceitacdo até o 5°
dia Util posterior ao recebimento da respectiva comunicacdo. Todos os investidores que ja tenham
aceitado a oferta, na hipotese de seu cancelamento e os investidores que tenham revogado a sua
aceitacdo, na hipdtese de suspensdo, conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos
valores dados em contrapartida as Acoes, conforme o disposto no paragrafo Unico do artigo 20 da
Instrucdo CVM 400, no prazo de 3 dias Uteis, sem qualquer remuneracdo ou correcdo monetaria.

A Medida Proviséria 281, de 15 de fevereiro de 2006, reduziu para zero a aliquota da CPMF incidente
nos lancamentos a débito em conta corrente de depdsito para liquidacao financeira da Oferta, quando
aplicavel. Na hipotese de referida medida proviséria ser rejeitada, deixar de ser convertida em lei, ou
por qualquer outra razdo a aliquota da CPMF seja elevada antes da Data de Liquidacdo, e
cumulativamente a Oferta for revogada ou ocorrer a desisténcia dos Pedidos de Reserva, os valores
depositados ou pagos serdo devolvidos sem reembolso da quantia relativa a CPMF.

Direitos, Vantagens e Restricoes das Acoes
As Acoes conferem a seus titulares os seguintes direitos:

e direito de voto nas Assembléias Gerais da Companhia;

e direito ao dividendo minimo obrigatério, em cada exercicio social, equivalente a 25% do lucro
liquido ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes;

e em caso de alienacao a titulo oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de uma
Unica operagao, como por meio de operagdes sucessivas, direito de alienacdo de suas acoes
em oferta publica de aquisicio da totalidade das acbes de emissao da Companhia, nas
mesmas condicdes asseguradas ao acionista Controlador alienante;

e no caso de aquisicdo de acdes da Companhia em quantidade igual ou superior a 20% do
capital (excluidas as acbes em tesouraria e 0s acréscimos involuntarios de participacdo
aciondria especificados em nosso Estatuto Social), por qualquer acionista (com excecdo dos
acionistas que, na data de publicacdo do Anuncio de Inicio, j& detinham o nosso Controle,
bem como seus sucessores, acionistas Controladores, sociedades Controladas ou sob Controle
comum), tal acionista devera realizar uma oferta publica de aquisicdo da totalidade das a¢des
de emissdo da Companbhia, por preco nao inferior ao maior valor entre (a) o valor econdmico
apurado em laudo de avaliacdo; (b) 150% do preco de emissdo das acdes no mais recente
aumento de capital mediante distribuicdo publica ocorrido no periodo de 24 meses que
anteceder a data em que se tornar obrigatéria a realizacdo da oferta publica, devidamente
atualizado pelo IPC-A até o momento do pagamento; e (c) 150% da média ponderada das
cotagdes unitarias das acdes de emissdo da Companhia durante o periodo de 90 dias de
negociacdo anterior a realizagdo da oferta publica na bolsa de valores em que houver o maior
volume de negociacdes das acbes de nossa emissao;

e se qualquer investidor (com excecdo dos acionistas que, na data da publicacdo do Anuncio de
Inicio, detinham o nosso Controle, bem como seus sucessores, acionistas Controladores,
sociedades Controladas ou sob Controle comum) vier a tornar-se titular de 20% ou mais de
nosso capital social em razao da aquisicdo de Ac¢des na Oferta, tal investidor ficara obrigado a
realizar oferta publica de aquisicdo de acdes na forma descrita acima. O procedimento da
Oferta ndo impoe qualquer limitacdo a capacidade de um investidor adquirir Acdes que o
tornem titular de 20% ou mais de nosso capital social;
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e 3 disposicao do artigo 45 de nosso Estatuto Social, que obriga qualquer acionista que venha a
adquirir 20% ou mais de nosso capital social a realizar uma oferta publica de aquisicdo, somente
podera ser eliminada de nosso Estatuto Social ou alterada por deliberacdo da Assembléia Geral
de acionistas. Nos termos do artigo 10, §3° do nosso Estatuto Social, referida deliberacado devera
ser tomada pela maioria absoluta de votos presentes, computando-se um Unico voto por
acionista, independentemente de sua participacdo no capital social. Na hipdtese de a Assembléia
Geral aprovar a exclusdo ou uma alteracdo do artigo 45 que limite o direito dos acionistas a
realizacdo de uma oferta publica, os acionistas que votarem favoravelmente a tal exclusdo ou
alteracdo ficardo obrigados a realizar uma oferta publica de aquisicdo de acdes nos termos
exigidos pelo préprio artigo 45 do nosso Estatuto Social, conforme paragrafo 11° do artigo 45;

e em caso de cancelamento do registro de companhia aberta ou de cancelamento de listagem no
Novo Mercado, direito de alienacdo de suas acdes em oferta publica, pelo seu respectivo valor
econdmico apurado mediante elaboracdo de laudo de avaliacdo elaborado por sociedade
especializada e independente, com experiéncia comprovada, que sera escolhida pela Assembléia
Geral a partir de lista triplice apresentada pelo nosso Conselho de Administracdo, devendo a
respectiva deliberacdo, ndo se computando os votos em branco, ser tomada pela maioria dos
votos dos acionistas representantes de nossas acdes em circulacdo presentes naquela assembléia,
gue se instalada em primeira convocacao, devera contar com a presenca de acionistas que
representem, no minimo, 20% do total de nossas acdes em circulacdo ou (i) se instalada em
segunda convocacao, contendo a presenca de qualquer nimero de acionistas representantes das
acdes em circulagdo. Os custos de elaboracdo de referido laudo deverdo ser integralmente
suportados pelos responsaveis pela efetivacdo da OPA, conforme o caso. E assegurada a revisdo
do valor da oferta, no caso de titulares de no minimo 20% das acdes em circulacdo no mercado
reguererem aos Nossos administradores que convoquem Assembléia Especial dos acionistas para
deliberar sobre a realizacdo de nova avaliacdo pelo mesmo ou por outro critério, para efeito de
determinacdo do valor de avaliacdo da nossa Companhia. Tal requerimento devera ser
apresentado no prazo de 15 dias da divulgacdo do valor das acdes da OPA, devidamente
fundamentado. Os acionistas que requisitarem a realizacdo de nova avaliacdo, bem como
agueles que votarem a seu favor, deverao nos ressarcir pelos custos incorridos, caso o novo valor
seja inferior ou igual ao valor inicial da oferta. No entanto, caso o valor apurado na segunda
avaliacdo seja maior, a OPA devera obrigatoriamente adotar esse maior valor; e

e todos os demais direitos assegurados as acdes da Companhia, nos termos previstos no
Regulamento de Listagem do Novo Mercado, em nosso Estatuto Social e na Lei das Sociedades
por Acdes, conforme descritos neste Prospecto.

As Acbes de emissdo da Companhia serdo listadas na BOVESPA sob o simbolo “AGRO3"” e serdo
negociadas exclusivamente em lotes indivisiveis de 100 A¢des. Nosso Estatuto Social contém disposicao
gue proibe a realizacdo de quaisquer desdobramentos de acdes por um periodo de 18 meses a partir
da publicacdo do Anuncio de Inicio.

Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Lider
Além da presente Oferta, o Coordenador Lider ou sociedades de seu conglomerado possui
relacionamento comercial com a Companhia. Este relacionamento é realizado de acordo com as
praticas usuais de mercado, podendo incluir servicos de consultoria financeira e outros servicos
similares, pelos quais o Coordenador Lider recebe ou pretende receber comissao.

Instituicao Financeira Escrituradora das A¢oes

A instituicdo financeira contratada para a prestacdo de servicos de escrituracdo das A¢bes é o Banco
Bradesco S.A.
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Informag¢oes Complementares

O Coordenador Lider recomenda aos investidores, antes de tomar qualguer decisdao de investimento
relativa a Oferta, a consulta a este Prospecto. A leitura deste Prospecto possibilita aos investidores uma
analise detalhada dos termos e condicbes da Oferta e dos riscos a ela inerentes.

O Prospecto estara disponivel nos seguintes websites: www.brasil-agro.com; br.credit-suisse.com/ofertas;
www.cvm.gov.br e www.bovespa.com.br. Alguns documentos adicionais da Companhia estardo
disponiveis no website www.brasil-agro.com/brasilagro/site_ri/, nos termos das regras do Securities Act
aplicaveis a Oferta.

Para a obtencao de maiores informacdes sobre a Oferta, bem como cdpias do Contrato de Distribuicao,
do Contrato de Estabilizacdo e dos demais documentos relativos a Oferta, os investidores interessados
deverao dirigir-se a CVM, nos seguintes enderecos: (i) Rua Sete de Setembro, 111, 5.° andar, Rio de
Janeiro — RJ, tel.: (21) 3233-8686 ou (i) Rua Libero Badard, n.° 471, 7° andar, Sao Paulo — SP, tel.: (11)
2146-2000, ou contatar as Instituicdes Participantes da Oferta, nos enderecos indicados abaixo:

Coordenador Lider

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.
Av. Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.064, 13.° andar
01451-000 Sao Paulo, Sao Paulo

At. Adriano Borges

Tel: (Oxx11) 3841-6800

Corretoras Consorciadas

Corretoras de titulos e valores mobilidrios credenciadas junto a CBLC para participar da Oferta,
conforme indicadas no Aviso ao Mercado. Informacdes adicionais sobre as Corretoras Consorciadas
poderao ser obtidas no website da CBLC (www.cblc.com.br).

Declarac6es da Companhia e do Coordenador Lider

Com relacdo as informacbes prestadas neste Prospecto, nés atestamos a veracidade, consisténcia,
gualidade e suficiéncia destas informacdes, bem como de quaisquer informacdes prestadas por ocasiao
do pedido de registro da Oferta ou fornecidas ao mercado durante a Oferta, assegurando, também,
gue todas estas informacdes sdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes e permitem aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta. Nés declaramos também que
este Prospecto contém todas as informacdes relevantes necessdrias ao conhecimento, pelos
investidores da Oferta, dos valores mobiliarios ofertados, da emissora, suas atividades, situacdo
econdmico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e quaisquer outras informacdes relevantes,
bem como que este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes.

Ainda, considerando que:

a. o Coordenador Lider constituiu consultores legais para Ihes auxiliar na implementacao da Oferta;
b. disponibilizamos os documentos que consideramos relevantes para a Oferta;

c. além dos documentos acima mencionados, foram solicitados pelo Coordenador Lider
documentos e informacoes adicionais; e
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d. conforme informacdes que prestamos, foram disponibilizados, para anélise do Coordenador
Lider e de seus consultores legais, todos os documentos, bem como foram prestadas todas as
informacdes que consideramos relevantes sobre os nossos negoécios, para permitir aos
investidores a tomada de decisdo fundamentada sobre a Oferta.

O Coordenador Lider declara que tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrées de diligéncia
para assegurar que:

() este Prospecto contém as informacdes relevantes necessdrias ao conhecimento pelos
investidores da Oferta, dos valores mobilidrios a serem ofertados, da Companhia, suas
atividades, sua situacdo econdmico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e quaisquer
outras informacobes relevantes;

(i) as informagdes prestadas por ocasido do arquivamento deste Prospecto, bem como as
fornecidas ao mercado durante a distribuicao das Acoes sao verdadeiras, consistentes, corretas
e suficientes; e

(iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas nao se
limitando, a Instrucao CVM 400.
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3.2.

3.3.

3.4.

IDENTIFICAQAO DE ADMINISTRADORES, CONSULTORES E AUDITORES
Companhia

BrasilAgro - Companbhia Brasileira de Propriedades Agricolas
Companhia Aberta

Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3.400, 9° andar

Sao Paulo, SP

(0xx11) 3074-5800

Sr. Pedro de Andrade Faria

Coordenador Lider

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.064, 13° andar
Sao Paulo, SP

(0Oxx11) 3841-6800

Sr. Adriano Borges

Consultores Legais
Da Companhia para Direito Brasileiro

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados
Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n° 447

Sao Paulo, SP

(0xx11) 3147-7600

Sr. José Eduardo Carneiro Queiroz

Da Companhia para Direito dos Estados Unidos da América

Simpson Thacher & Bartlett LLP
425 Lexington Avenue

New York, NY, 10017-3954
(00xx1212) 455-2000

Sr. David L. Williams

Dos Coordenadores da Oferta para Direito Brasileiro

Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados
Rua da Consolacdo, n° 247, 4° andar

Sado Paulo, Sao Paulo

(0xx11) 3150-7000

Sr. Nei Schilling Zelmanovits

Dos Coordenadores da Oferta para Direito dos Estados Unidos da América

Shearman & Sterling LLP
599 Lexington Avenue
New York, NY, 10022
(00xx1212) 848-8030
Sr. Richard S. Aldrich, Jr.

Auditores da Companhia

KPMG Auditores Independentes
R. Dr. Renato Paes de Barros, 33
Sao Paulo-SP

(0XX11) 3067-3000

Sr. Pedro Augusto de Melo
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CONSIDERACOES SOBRE ESTIMATIVAS E PROJECOES

Este Prospecto inclui estimativas e projecdes, principalmente nas secées “Sumdrio”, pagina 6 deste
Prospecto, “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto, “Discussao e Analise da Administracao sobre
a Situacao Financeira e o Resultado Operacional”, pagina 67 deste Prospecto, “Visdo Geral do Setor”,
pagina 73 deste Prospecto, “Descricdo dos Negdcios”, pagina 91 deste Prospecto, e no Estudo de
Viabilidade Econémico-Financeira, incluido como anexo neste Prospecto.

As declaracdes que apresentem natureza hipotética, que dependam de acontecimentos ou condicdes
futuras ou que a eles se refiram ou palavras como “acredita”, “poderia”, “pode”, “poderd”, “faria”,
“estima”, “prevé”, “continua”, “antecipa”, “pretende”, “espera” e expressdes similares sdo estimativas
e projecdes. Embora acreditemos que essas estimativas e projecdes baseiem-se em pressupostos razoaveis
e de informagbes confidveis, essas estimativas e projecdes estao sujeitas a varios riscos e incertezas, e sao
feitas levando em conta as informagdes as quais atualmente temos acesso.

Estas estimativas e projecdes podem ser influenciadas por diversos fatores, que incluem, entre outras coisas:

e aconjuntura econdmica, politica e de negdcios no Brasil;

e nossa capacidade de implementar nossa estratégia operacional e nosso plano de negécios,
inclusive nossa capacidade para contratar financiamentos quando necesséario e em termos
razoaveis,

e novas leis e regulamenta¢des ambientais;

e alteracdes no mercado brasileiro e internacional de commodities agricolas;

e mudancas de precos do mercado imobilidrio relacionado ao setor agricola brasileiro;
e nosso nivel de endividamento e outras obrigacdes patrimoniais;

e inflacdo, desvalorizacdo do Real e flutuacdes da taxa de juros;

e alteracdes nas leis e reqgulamentos, presentes e futuros;

e intervencdes governamentais, resultando em alteracbes na economia, tributos, tarifas ou
ambiente regulatério no Brasil;

e outros fatores de risco apresentados na secao “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto; e

e com relacdo as projecdes e premissas futuras constantes do Estudo de Viabilidade Econdmico-
Financeira anexo a este Prospecto, outros fatores e circunstancias enumerados no predambulo
do referido Estudo de Viabilidade.

Essas estimativas envolvem riscos e incertezas, e nao consistem em garantia de um desempenho futuro,
sendo que os reais resultados ou acontecimentos podem ser substancialmente diferentes das
expectativas descritas nas estimativas e projecoes. Tendo em vista 0s riscos e incertezas envolvidos, as
estimativas e proje¢bes constantes deste Prospecto podem n&o vir a ocorrer e, ainda, nossos resultados
futuros e nosso desempenho podem diferir substancialmente daqueles previstos em nossas estimativas
e projecbes em razao, inclusive, mas nao se limitando, aos fatores mencionados acima. Por conta
dessas incertezas, o investidor ndo deve basear-se nestas estimativas e projecbes para tomar uma
decisao de investimento.
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Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira da Companhia

O Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira anexo a este Prospecto foi preparado com base nas
informacoes financeiras projetadas preparadas pelos administradores da Companhia e demais consultores
e revisores ali indicados. A Companhia, naturalmente, ndo faz projecdes publicas a respeito das vendas
futuras, das receitas, ou outros resultados. As informacoes financeiras projetadas usadas para elaborar o
Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira ndo foram preparadas em linha com a divulgacao publica ou
o intuito de cumprir com as regras divulgadas pela SEC ou pelo American Institute of Certified Public
Accountants. A administracdo da Companhia é responsavel por tais informaces e, de acordo com sua
opinido, o Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira foi preparado em base razodvel, refletindo,
atualmente, as melhores estimativas e julgamentos disponiveis, e apresenta, de acordo com o melhor
conhecimento e opinido da administracdo, a expectativa do curso de acado previsto e o desempenho
financeiro futuro previsto da Companhia. Entretanto, estas informagdes ndo sdo fatos e nao se deve
confiar nelas como sendo necessariamente indicativas de resultados futuros. Os leitores deste Prospecto
sdo advertidos para nao colocar indevidas esperancas nas informacdes financeiras projetadas.

Nem a KPMG Auditores Independentes nem qualquer outro auditor independente, compilou, examinou ou
executou quaisquer procedimentos com respeito as informacdes financeiras projetadas usadas para preparar
o Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira, nem expressou sua opinido ou qualquer outra forma de
atestacdo sobre tais informacdes ou a possibilidade de se realizarem, e ndo assumem nenhuma
responsabilidade por, e negam qualquer associacdo com, estas informacdes financeiras projetadas.

O relatério de auditoria da KPMG Auditores Independentes aqui incluido relaciona-se a informacao

financeira histérica da Companhia. O relatério nao se estende as informacdes financeiras projetadas e
nao deve ser lido de forma diferente.
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APRESENTAQAO DAS INFORMAQC)ES FINANCEIRAS E DE OUTRAS INFORMACGES
Exercicio Social

Devido a natureza dos nossos negdcios, especialmente os periodos de safra dos produtos agricolas,
nosso exercicio social inicia-se em 1° de julho e encerra-se em 30 de junho de cada ano. Tal
caracteristica é comum entre empresas do setor agropecudrio localizadas no Brasil e hemisfério sul,
devido as condicbes climaticas e de cultivo.

Exercicio Fiscal

Embora o nosso exercicio social encerre-se em 30 de junho, o exercicio fiscal, utilizado por motivos
fiscais, coincide com o ano-calendario. Essa diferenca de datas pode ocasionar diferencas na apuragao
do imposto de renda e contribuicdo social, bem como na taxa efetiva de imposto do nosso lucro antes
do imposto de renda e nosso lucro tributavel fiscal.

Informacodes Financeiras

Preparamos nossas demonstracoes financeiras de acordo com as Préticas Contabeis Adotadas no Brasil
e em cumprimento aos artigos 4° e 5° da Lei n°® 9.249, de 26 de dezembro de 1995, que eliminou a
correcao monetdria das demonstracdes financeiras a partir de 1° de janeiro de 1996.

Como fomos constituidos em 23 de setembro de 2005, estdo incluidas neste Prospecto as
demonstracdes financeiras da Companhia, datadas de 30 de setembro de 2005 e as demonstracoes
financeiras datadas de 31 de dezembro de 2005.

Conversao para Délares

Para conveniéncia dos leitores certas informacoes financeiras da Cresud, em 30 de junho de 2005 e 31 de
dezembro de 2005, foram convertidas de pesos argentinos para Dolares a taxa de US$ 1 = Ps. 2,89 e US$1
= Ps. 3,01, respectivamente, exceto nos casos em que houver uma taxa diferente mencionada neste
Prospecto. Essa conversdo nao deve ser interpretada como se os montantes em pesos argentinos
representassem, tivessem representado ou pudessem ser convertidos em Dolares usando essa ou outra taxa.

Fontes de Informacdes de Mercado

N&o possuimos qualquer histérico operacional ou acordos significativos, exceto aqueles descritos neste
Prospecto, e em decorréncia disso incluimos neste Prospecto, com detalhamento, certos dados
macroecondmicos, comerciais e demais dados estatisticos relativos a economia brasileira e aos setores
agricola e imobiliario no Brasil, inclusive valores de iméveis no Brasil, os precos de certas commodities
agricolas e a posicdo competitiva e participacdo de mercado do Brasil no setor agricola global. Essas
informacoes provém de uma série de fontes publicas, inclusive o MAPA, o Ministério dos Transportes, o
IBGE, BACEN, a Conab, a ABIEC, ABIPECS, ABEF e UBA, além de fontes privadas reconhecidas e
consideradas idéneas, tais como o Instituto FNP e a FGV. A metodologia e a terminologia empregadas
por essas diferentes fontes ndo sdo sempre as mesmas e os dados provenientes de diferentes fontes
ndo sao prontamente comparaveis. Ademais, fontes que ndo a nossa Companhia utilizam
metodologias ndo idénticas as nossas, podendo produzir resultados que diferem de modo significativo
das nossas estimativas, as quais estdo sujeitas a influéncia das circunstancias econémicas, regionais e
comerciais em cada momento. Apesar de acreditar que essas informacdes provém de fontes confidveis,
e de termos feito a diligéncia considerada necessaria para nos assegurarmos disso, estes dados
macroecondémicos, comerciais e estatisticos ndo sao passiveis de verificacdo de forma independente.
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RESUMO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

A tabela abaixo apresenta um sumaério das nossas demonstracoes financeiras para os periodos ali indicados.
As informaces abaixo devem ser lidas e analisadas em conjunto com as nossas demonstracoes financeiras e
respectivas notas, incluidas neste Prospecto, e com a secdo “Discussao e Andlise da Administracao sobre a
Situacao Financeira e o Resultado Operacional”, pagina 67 deste Prospecto.

As informacdes mencionadas abaixo, datadas de 30 de setembro e 31 de dezembro de 2005, foram
obtidas de nossas demonstracdes financeiras constantes deste Prospecto.

Em 30 de setembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2005

(R$) (R9)
Ativo
Circulante
Disponibilidades............ 100 24.695
Permanente
Imobilizado................... 1.600
Diferido ........cccoeeveennn. 121.815 1.737.650
Total do ativo......cccvereeeeecncnnnes 121.915 1.763.945
Passivo e patrimonio liquido
Circulante
Contas a Pagar............. 116.484 22.500
Provisoes Diversas......... 984.953
Impostos e Contribuicbes
aRecolher.........cccoven. 4.210
Partes Relacionadas ...... 5.331 404.922
121.815 1.416.585
Patrimonio liquido
Capital Social................ 151.000 732.628
Capital a integralizar..... (150.900) (385.268)
Capital integralizado..... 100 347.360
Total do passivo e
patriménio liquido.........c......... 121.915 1.763.945

As nossas demonstracdes financeiras em 30 de setembro e 31 de dezembro de 2005, preparadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluidas neste Prospecto, foram auditadas pela
KPMG Auditores Independentes de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, conforme
parecer dos auditores, que contém paragrafo de énfase comentando que as demonstracbes financeiras
foram preparadas no pressuposto da continuidade normal dos negécios da Companhia e que a
recuperacdo do ativo diferido, a liquidacdo dos passivos, o cumprimento dos compromissos assumidos
e o inicio e continuidade das operacdes da Companhia dependem da implementacdo e sucesso dos
planos da administracdo apresentados na Nota Explicativa No. 1 as demonstra¢des financeiras, incluidas
neste Prospecto. As demonstracoes financeiras e informacdes financeiras selecionadas ndo incluem
guaisquer ajustes relativos a realizacdo e classificagdo dos valores de ativos ou quanto aos valores e
classificacdo dos passivos que seriam verificados caso os planos da administracdo ndo se materializem
e, portanto, a Companhia nao inicie e mantenha suas operacoes.
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FATORES DE RISCO

O investimento em nossas Acées pode envolver um alto grau de risco, inclusive o risco real de perda de
todo o investimento realizado. Os potenciais investidores devem considerar cuidadosamente os riscos
descritos abaixo e todas as informacbes contidas neste Prospecto antes de decidir se irdo investir em
nossas Agbes. Se quaisquer dos riscos a sequir vierem a se materializar, nossos negdcios, situacdo
financeira e o resultado de nossas operacées poderdo ser adversa e relevantemente afetados.
Conseqlientemente, o preco de negociacdo de nossas Acbes podera cair, e o investidor podera perder
parte ou todo o investimento em nossas Agbes. Abaixo, descrevemos 0S riscos que consideramos
capazes de afetar nossa Companhia de modo relevante.

Riscos Relativos a Nossa Condicao de Companhia em Inicio de suas atividades

Somos uma companhia em inicio de suas atividades, sem quaisquer operacoes,
demonstracées financeiras histéricas ou qualquer historico negocial, e o investimento em
nossas Ac¢oes tem carater altamente especulativo.

Somos uma empresa constituida em 23 de setembro de 2005 e até a presente data ndo desenvolvemos
gualquer atividade negocial significativa, tampouco temos quaisquer ativos tangiveis. Nao temos qualquer
histérico operacional, demonstragdes financeiras ou histérico negocial que possa fornecer uma base para
avaliacdo de nossas perspectivas comerciais ou do valor futuro de nossas Acdes. Nossa estratégia inicial de
negoécios é extremamente ampla e esta sujeita a modificacdes significativas no futuro. Nossa estratégia
podera ndo lograr éxito e, nesse caso, poderemos ser incapazes de realizar em tempo habil as alteracdes
necessarias. No momento, ndo temos certeza sobre as regides geogréficas e setores agricolas em que
poderemos investir, sobre a data em que poderemos realizar esses investimentos nem sobre o preco que
poderemos pagar pelos investimentos efetuados. Conseqlentemente, ndo ha como garantir que
conseguiremos implementar nossa estratégia. Essa incerteza confere ao seu investimento em nossas Agoes
carater altamente especulativo, sujeitando-o a um grau de risco inusitadamente alto. Antes de investir em
nossas Agoes, vocé devera compreender que a existe possibilidade de perda de todo o valor investido.

Nossa capacidade de implementar nossa estratégia negocial proposta podera ser prejudicada
de modo relevante por varios fatores, tanto conhecidos como desconhecidos.

Nossa estratégia negocial, que ainda nao foi colocada em pratica, estd baseada em nossa capacidade
futura de sucesso na aquisicdo, desenvolvimento, operacdo e alienacdo de terras e de propriedades
agricolas no Brasil. Nossa estratégia parte do principio de que conseguiremos adquirir propriedades
agricolas por precos atraentes, de que transformaremos essas propriedades em operacdes eficientes e
lucrativas, e de que obteremos liquidez e valorizacdo de capital de longo prazo com relacdo as
propriedades em questdo. Essas premissas, que sdo essenciais para nossas perspectivas de sucesso,
estdo condicionadas a significativas incertezas, contingéncias e riscos no ambito econdmico,
concorrencial, regulatério e operacional, muitas das quais fora de nosso controle. As incertezas
adquirem contornos ainda mais expressivos por ndo termos resultados financeiros histéricos nos quais
basear projecoes financeiras.

Nossa capacidade futura de executar nossa estratégia negocial tem cardter necessariamente
especulativo, podendo se prever que uma ou mais das premissas de nossa estratégia negocial revelar-
se-30 incorretas, e que enfrentaremos fatos e circunstancias imprevisiveis, afetando adversamente
nossa proposta de negécio.

33 Brasilagro_Definitivo_e5



Quaisquer dos fatores enumerados abaixo poderdo prejudicar de modo relevante nossa capacidade de
implementar nossa estratégia proposta:

e incapacidade de aquisicao de propriedades agricolas nos niveis de preco por nés estimados;

e incapacidade de atingir rapidamente expansao operacional, no tempo previsto;

e incapacidade de prever e nos adequar a novas tendéncias do setor imobilidrio agricola
brasileiro, em rapida evolucao;

e incapacidade de obter o desempenho esperado dos investimentos em tecnologias e maquinario;

e incapacidade de desenvolver infra-estrutura e atrair integrantes do quadro de pessoal em
tempo habil e de modo eficaz;

e estimativas imprecisas sobre o custo das benfeitorias necessarias para elevar a propriedade agricola
aos parametros estabelecidos do mercado, fazendo com que o projeto deixe de ser lucrativo;

e aumento da concorréncia para aquisicao de terras de outros proprietarios de iméveis agricolas,
a qual eleve nossos custos e diminua nossos lucros;

e advento ou alteracdo de regulamentos ou de conjuntura do mercado que nos impecam, no
futuro, de indexar nossas contas a receber de acordo com certos indices, conforme permitido
atualmente, o que pode inviabilizar um projeto em termos econémicos ou financeiros;

e incapacidade de preparo e aproveitamento das terras de nossas fazendas de acordo com o
cronograma previsto;

e aumento dos custos operacionais, inclusive necessidade de melhorias em ativo fixo, prémios de
seguro, impostos imobiliarios e utilidades, que afetem nossas margens de lucro;

e a conjuntura econdmica, politica e negocial no Brasil e especificamente nas areas geograficas
em que realizaremos investimentos;

e inflacdo, desvalorizacdo do Real e flutuacdo das taxas de juros;
e leis e regulamentos em vigor tanto no presente como no futuro;

e incapacidade de alienacdo das terras adquiridas e de correta precificacdo desses imdveis
agricolas; e

e quando da venda de nossas terras, incapacidade de os compradores fazerem pagamentos nas
datas devidas ou a qualquer tempo.

Podemos nao apresentar rentabilidade por numero indeterminado de anos.

Investiremos parcela substancial dos recursos da presente oferta nas terras ndo-exploradas que pretendemos
adquirir e/ou em terras cultivadas j& existentes. Precisaremos efetuar um investimento inicial significativo
para aquisicdo de propriedades agricolas, e haverd necessidade de investimentos adicionais também
significativos para desenvolvimento, incremento e operacdo das mesmas. Prevemos incorrer em expressivos
gastos de capital e gastos operacionais por varios anos em razao das atividades planejadas.

Poderemos nado alcancar rentabilidade e, mesmo que venhamos a alcanca-la, ndo podemos garantir

gue a rentabilidade serd sustentada no futuro. Se ndo atingirmos ou sustentarmos rentabilidade, nosso
negocio e no valor de nossas Acoes poderao ser prejudicados de modo relevante.
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Poderemos investir em uma vasta gama de negdcios, e ndo podemos, no momento, assegurar
a vocé quais os setores em que investiremos em ultima instancia, assim como poderemos
deixar de listar todos os fatores de risco aplicaveis a cada uma destas atividades.

Somos uma sociedade em inicio de atividades, com uma estratégia negocial ampla e baseada em
oportunidades, e poderemos vir a investir em uma vasta gama de negdécios no setor agricola, os quais sao
substancialmente diferentes entre si, inclusive, entre outros, soja, milho, algoddo, cana-de-acucar,
pecudria e florestas e, conseqiientemente, nao é possivel, no momento, identificar todos os fatores de
risco que poderdo vir a afetar nossas operacbes futuras e o valor de nossas Acbes. Vocé precisa
compreender que poderemos investir em poucos, ou em nenhum, dos setores supramencionados ou
poderemos investir em outros setores atualmente nao levados em consideracao.

Poderemos nao conseguir investir os recursos da Oferta por um periodo prolongado.

Acreditamos que serao necessarios varios anos para investir a maior parcela dos recursos liquidos da
Oferta nas propriedades agricolas que estamos considerando. Assim que concluida a Oferta,
investiremos parte dos recursos obtidos sobretudo em aplicacdes de curto prazo e de alta liquidez, as
quais proporcionam rendimentos substancialmente inferiores aos rendimentos de juros que prevemos
receber em razdo de investimentos futuros, e inferiores a muitos investimentos alternativos que vocé
poderia vir a efetuar.

Poderemos ser incapazes de adquirir uma carteira de investimento bem diversificada e,
conseqiientemente, poderemos ficar especialmente vulneraveis a fatores que prejudiquem os
setores agricolas ou as areas geograficas dos quais somos dependentes.

Na qualidade de sociedade em inicio de atividades, sem qualquer operacdo existente e com uma ampla gama
de possiveis investimentos futuros, nao sabemos atualmente quais os setores agricolas em que atuaremos em
Ultima instancia. Nossa estratégia consiste em adquirir iméveis aproveitando oportunidades, e isso pode fazer
com que noés efetuemos investimentos muito expressivos em uma ou mais linhas especificas de negdcios,
tornando-nos muito dependente deles. De modo similar, poderemos concentrar nossas propriedades em uma
determinada regido geogréfica. Se for esse 0 caso, nossos resultados operacionais e situacdo financeira
poderiam ser prejudicados de modo substancial por eventuais periodos de desaquecimento que pudessem
afetar o mercado das regides ou dos produtos especificos dos quais dependemos, ou pelas circunstancias que
prejudiquem a regido na qual nossas propriedades estao concentradas.

Nao podemos garantir a vocé que os dados macroeconémicos ou informacées dos setores
agricola e imobiliarios aqui incluidos sdo precisos ou representativos de nossas operacoes futuras.

N&do possuimos qualquer histérico operacional ou acordos significativos, exceto aqueles descritos neste
Propecto, e em decorréncia disso incluimos neste Prospecto, com detalhamento, certos dados
macroecondmicos, comerciais e demais dados estatisticos relativos a economia brasileira e aos setores
agricola e imobilidrio no Brasil, inclusive valores de imdveis, o preco de certas commodities agricolas e a
posicdo competitiva e participacdo de mercado do Brasil no setor agricola global. Essas informacoes provém
de uma série de fontes publicas, inclusive 0 MAPA, o Ministério dos Transportes, o IBGE, BACEN, a Conab, a
ABIEC, ABIPECS, ABEF e UBA, além de fontes privadas reconhecidas e consideradas idoneas, tais como o
Instituto FNP e a FGV. A metodologia e a terminologia empregadas por essas diferentes fontes ndo sdo
sempre as mesmas e os dados provenientes de diferentes fontes ndo sdo prontamente comparaveis.
Ademais, fontes que ndo a nossa Companhia utilizam metodologias ndo idénticas as nossas, podendo
produzir resultados que diferem de modo significativo das nossas estimativas, as quais estdo sujeitas a
influéncia das circunstancias econémicas, regionais e comerciais em cada momento. Apesar de acreditar que
essas informacbes provém de fontes confidveis, e de termos feito a diligéncia considerada necesséaria para
nos assegurarmos disso, estes dados macroecondmicos, comerciais e estatisticos ndo sdo passiveis de
verificacdo de forma independente.
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Riscos Relativos ao Setor Agricola e as Nossas Atividades
Poderemos nao conseguir adquirir ativos de investimento adequados por pregos atraentes.

Poderemos nao consequir localizar e adquirir propriedades agricolas estrategicamente situadas por
precos atraentes, ou por quaisquer precos que sejam, o que podera prejudicar de modo relevante
nossa capacidade de implementar nossa estratégia negocial, bem como o valor de nossas Acoes. Vocé
precisa compreender que, se ndo encontrarmos oportunidades de investimento que entendamos
suficientemente atraentes, é possivel que nao efetuemos o investimento, no todo ou em parte
substancial, dos recursos da presente Oferta. Nos Ultimos anos, os investimentos em imdveis agricolas
no Brasil cresceram substancialmente, e acreditamos que um aumento adicional do investimento nesse
tipo de imoével é bastante provavel. Conseglentemente, a demanda pelo tipo de imoveis que
precisamos adquirir j4 aumentou, e poderd aumentar significativamente. Prevemos que teremos de
concorrer tanto com investidores nacionais como internacionais, muitos dos quais provavelmente sao
maiores e dispdem de mais recursos financeiros do que ndés. Esses outros investidores poderao ter a
capacidade de incorrer em prejuizos operacionais por um periodo sustentado, de manter seu
investimento imobilidrio por mais tempo do que ndés ou de auferir lucros mais baixos desses
investimentos. Conseqlentemente, eles poderdo estar dispostos a pagar precos substancialmente
maiores do que noés estaremos dispostos a pagar para aquisicao de propriedades, o que nos privara da
oportunidade de adquirir os melhores iméveis e/ou aumentard o custo de aquisicdo de outras
propriedades. Ndo ha como garantir que conseguiremos localizar e adquirir investimentos adequados
em termos razodveis, ou em quaisquer termos que sejam, o que podera prejudicar de modo relevante
nossa capacidade de implementar nossa estratégia negocial, bem como o valor de nossas A¢des.

Os precos de terras em geral no Brasil tém caido nos ultimos anos e podem continuar a cair.

Acreditamos que o preco médio de terras no Brasil tem caido nos Ultimos anos em termos nominais e
reais. De acordo com o Instituto FNP, a média de preco por hectare de terra no Brasil caiu
aproximadamente 5% em termos nominais durante o periodo de julho de 2004 a agosto de 2005.
Durante este periodo houve inflacdo no Brasil, portanto em termos reais tal recente depreciacdo no
preco médio de terras foi na verdade superior a 5%. Nossa situacao financeira e resultados no futuro
dependerdo em um grau importante do estado do setor imobilidrio brasileiro e do valor das
propriedades, e vocé deve entender que a média de valor das terras no Brasil pode continuar a cair,
talvez de maneira significativa, afetando de maneira adversa nossa situacdo financeira e o valor de
nossas Acoes.

Se nao formos capazes de inovar, incrementar e investir em tecnologia e em maquinario de
ponta visando ao incremento da producao e a melhoria do rendimento das colheitas, nosso
negocio podera ser prejudicado.

E provavel que nossas atividades agricolas dependam da operacdo eficiente e ininterrupta de nossa
tecnologia e maquinario. Pretendemos nos concentrar na aquisicdo de terras agricolas marginais que
poderiamos aprimorar por meio da aplicacdo de modernas técnicas e tecnologias agricolas. Assim
sendo, nosso éxito futuro provavelmente dependeréd significativamente de nossa capacidade futura de
obter e aplicar com sucesso as técnicas e tecnologias em questdao. Caso deixemos de fazé-lo por
qualquer motivo, nossa capacidade de implementar com éxito nossa estratégia negocial provavelmente
seria prejudicada de modo relevante. Pode ser que ndo consigamos desenvolver ou introduzir em
tempo habil tecnologia e maquinario de ponta que acreditamos que se fardo necessarios para tornar
nossos produtos competitivos e atraentes em ambito internacional.
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A falta de logistica de transporte, armazenamento e de processamento no Brasil constitui
fator importante para expansao imobiliaria agricola futura, e ndo podemos garantir que
conseguiremos obter logistica de transporte, armazenamento e de processamento eficiente
para que nossa producao chegue até os principais mercados de modo eficaz em termos de
custo, ou em absoluto.

Uma das principais desvantagens da agricultura brasileira reside no fato de que as regides mais
importantes de plantio, nas quais pretendemos investir, ficam a aproximadamente 1.500 km dos
principais portos. Em conseqléncia, acesso eficiente a infra-estrutura de transportes e portos é
essencial para o crescimento da agricultura brasileira como um todo e para nossas operacbes em
particular. Como parte integrante de nossa estratégia negocial, pretendemos adquirir e desenvolver
terras em dreas especificas em que a infra-estrutura de transporte existente é precaria. Melhorias de
infra-estrutura de transporte provavelmente serdo necessdrias para tornar a producdo agricola mais
acessivel aos terminais de exportacdo a precos competitivos. Uma porcao substancial da producao
agricola brasileira é atualmente transportada por caminhdes, um meio de transporte significativamente
mais caro que o transporte ferrovidrio disponivel nos Estados Unidos e em outros produtores
internacionais. Considerando que a dependéncia do transporte rodoviario nos impede de sermos um
produtor de baixo custo, nossa capacidade de competir no mercado mundial pode ser prejudicada, ndo
obstante os projetos atualmente contemplados ou em fase de implementacdo. Conseqlientemente,
poderemos ndo contar com transporte eficiente para que nossa producdo chegue aos principais
mercados de modo eficaz em termos de custo, ou em absoluto.

Prevemos que parcela substancial de nossos ativos seja constituida por imdveis agricolas, os
quais provavelmente serao altamente iliquidos.

Um importante componente de nossa estratégia negocial proposta é a realizacdo de valorizacdo do
capital de longo prazo de nossos investimentos em imoveis agricolas. O valor de nossas Acbes sera
afetado por nossa capacidade de conferir liquidez a nossos iméveis agricolas. Os imoveis agricolas, de
modo geral, tém valor volatil e ndo tém liquidez, e o mercado imobilidrio agricola do Brasil é
especialmente caracterizado pela volatilidade e iliquidez. Conseqlientemente, poderemos enfrentar
dificuldade em ajustar imediatamente nossa carteira de imoveis agricolas, em resposta a eventuais
alteracdes da conjuntura econémica ou negocial. A volatilidade da conjuntura de mercado local podera
afetar nossa capacidade de realizar alienacoes e receber o produto gerado por essas vendas, fatores
estes que poderiam surtir efeito prejudicial relevante sobre nossa Companhia.

A flutuacao dos precos de mercado de nossos produtos agricolas podera prejudicar nossa
situacao financeira e resultados operacionais.

Os precos que conseguimos obter por nossos produtos agricolas ao longo do tempo dependerdo de
muitos fatores fora de nosso controle, inclusive:

e precos praticados mundialmente que tenham ficado historicamente sujeitos a flutuacdes
significativas por perfodos relativamente breves, dependendo da oferta e procura globais;

e condigcdes meteoroldgicas e situacdo no campo;

e estratégias negociais adotadas por outras importantes empresas que atuam no setor agricola;

e alteracdes dos niveis de subsidios agricolas de certos produtores importantes (principalmente
Estados Unidos e Comunidade Européia), mudancas de barreiras comerciais de certos
mercados consumidores importantes e adocdo de outras politicas publicas que afetem as
condicdes de mercado e os precos do setor;
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e alteracbes das barreiras comerciais de alguns importantes mercados consumidores
(principalmente a China) e a adogao de outras politicas publicas que afetem as condicdes e os
precos de mercado do setor;

e oferta e procura de commodities concorrentes e substitutivas.

Nossa situacao financeira e resultados operacionais poderao ser prejudicados de modo relevante se os
precos de safras e gado de corte e de produtos derivados sofrerem queda significativa que os coloque
em niveis mais baixos que os atuais.

A concorréncia mundial nos mercados de nossos produtos podera prejudicar nossos negocios
e resultados operacionais.

Prevemos enfrentar concorréncia mundial significativa em cada um de nossos mercados e em muitas de
nossas linhas de producao. O mercado global de produtos agricolas é altamente competitivo e também
sensivel a mudancas de capacidade industrial, estoques de producdo e mudancas ciclicas das
economias mundiais, qualquer das quais poderad afetar de modo expressivo os precos de venda de
nossos produtos e, portanto, nossa rentabilidade. Em razdo do fato de que muitos de nossos produtos
deverdo consistir em commodities agricolas, eles concorrerdao nos mercados internacionais quase que
exclusivamente com base no preco. Muitos outros produtores dessas commodities sao de maior porte
do que nos, e dispdem de maiores recursos financeiros e de outra natureza. Ademais, muitos outros
produtores recebem em seus respectivos paises subsidios que ndo existem no Brasil. Esses subsidios
poderao permitir que os produtores tenham custos de producdo mais baixos do que 0s nossos e/ou
que enfrentem reducdo de precos e prejuizos operacionais por prazos mais longos do que nos.
Qualquer aumento de competitividade de nossos concorrentes com relacdo aos nossos produtos
podera prejudicar de modo relevante nossa situacao financeira e resultado operacional.

Provavelmente dependeremos do comércio internacional bem como da conjuntura econémica
e de outra natureza em nossos principais mercados de exportagao.

O mercado interno brasileiro de produtos agricolas é menor do que o atual potencial de producéo, e
exportacdes poderdo responder por parcela significativa de nossas futuras receitas de vendas.
Conseqlientemente, nossos resultados operacionais futuros dependerdo em ampla medida da
conjuntura econdmica, politica e regulatéria de nossos principais mercados de exportacdo. A
capacidade futura de nossos produtos de concorrer de modo eficiente em nossos mercados de
exportacdo poderd ser prejudicada por uma série de fatores fora de nosso controle, inclusive
deterioracdo das condicdes macroecondmicas, volatilidade da taxa de cambio, ou imposicdo de
aumento de tarifas ou outras barreiras comerciais. Acreditamos que nossos principais mercados de
exportacdo possam incluir a China, a Europa Ocidental e os Estados Unidos, mercados esses sujeitos a
alta incidéncia de barreiras comerciais no setor agricola. Em razdo da crescente participagdo dos setores
agricola e pecuario brasileiros no mercado internacional, as empresas vém sendo crescentemente
afetadas por medidas tomadas pelos paises importadores, com vistas a protecdo de produtores locais.
Certos paises impuseram varias restricdes para impedir a entrada de produtos agricolas e pecuarios
brasileiros nos respectivos territérios. Medidas como restricdes e quotas ou suspensdes a importacao
adotadas por determinado pais ou regido poderdo afetar substancialmente os volumes de exportacdo
do setor e, consequentemente, o desempenho de nossas exportacdes e nossos resultados operacionais.
Se a capacidade de venda competitiva de nossos produtos em um ou mais de nossos mercados
significativos for prejudicada por qualquer desses eventos, sera dificil realocar nossos produtos em
outros mercados em termos igualmente favoraveis, e nosso negécio, situacao financeira e resultados
operacionais poderao ser prejudicados.
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Incertezas generalizadas e fraude em relacao a propriedade de imoveis no Brasil poderao
prejudicar nosso negacio.

De acordo com o sistema legal brasileiro, a propriedade imobilidria somente é transmitida por meio da
averbacdo de titulos no competente cartério de registro de imoveis. Erros de registro por parte desses
cartérios, tais como averbacbes em duplicidade e/ou fraudulentas e impugnacdo de titulos ocorrem
freqlientemente, resultando em acgbes judiciais. Litigios tendo por objeto a propriedade imobilidria sao
freqlientes no Brasil e, conseqlientemente, ha risco de que os mencionados erros, fraudes ou impugnacoes
possam nos afetar, causando a perda de todas ou de praticamente todas as nossas propriedades.

Movimentos sociais poderao afetar o uso normal de nossas propriedades ou causar-lhes danos.

Movimentos sociais tais como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra e a Comissao Pastoral
da Terra sdo ativos no pais e pleiteiam do governo federal a realizacdo da reforma agréria e a
redistribuicdo compulséria de terras. As invasdes e ocupagdes de terras rurais por grande nimero de
pessoas € pratica comum entre os integrantes desses movimentos e, em certas areas, inclusive aquelas
em que provavelmente venhamos a investir, os proprietarios ndo dispdem de protecdo policial e
procedimentos eficientes de eviccdo, servindo como exemplo dessa situagcdo a recente invasdo e
destruicdo do laboratério florestal da Aracruz Celulose S.A., um dos maiores produtores brasileiros de
celulose. Conseqlientemente, nao podemos garantir que nossas propriedades nao ficardo sujeitas a
invasdo ou ocupacao por grupos do género. Ademais, nossas terras poderdo ficar sujeitas a
desapropriacao pelo governo federal. De acordo com o sistema legal brasileiro, o governo brasileiro
poderd desapropriar terras que nao estejam dando cumprimento a sua funcdo social local para fins de
reforma agraria. Segundo a Constituicdo Brasileira, a funcéo social é cumprida quando a propriedade
rural atende simultaneamente aos requisitos de aproveitamento racional e adequado, utilizacdo
adequada dos recursos naturais disponiveis e preservacdo do meio ambiente, observancia das
disposicoes que regulam as relacdes de trabalho e exploracdo que favoreca o bem-estar dos
proprietarios e dos trabalhadores. Qualquer invasao, ocupacdo ou desapropriacao podera prejudicar de
maneira relevante o uso normal de nossas terras e prejudicar de modo relevante nossos resultados
operacionais ou o valor de nossas A¢des.

Nosso crescimento futuro podera exigir capital adicional, que talvez nido esteja disponivel ou,
caso disponivel, podera nao estar em condicoes aceitaveis para nossa empresa.

E provavel que nossas operacbes exijam quantidade significativa de capital de giro. Talvez seja
necessario que busquemos capital adicional, quer mediante a emissdo de agbes, quer mediante a
emissdo de titulos de divida ou tomada de empréstimos, com vistas ao futuro crescimento e expansao
de nosso negdcio. Nossa capacidade futura de captacdo de capital dependerad de nossa rentabilidade
futura, gue no presente ¢ incerta, e da conjuntura politica e econémica que afete o Brasil, fatores que
estdo, em sua totalidade, fora de nosso controle. E provavel que capital adicional ndo esteja disponivel
ou, caso disponivel, poderd ndo estar em condicdes aceitaveis para nossa empresa. Se financiarmos
nossas atividades por meio de empréstimos, é provavel que valores mobilidrios ou linhas de crédito
sejam regidos por escritura de emissdo ou por outro instrumento contendo obrigacdes que restrinjam
nossa flexibilidade operacional. A ndo captacao de capital adicional em condicbes aceitéveis a nossa
empresa poderd restringir o futuro crescimento e desenvolvimento de nosso negécio, o que poderia
prejudicar de modo relevante nossa situacdo financeira e resultados operacionais.
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Estamos sujeitos a ampla requlamentacdo ambiental.

Nossas atividades estdo sujeitas a um amplo conjunto de leis e regulamentos federais, estaduais e
municipais relativos a protecdo do meio-ambiente, que nos impdem diversas obrigacdes de cunho
ambiental, inclusive, por exemplo, a manutengdo compulséria de certas areas preservadas localizadas
em nossas propriedades, administracdo adequada de pesticidas e de residuos perigosos correlatos e
obtencdo de autorizacdes de uso de recursos hidricos. E provével que nossos negécios propostos
venham a envolver manuseio e uso de materiais perigosos, o que podera levar a emissao de certas
substancias reguladas. Ademais, o armazenamento e o processamento de nossos produtos podera
gerar situacoes perigosas. Poderemos ficar expostos a penalidades criminais e administrativas, além da
obrigacdo de recuperar o meio ambiente e de pagar indenizacdo a terceiros por possiveis danos
decorrentes do descumprimento da legislagdo em questdo. Como as leis ambientais e sua aplicacdo
vém se tornando mais rigorosas, nossos gastos de capital e despesas para atendimento de exigéncias
ambientais poderdo aumentar substancialmente no futuro. Ademais, em razdo da possibilidade de
implementacao de atos regulatérios ou de outra natureza, no futuro, o valor e a época de gastos de
capital e despesas relativos ao meio ambiente poderao variar significativamente em relacao a respectiva
previsao atual. Os dispéndios necessarios para atendimento a regulamentacdo ambiental poderdo
acarretar reducdes de outros investimentos estratégicos que tenhamos planejado, e o conseqlente
declinio de nossos lucros. Quaisquer custos ambientais relevantes nao previstos poderdo prejudicar de
modo relevante nosso negdcio, resultados operacionais, condicdo financeira ou perspectivas.

Nosso negdcio é sazonal e nossas receitas poderao flutuar significativamente.

Prevemos que nossas operacdes de agronegécio sejam de natureza predominantemente sazonal.
Nossas operacdes e vendas serdo afetadas pelo ciclo das lavouras que poderemos vir a processar e pelo
preco do gado que poderemos vir a engordar. Em vista disso, nossos resultados operacionais tém
probabilidade de oscilar significativamente de um periodo a outro em razdo de fatores sazonais, e essas
variacoes poderao surtir efeito prejudicial relevante no valor ou liquidez de nossas Acdes.

Condicoes meteoroldgicas imprevisiveis poderao impactar desfavoravelmente as safras e a
producao de gado de corte.

A ocorréncia de condicdes meteoroldgicas desfavoraveis severas, inclusive secas, inundacoes, granizo
ou temperaturas extremamente altas é imprevisivel, podendo ter impacto potencialmente devastador
na producdo agricola ou pecuaria. O efeito das condi¢des meteoroldgicas desfavoraveis severas podera
reduzir a produtividade de nossas fazendas, prejudicar nossas receitas e fluxos de caixa, exigir niveis
mais altos de investimentos ou aumentar significativamente nossos custos operacionais.
Conseqlientemente, ndo podemos garantir a vocé que futuras condi¢des meteoroldgicas desfavoraveis
severas nao surtirao efeito prejudicial relevante em nossos resultados operacionais e situacao financeira.

Incéndios e demais sinistros poderao afetar nossas propriedades agricolas e prejudicar nosso
negdcio, situacdo financeira e resultados operacionais.

Nossas operacoes ficardo sujeitas a diversos riscos que afetam nossas propriedades e instalacdes
agricolas, inclusive incéndios com potencial para destruir no todo ou em parte nossa producao. O risco
serd especialmente relevante para nossas operacoes florestais em potencial. Nosso negécio, situagao
financeira e resultados operacionais poderiam ser prejudicados de modo relevante se quaisquer desses
riscos se materializarem.
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Pragas e doencas poderao atingir de maneira imprevisivel nossas safras e nosso gado,
potencialmente destruindo no todo ou em parte nossa producao.

A ocorréncia e o efeito de pragas e doencas poderao ser imprevisiveis e devastadores com relacao as
safras, potencialmente inutilizando as lavouras afetadas, no todo ou em parte substancial. Mesmo nos
casos em que apenas parte da lavoura seja danificada, nossos resultados operacionais poderdo ser
afetados adversamente em funcdo de os custos de producdo, no todo ou em parte substancial, da
totalidade da lavoura j& terem sido incorridos. O custo de combate a pragas tende a ser alto. Por
exemplo, recentemente a ferrugem asiatica vem progressivamente afetando a producdo de soja no
Brasil, o que resulta em producdo menor a custo mais alto. No presente, a ferrugem asidtica ndo
podera ser eliminada, apenas controlada. Esses fatos poderdo no futuro prejudicar nossos resultados
operacionais e situacdo financeira.

As doencas capazes de afetar nossos rebanhos, tais como tuberculose, brucelose e febre aftosa,
poderdo prejudicar a producao de leite e a engorda, tornando o leite ou a carne inadequados para
consumo humano. Ocorréncias de doencas bovinas poderdo também resultar no fechamento de certos
mercados importantes tais como o mercado de produtos pecudrios norte-americano em relacdo ao
Brasil. Por exemplo, devido a ocorréncia de febre aftosa no Brasil, certos mercados consumidores
importantes como os Estados Unidos, a Unido Européia e Russia (maior importador da carne brasileira),
recentemente cessaram toda a importacdo de carne do Brasil. Ademais, nossas regides-alvo incluem
areas da regido norte-nordeste do pais nas quais algumas de tais doencas sabidamente ocorreram.
Episédios futuros de doencas bovinas poderdo ocorrer, podendo prejudicar nossos resultados
operacionais e situacdo financeira.

Poderemos vir a ser uma empresa holding e provavelmente dependeremos dos resultados de
nossas subsidiarias, que talvez nao sejam distribuidos para nos.

Seremos empresa holding e deveremos controlar diversas sociedades brasileiras do setor imobiliario
agricola. Nossa capacidade de cumprir nossas obrigacdes financeiras e de distribuir dividendos a nossos
acionistas dependera do fluxo de caixa e dos lucros de nossas subsidiarias, bem como da distribuicdo
desses lucros para nos sob a forma de dividendos, inclusive dividendos sob a forma de juros sobre o
capital proprio. Prevemos que algumas de nossas subsidiarias serdo sociedades de propésito especifico
(SPEs) constituidas por ndés juntamente com outras incorporadoras e construtoras. As SPEs,
normalmente, ndo sao autorizadas a pagar dividendos, a menos que todas as suas obrigacdes tenham
sido integralmente saldadas ou que os sécios decidam diversamente. Ndo é possivel assegurar que
guaisquer desses recursos serao disponibilizados para nés ou de que serdo suficientes para o
pagamento de nossas obriga¢des financeiras e para a distribuicdo de dividendos a nossos acionistas.

Poderemos néo ter sucesso em futuras parcerias ou aliancas estratégicas.

Podemos firmar parcerias ou aliancas estratégicas com outras empresas a fim de nos beneficiar de
determinadas oportunidades de negdcios. Nao podemos prever se e quando tais parcerias ou aliancas
estratégicas ocorrerdo ou a possibilidade de uma parceria ser concluida em termos e condigdes favoraveis
a noés. A nossa capacidade de ampliar nossos negécios com éxito por meio de parcerias ou aliancas
estratégicas depende de diversos fatores, inclusive nossa capacidade de negociar condi¢des favoraveis em
tais parcerias ou aliangas. A nossa impossibilidade de desenvolver com sucesso parcerias ou aliangas
estratégicas podera prejudicar de modo relevante nossos resultados operacionais e situacao financeira.
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Nosso crescimento proposto por meio de aquisicoes podera onerar nossa capacidade de
administrar nossas operacoes e nossos recursos financeiros.

Poderemos rapidamente adquirir uma série de tipos diversos de propriedades em regides diferentes.
Essa répida aquisicdo de propriedades poderd implicar oneracao significativa de nosso pessoal técnico e
administrativo, bem como de nossos recursos financeiros e de outra natureza. Para dar suporte as
aquisicoes que esperamos efetuar, deveremos implementar novas estratégias, procedimentos e
controles de nossas operacdes, que sejam novos ou atualizados, e enfrentaremos, entre outros, os
seguintes riscos:

e necessidade de implementacdo ou saneamento de controles, procedimentos e politicas
adequados a companhias abertas de maior porte, em sociedades que, antes da aquisicdo, nao
dispunham desses controles, procedimentos e politicas;

e desvio do tempo e foco da administracdo da operacdo de nossos negdcios para os desafios de
integracao impostos pela aquisicao e desafios administrativos;

e contratacao e conservacdo de novos administradores e funcionarios;

e desafios culturais decorrentes da integracdo de novos administradores e empregados em nossa
organizacao;

e necessidade de atualizar sistemas de contabilidade, informacdes administrativas e recursos
humanos; e

e demais sistemas administrativos, de sorte a permitir administracdo eficaz.

Nosso crescimento depende de nossa capacidade de atrair e conservar pessoal técnico e
administrativo altamente habilitado.

Dependemos altamente dos servicos de pessoal técnico e administrativo. Se perdermos qualquer dos
principais integrantes desse quadro de pessoal, ou se crescermos rapidamente, teremos de atrair
pessoal adicional altamente qualificado das areas administrativa, técnica e de vendas. Pessoal técnico
vem sendo muito procurado, e nés concorremos por esse tipo de mao-de-obra em um mercado global
desses servicos. Oportunidades atraentes no Brasil e em outros paises poderdo afetar nossa capacidade
de contratar ou de manter os talentos que precisamos desenvolver. Se ndo conseguirmos atrair o
pessoal essencial de que precisamos para expansao de nossas operacdes, poderemos ser incapazes de
administrar nossos negécios de modo eficiente, o que prejudicaria de modo relevante nosso negacio,
situacdo financeira e resultados operacionais.

Dependeremos da Parana Consultora para nossas operacoes. Ndo podemos garantir que
disporemos de membros da equipe de consultores da Parana Consultora em todas as ocasioes
desejadas. Da mesma forma, talvez ndao encontremos substituto adequado se a Parana
Consultora rescindir o Contrato de Consultoria.

Pretendemos nos valer dos servicos de consultoria a serem prestados pela Parana Consultora em
conformidade com o Contrato de Consultoria. Acreditamos que nosso éxito futuro dependerd, em
grau significativo, da experiéncia e dos servicos da Consultores Asset Management, da Tarpon BR e do
Sr. Alejandro Elsztian, acionistas da Parana Consultora, e esperamos confiar plenamente neles para a
implementacdo das nossas politicas e estratégias operacionais.
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O Contrato de Consultoria ndo prevé a dedicacdo exclusiva a nossa atividade por qualquer dos
consultores da Parana Consultora ou de seus acionistas, Consultores Asset Management, Tarpon BR e
Alejandro Elsztain. Desta forma, ndo podemos garantir que a Parand Consultora dispord de
profissionais prontos a nos atender sempre que necessitarmos e com a agilidade necessaria ao
desenvolvimento de nossos negocios. A falha ou incapacidade da Parand Consultora de atender as
nossas solicitacdes podera afetar adversamente nossas operacoes e nossos resultados operacionais.

Ainda, embora o Contrato de Consultoria ndo tenha prazo de duracdo, o mesmo podera ser rescindido
a qualquer tempo pela Parana Consultora, a opgao dela. Por conseguinte, ficamos sujeitos ao risco de a
Parana Consultora rescindir o Contrato de Consultoria. Em caso de rescisdo, nossa capacidade de
implementar nossa estratégia de negdcios e o valor das nossas Acdes provavelmente seriam
prejudicados de modo relevante. Ademais, ndo podemos assegurar que, na hipotese de a Parana
Consultora rescindir o Contrato de Consultoria, seremos capazes de encontrar substituto adequado em
termos comerciais razoaveis ou mesmo de encontrar qualguer substituto.

Os pagamentos devidos por nés a Parana Consultora nos termos do Contrato de Consultoria
independem dos nossos resultados e da nossa demanda pelos servicos objeto de tal contrato.

Os pagamentos devidos por nés nos termos do Contrato de Consultoria tém como Unica base de
calculo o nosso capital social integralizado, devidamente ajustado pelo IPC-A, excluida a parcela do
nosso capital social que tenha sido integralizada com lucros ou reservas de lucros ou reservas de
capital. Dessa forma, tais pagamentos serdo devidos integralmente independentemente de nossos
resultados e de nossa efetiva demanda pelos servicos objeto do Contrato de Consultoria, o que podera
prejudicar nossos resultados operacionais e negdcios.

A remuneracao devida por nés a Parana Consultora nos termos do Contrato de Consultoria corresponde
a 1% do nosso capital social integralizado, devidamente ajustado pelo IPC-A, excluida a parcela do nosso
capital social que tenha sido integralizada com lucros ou reservas de lucros ou reservas de capital. O
Contrato de Consultoria somente podera ser rescindido por nés sem custo ocorrendo situacdo que
caracterize justa causa e mediante aprovacdo de nossa Assembléia Geral. Poderemos enfrentar situacdes
de conflito de interesses, conforme descrito na secdo “Fatores de Risco - Nossos Acionistas Fundadores e
membros do Conselho de Administracdo e a Parana Consultora poderao enfrentar conflitos de interesses
no futuro”, pagina 48 deste Prospecto.

Veja as secdes “Descricdo dos Negdcios — Contratos Relevantes — Contrato de Consultoria”, pagina
101 deste Prospecto, e “Operacdes com Partes Relacionadas”, pagina 116 deste Prospecto.

Caso o Contrato de Consultoria seja rescindido por noés, por motivo nao previsto no Contrato,
ficaremos obrigados ao pagamento de uma multa.

O Contrato de Consultoria estabelece o pagamento de uma multa em valor que podera impactar de
forma adversa e significativa nossos resultados, caso decidamos rescindi-lo sem que estejam presentes
as causas de descumprimento especificamente tratadas no Contrato, as quais decorrem essencialmente
da interrupcao de atividades pelos contratados ou de falhas e omissdes graves associadas a prestacao
dos servicos pelos contratados.

Caso venhamos a decidir no futuro encerrar a prestacdo dos servicos de consultoria pela Parana
Consultora por razdes diferentes daquelas especificamente previstas no Contrato de Consultoria como
suficientes para permitir o encerramento sem 6nus para nos, estaremos obrigados ao pagamento de
uma multa de valor significativo, o que poderd prejudicar de modo relevante nossos resultados
operacionais e negocios. Para mais informacdes sobre o Contrato de Consultoria, veja a secdo
“Descricdo dos Negocios — Contratos Relevantes — Contrato de Consultoria”, pagina 101 deste
Prospecto, e a secdo “Operacdes com Partes Relacionadas”, pagina 116 deste Prospecto.
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Ainda que estejam presentes os pressupostos que autorizam a rescisdo por justa causa do
Contrato de Consultoria, tal rescisdo podera nao ser proposta ou aprovada pela Assembléia Geral.

Nos termos do artigo 12, X de nosso Estatuto Social, é de competéncia da Assembléia Geral aprovar a
alteracdo ou término de contratos de prestacdo de servicos de consultoria celebrados entre a nés e
nossas Controladas, de um lado, e acionistas que, isoladamente ou em grupo, sejam titulares de acoes
representativas de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) do nosso capital social ou de
sociedades Controladas, coligadas, sujeitas a controle comum ou Controladoras de referidos acionistas,
de outra parte, conceito no qual se enquadra o Contrato de Consultoria. Ainda que estejam presentes
0S pressupostos que autorizam a rescisdo por justa causa do Contrato de Consultoria, tal rescisao
podera ndo ser aprovada, o que poderd o que podera prejudicar de modo relevante nossos resultados
operacionais e negécios.

Nossos resultados operacionais e o desempenho do preco de nossas acées provavelmente
serdo substancialmente diferentes dos da Cresud.

Embora nossa estratégia negocial seja em certa medida inspirada na estratégia da Cresud, nosso
desempenho ficara sujeito a varias condicbes e circunstancias que nao foram no passado aplicaveis a
Cresud. As condicdes operacionais da Argentina e do Brasil sao diferentes em muitos aspectos
significativos, e contrastando com a nossa estrutura de inicio de atividades, a Cresud é uma sociedade
experiente que vem operando ha muitos anos. Vocé deverd compreender que as condicdes em que
operarmos no Brasil serdo muito diferentes daquelas experimentadas pela Cresud na Argentina, nossas
atividades comerciais futuras provavelmente diferirdo significativamente daquelas atualmente
conduzidas pela Cresud, e nossa situacdo financeira e resultados operacionais futuros diferirdo
substancialmente dos da Cresud.

Planejamos usar instrumentos financeiros de hedge, o que pode gerar perdas substanciais.

Planejamos usar varios instrumentos financeiros ndo registraveis no balanco, primordialmente contratos de
hedge de commodiities, hedge cambial e contratos de swap, com vistas a nos beneficiar de mudancas, que
atualmente prevemos, dos precos de certas commodities e com vistas a reduzir nosso custo financeiro total.
N&o obstante, caso venhamos a celebrar os aludidos contratos de hedge e os futuros precos de commodities
pertinentes nao se adequarem a nossas estimativas prévias, poderiamos incorrer em prejuizos substanciais e
no pagamento de responsabilidades decorrentes dos contratos em questdo. Ademais, nossas estratégias de
hedge poderdo se revelar ineficazes no tratamento dos efeitos das variagdes cambiais ou das commodities
sobre nossa situacdo financeira. Ao celebrar nossos contratos futuros de cambio e de commodities,
arcaremos com o risco de crédito das contrapartes que nao forem capazes de atender as condicdes dos
respectivos contratos. Talvez ndo consigamos receber indenizacdo por perdas e danos de qualquer
contraparte inadimplente, por meio de acdes judiciais de execucdo, em razdo de leis que assegurem
protecdo falimentar ou protecao similar a devedores insolventes, de leis estrangeiras que limitem acbes de
execucao transnacional ou por outro motivo. Ademais, nao dispomos atualmente de quaisquer politicas ou
procedimentos implementados para fazer face ao risco associado ao uso de derivativos, e se decidirmos
adotar tais estratégias de hedge, precisaremos adotar esses procedimentos e diretrizes.

E provével que concedamos crédito a certos agricultores e proprietarios de terra, e talvez ndo
sejamos capazes de recuperar os adiantamentos efetuados.

Ao longo do tempo, provavelmente concederemos empréstimos, cujo valor total poderd ser
significativo, a certos agricultores e proprietarios de terras com os quais tenhamos relacionamento
comercial. Nessa hipotese, ficaremos sujeitos aos riscos normalmente decorrentes da concessdo de
financiamento, inclusive o risco de falta de pagamento do principal e juros, os quais poderiam surtir
efeito prejudicial relevante em nossa situacao financeira e resultados operacionais.
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Riscos relativos ao Brasil

O Governo Federal exerceu e continua exercendo significativa influéncia na economia
brasileira. A conjuntura politica e econémica brasileira poderia prejudicar nosso desempenho
financeiro e o preco de mercado de nossas Acoes.

A economia brasileira vem se caracterizando por frequentes — e, ocasionalmente, substanciais -
intervencoes do governo federal, o qual muitas vezes altera as politicas cambiais, crediticias, fiscais e de
outra natureza para influenciar a economia do Pais. As medidas do governo federal para controlar a
inflacdo e levar a efeito outras politicas envolveram, entre outros, controles de salarios e de precos,
desvalorizacées cambiais, controles do fluxo de capital e certos limites impostos a bens e servicos
importados. Nao temos qualquer controle sobre quais medidas ou politicas o governo federal podera
tomar no futuro, nem podemos fazer qualquer previsdo nesse sentido. Nosso negdcio, situagao
financeira e resultados operacionais, bem como o preco de mercado de nossas Acdes poderdo ser
prejudicados pelas alteracdes da politica publica nas esferas federal, estadual e municipal, com respeito
a tarifas publicas e controles cambiais, bem como por outros fatores, tais como:

e flutuacao das taxas de cambio;

e controles cambiais e restricbes a remessas ao exterior, tais como aquelas que foram impostas a
remessas do género (inclusive de dividendos) em 1989 e inicio de 1990;

e inflacao;

e taxas de juros;

e liquidez dos mercados financeiros, crediticios e de capitais nacionais;
e politica fiscal e regime fiscal; e

e demais eventos politicos, sociais e econdmicos no Brasil ou que o afete.

A evolucao continua da economia brasileira e as medidas do governo federal, atual ou
futuras, poderdo prejudicar nosso negécio, situacao financeira e resultado operacional, bem
como o preco de mercado de nossas Acoes.

Nos ultimos meses, membros do governo, legisladores e representantes de partidos politicos,
especialmente do partido do Presidente da Republica, foram alvo de uma série de acusagdes de conduta
antiética ou ilegal. As acusacdes, que se encontram atualmente sob investigacdo do Congresso Nacional,
envolvem financiamento de campanha e violacdes da legislagcao eleitoral, bem como influéncia sobre
representantes de governo, deputados e senadores, em troca de apoio politico, além de outras alegagdes
de corrupcdo. Diversos integrantes do partido do Presidente da Republica e do governo federal, inclusive
o Chefe da Casa Civil e o Ministro da Fazenda, renunciaram aos respectivos cargos. Ndo podemos prever
guais os efeitos que as mencionadas acusacoes e investigacbes poderdo ter na economia brasileira e no
mercado de valores mobilidrios de companhias brasileiras. Da mesma forma, ndo podemos garantir que
os efeitos de mencionadas acusacdes e investigacbes nao afetardo adversamente o nosso negdcio,
situacdo financeira e resultado operacional, bem como o preco de mercado de nossas Acoes.
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A inflacao e as medidas do governo federal para combater a inflacado poderao contribuir para
a incerteza econémica no Brasil, e poderao prejudicar nossos resultados operacionais e o
valor de mercado de nossas Acoes.

O Brasil historicamente experimentou elevados indices de inflacdo. Os indices de inflacdo foram de
10,4% em 2001, 25,3% em 2002, 8,7% em 2003, 12,4% em 2004 e 1,2% em 2005, conforme a
variacdo do IGP-M. As medidas do governo federal adotadas para combater a inflacdo, combinadas
com a especulacao referente a politicas relativas a inflacdo, contribuiram para a incerteza econdémica e
elevaram a volatilidade dos mercados de capitais brasileiros. Medidas futuras tomadas pelo governo
federal, inclusive ajustes de taxa de juros, intervencdo no mercado de cdmbio e atos para ajustar ou
fixar o valor do Real poderdo produzir efeito prejudicial relevante na economia nacional, em nosso
negocio e no preco de mercado de nossas Agdes. Se o Brasil vier a experimentar inflacdo substancial no
futuro, nossos custos poderdao aumentar e nossas margens operacionais e liquidas poderdo diminuir.
Ademais, se a confianca do investidor ficar abalada, o preco de nossas Acdes também podera cair. As
pressdes inflaciondrias poderao também afetar nossa capacidade de acesso a mercados financeiros
externos, podendo levar a politicas anti-inflacionarias que poderao prejudicar nosso negdécio ou
prejudicar o preco de mercado de nossas Acoes.

A instabilidade da taxa de cdmbio podera prejudicar nossos resultados operacionais e o preco
de mercado de nossas Acoes.

Em conseqliéncia das pressdes inflacionarias, a moeda brasileira sofreu desvalorizacdes periddicas nas
Ultimas quatro décadas. Ao longo desse periodo, o governo federal implementou diversos planos
econdbmicos e uma série de politicas cambiais, inclusive desvalorizacdes subitas, mini desvalorizacbes
periédicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes oscilou entre diaria e mensal), sistemas de cambio
flutuante, controles de cdmbio e mercados de cambio duplos. Embora a desvalorizacdo do Real a longo
prazo seja em geral atrelada a taxa de inflacdo no Pais, a desvalorizacdo do Real ocorrida em curtos
intervalos acarretou significativas flutuacdes da taxa de cambio do Real frente ao délar dos Estados
Unidos e demais moedas.

O Real desvalorizou-se 9,3% em 2000 e 18,7% em 2001, frente ao dolar dos Estados Unidos. Em 2002, o
Real desvalorizou-se 52,3% frente ao Délar dos Estados Unidos, em razdo, em parte, da incerteza politica
em torno das eleicbes presidenciais no Pais e da desaceleracdo econémica global. O Real valorizou-se
18,2%, frente ao Doélar em 2003 e mais 8,1% em 2004 e 11,5% em 2005. Em 31 de dezembro de 2005, a
taxa PTAX de cdmbio Dolar/Real divulgada pelo Bacen para venda era R$2,3407 por US$ 1,00.

N&o ha como assegurar que a taxa de cambio do Real frente ao Délar ficard estabilizada nos niveis atuais. A
valorizacdo do Real frente ao Doélar poderé levar a deterioracdo da balanca de pagamentos do pais bem como
a diminuicdo do crescimento com foco nas exportacoes, inclusive uma série de atividades do agronegdcio que
pretendemos praticar. Em contraste, as desvalorizacdes do Real frente ao Doélar poderiam gerar pressoes
inflacionérias adicionais no Brasil que poderao nos afetar de modo desfavoravel. As desvalorizacbes em geral
dificultam o acesso a mercados financeiros internacionais, e podem estimular intervencao governamental,
inclusive politicas publicas recessivas. As desvalorizagdes também reduzem o valor em Délares de distribuicoes e
dividendos bem como o contravalor em Délares do preco de mercado de nossas Acdes. A valorizacdo do Real
frente ao Doélar podera conduzir a deterioragdo das contas publicas e da balanca de pagamentos do pais, bem
como acarretar menor crescimento econdmico ligado a exportacdes, podendo, ainda, afetar adversamente o
nosso negdcio, situacdo financeira e resultado operacional, bem como o preco de mercado de nossas Acoes.
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Acontecimentos na economia global e demais mercados emergentes poderao afetar nosso acesso a
financiamento e diminuir o pre¢o de mercado de nossas Acoes.

O mercado de valores mobilidrios emitidos pelas empresas brasileiras é influenciado em graus variados pela
conjuntura econémica e de mercado global, especialmente por aquela dos paises da América Latina e demais
mercados emergentes. A reacdo dos investidores a acontecimentos registrados nesses outros paises podera
surtir impacto prejudicial no valor de mercado dos valores mobilidrios brasileiros. As crises em outros paises
emergentes ou as politicas econdmicas de outros paises, em especial as que vigorarem nos Estados Unidos,
poderao tolher a demanda dos investidores com relacao a valores mobilidrios de empresas brasileiras, inclusive
nossas A¢oes. Quaisquer dos acontecimentos descritos acima poderao prejudicar o valor de mercado de nossas
Acbes e obstar nossa capacidade de acesso aos mercados de capital e de financiar nossas operacdes no futuro
em termos aceitaveis, ou em absoluto.

Riscos Relativos as Nossas A¢oes

Um mercado secundario ativo e liquido para nossas A¢bes podera nao se desenvolver, limitando a
possibilidade de venda das A¢bes ao preco e no momento desejados.

Antes da presente Oferta, ndo existiu mercado publico para nossas Acoes. Apresentamos requerimento para
listagem de nossas Acoes na BOVESPA. Nao podemos prever, entretanto, se um mercado de negociacao
publica liquido e ativo — ou qualquer mercado — para nossas Acdes se desenvolvera ou serd mantido. Mercados
de negociagao ativos e liquidos em geral acarretam menos volatilidade de precos e execucdo mais eficiente de
ordens de compra e venda para os investidores. A liquidez de um mercado aciondrio é freqlentemente
afetada pelo volume de acbes detidas por um publico composto por partes ndo relacionadas.

Ademais, investimentos em valores mobilidrios negociados em mercados emergentes, como o Brasil, por
exemplo, freqUientemente envolvem maior risco, e em geral sdo considerados mais especulativos do que os
investimentos em valores mobilidrios de mercados desenvolvidos. Qualquer desses fatores podera limitar
significativamente a sua capacidade de vender nossas Acdes pelo preco e a época em que desejarem fazé-lo.

Nossos Acionistas Fundadores detém numero significativo de bénus de subscricdo para adquirir
acoes adicionais de nosso capital social e a sua participacao acionaria sera diluida pelo exercicio
futuro dos mesmos.

Nossos Acionistas Fundadores detém atualmente Bonus de Subscricdo nado exercidos que os habilitam a
subscrever acdes no montante equivalente a 20% do capital social da Companhia ap6s aumento decorrente
do exercicio integral de cada emissdo de tais Bonus de Subscricdo. Vocé precisa estar ciente de que sofrera
diluicdo por ocasiao do exercicio desses Bonus de Subscricdo e que essa diluicdo podera ser expressiva. Veja as
secdes “Diluicao”, pagina 53 deste Prospecto, e “Informacdes sobre os Titulos e Valores Mobilidrios Emitidos —
Bonus de Subscricao”, pagina 59 deste Prospecto.
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Vendas substanciais de nossas A¢bes apos a presente Oferta provavelmente fardo com que o preco
de nossas A¢oes diminua.

Nos, nossos Acionistas Fundadores e alguns de nossos conselheiros concordamos em ndo emitir, ofertar,
vender, prometer vender, empenhar ou por outra forma alienar, quer direta quer indiretamente, pelo prazo de
180 dias a contar da data do Prospecto Definitivo, e observadas certas excecoes, qualquer de nossas acoes,
quaisquer valores mobiliarios que possam ser convertidos em nossas acdes, ou que possam ser permutados ou
exercidos por nossas acoes. Ademais, de acordo com as regras do Novo Mercado, pelo prazo de seis meses a
contar do inicio da negociacdo de nossas agdes nesse segmento da BOVESPA, nossos Acionistas Fundadores,
conselheiros e diretores ficam proibidos de vender e/ou ofertar para venda qualquer de nossas acdes ou valores
mobilidrios negociados em mercados futuros ou quaisquer outros ativos lastreados em nossas acdes detidas
por eles antes da data em que nossas acdes comegarem a ser negociadas no segmento Novo Mercado da
BOVESPA. Depois que os referidos acordos de imobilizacdo expirarem, essas a¢des ou valores mobilidrios
poderao ser vendidos em bolsa de valores. O preco de mercado de nossas A¢des podera cair significativamente
se 0s respectivos detentores as venderem ou se o mercado perceber que nds pretendemos ou os Acionistas
Fundadores pretendem vendé-las.

Poderemos nao distribuir dividendos aos detentores de nossas Agoes.

Em conformidade com a Lei das Sociedades por Acdes e com nosso Estatuto Social, devemos pagar dividendos
a nossos acionistas no valor minimo de 25% de nosso lucro liquido anual, tal como determinado e ajustado
segundo a Lei das Sociedades por Acdes. Veja a secao “Dividendos e Politica de Dividendos”, pagina 143 deste
Prospecto. Esses ajustes do lucro liquido para fins de determinacéo da base de célculo dos dividendos incluem
alocacoes a varias reservas que efetivamente reduzem o valor disponivel para o pagamento de dividendos. Nao
obstante a exigéncia de dividendo minimo, podemos optar por ndo pagar dividendos a nossos acionistas em
gualquer exercicio social, caso nosso conselho de administracéo determine que tais distribuicbes seriam
desaconselhaveis a luz de nossa situacao financeira. Ademais, poderemos alterar nossa politica de dividendos a
qualquer tempo.

Nossos Acionistas Fundadores e membros do Conselho de Administracdo e a Parana Consultora
poderao enfrentar confilitos de interesses no futuro.

Celebramos Contrato de Consultoria com a Parand Consultora, que tem como principais acionistas a
Consultores Asset Management e a Tarpon BR, e prevemos ficar dependentes desses servicos de consultoria
para a implementacdo de nossas politicas e estratégias operacionais. O Contrato de Consultoria podera ser
rescindido a qualquer tempo a critério da Parana Consultora. Nossos Acionistas Fundadores poderdo vender
seu investimento em nossa Companhia a qualquer tempo. A Parana Consultora se obrigou a ndo competir
com a Companhia, mas pessoas ligadas a nossos Acionistas Fundadores possuem histérico de serem
investidores ativos no setor imobilidrio brasileiro e estes ndo estdo obrigados por quaisquer contratos de
exclusividade, de ndo-concorréncia ou outros contratos similares que limitem sua capacidade de explorar
outros investimentos imobiliarios no Brasil e talvez investimentos imobilidrios concorrentes no Brasil que
possam consumir seus recursos humanos e financeiros. Nossos Acionistas Fundadores poderdo ter outras
prioridades de investimento no futuro que ndo sejam compativeis com as nossas e, em decorréncia disto,
poderd surgir um significativo conflito de interesses entre os préprios Acionistas Fundadores e vocé, na
gualidade de nosso acionista.
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Além disso, alguns dos atuais membros de nosso Conselho de Administragdo e Acionistas Fundadores sdo
relacionados aos administradores e acionistas, diretos ou indiretos, da Parana Consultora. Essa situacdo podera
resultar em conflitos de interesses, uma vez que tais membros de nosso Conselho de Administracdo e
Acionistas Fundadores poderao influenciar em nossas decisdes relativas ao Contrato de Consultoria, nao sendo
possivel antecipar se os resultados de tais decisdes serdo sempre favoraveis a Companhia. Veja a secao
“Fatores de Risco — Os pagamentos devidos por nés a Parana Consultora nos termos do Contrato de
Consultoria independem dos nossos resultados e da nossa demanda pelos servicos objeto de tal contrato”,
pagina 43 deste Prospecto.

Consultores Asset Management, Tarpon BR e o Sr. Alejandro Elsztain podem discordar sobre certos
aspectos estratégicos da consultoria a ser prestada para nos por meio do Contrato de Consultoria.

A Parana Consultora é uma empresa formada pela Consultores Asset Management, pela Tarpon BR e pelo Sr.
Alejandro Elsztain. Acreditamos que as sinergias decorrentes do conhecimento e da experiéncia destas
sociedades sao valiosos ao desenvolvimento do nosso modelo de negécios, e por tal razdo firmamos o
Contrato de Consultoria. Qualguer desentendimento ou disputa entre os sécios da Parana Consultora podera
afetar a qualidade dos servicos que nos serdo prestados pela Parana Consultora ou mesmo impedir a prestacao
destes servicos. Nestes casos, a nossa capacidade de identificar, desenvolver e nos beneficiar de oportunidades
de negdcios podera ser adversamente afetada.

As disposicoes de nosso Estatuto Social poderiam obstar tentativas de assuncao de controle,
surtindo impacto desfavoravel no preco de nossas Acoes.

Nosso Estatuto Social contém disposicdes que podem desencorajar, retardar ou tornar mais dificil a
transferéncia de nosso controle ou a destituicdo de nossos conselheiros, tais como as regras que exigem que
gualquer acionista realize oferta publica tendo por objeto preco mais elevado por acdo caso adquira acdes
representativas de 20% ou mais de nosso capital social e as regras que determinam que os atuais membros
do Conselho de Administracdo sejam automaticamente nomeados candidatos nas eleicdes que ocorrerao
no ano sequinte.

Essas disposicdes, assim como as demais disposicdes de nosso Estatuto Social poderdo retardar ou impedir uma
transacdo ou uma transferéncia de controle que poderia ser do interesse de nossos acionistas.

Apos a Oferta, ndo devera haver um acionista que detenha mais de 50% do nosso capital social, o
que podera deixar a Companhia suscetivel a instabilidade e alteracbes no curso dos negdcios,
aliangas entre acionistas, conflitos entre acionistas e outros eventos decorrentes da auséncia de um
acionista Controlador ou grupo de controle.

Apods a Oferta, acreditamos que ndo teremos um acionista ou Grupo de Acionistas que detenha mais de 50%
de nosso capital social. Nao hd uma pratica estabelecida no Brasil de companhia aberta sem acionista
identificado como controlador. Entretanto, poderdo ser formadas aliancas ou acordos entre os novos
acionistas, o que poderia resultar no exercicio do Controle sobre nossa Companhia por tais acionistas. Caso
surja um grupo de controle e este passe a deter o Controle sobre nossa Companhia, nés poderiamos sofrer
mudancas repentinas e inesperadas das nossas politicas corporativas e estratégias, inclusive através de
mecanismos como a substituicdo dos nossos administradores. Além disso, poderemos ficar mais vulneraveis a
tentativas hostis de aquisicdo de controle e a conflitos dai decorrentes. Poderemos também nos tornar alvo de
medidas por parte de investidores com o objetivo de burlar as disposicdes do nosso Estatuto Social que
prevéem a realizacdo de oferta publica de aquisicdo de a¢des quando da aquisicao de mais de 20% do nosso
capital social. Adicionalmente, nossos acionistas podem vir a alterar ou excluir estas mesmas disposicoes de
nosso Estatuto Social e, em seguida, descumprir sua obrigacao de realizar uma oferta publica de aquisicdo de
acdes na forma exigida por nosso Estatuto Social.
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Adicionalmente, acionistas da Companhia podem vir a alterar ou excluir estas mesmas disposicdes de nosso
Estatuto Social que prevéem a realizacdo de oferta publica de aquisicdo de agdes por acionista que se torne
titular de 20% do nosso capital social e, em seguida, descumprir sua obrigacdo de realizar uma oferta publica
de aquisicdo de agdes na forma exigida por nosso Estatuto Social.

A auséncia de um acionista Controlador significa também que ndo hd como garantir que a estratégia ou plano
de negocios proposto para a nossa Companhia serdo preservados, podendo um acionista que passe a ser
detentor do poder de Controle no futuro resolver alterar significativamente o curso dos negdcios e atividades,
nao sendo possivel antecipar neste momento o efeito de tais alteracdes.

A auséncia de um grupo de Controle podera dificultar certos processos de tomada de decisdo, pois podera nao
ser atingido o quorum minimo exigido por lei para determinadas deliberacées. Qualquer mudanca repentina
ou inesperada em nossa equipe de administradores, em nossa politica empresarial ou direcionamento
estratégico, tentativa de aquisicdo de controle ou qualquer disputa entre acionistas concernentes aos seus
respectivos direitos podem afetar adversamente nossos negécios e resultados operacionais.
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DESTINAGCAO DOS RECURSOS

Os recursos liquidos a serem captados pela Companhia na Oferta, no valor aproximado de
R$493 milhdes, sem considerar o exercicio da Opcdo de Ac¢des Suplementares, e R$555,0 milhdes,
assumindo o exercicio da Opcdo de Acdes Suplementares, apds a deducao de comissdes e despesas
estimadas, serdo empregados para a aquisicdo e exploracdo de propriedades agricolas, conforme
descrito na secdo “Descricdo dos Negdcios”, pagina 91 deste Prospecto.

Pretendemos aplicar os recursos liquidos provenientes da Oferta na aquisicdo e arrendamento de
propriedades imobiliarias, assim como na exploracao de tais propriedades. Tendo em vista que nossa
estratégia estd baseada em grande parte na identificacdo e aproveitamento de oportunidades no
mercado agricola e imobilidrio rural, é provavel que os recursos recebidos em funcdo da Oferta ndo
sejam integralmente utilizados num curto espaco de tempo. Enquanto o capital oriundo da Oferta
estiver em nosso poder e ainda nao estiver sendo efetivamente utilizado na implementacdo de nossa
estratégia, iremos investi-lo de maneira extremamente conservadora, objetivando a preservacdo do
capital e alta liquidez, com aplicacdes especialmente em titulos do governo e aplicacdes financeiras de
renda fixa de curto prazo em instituicdes com bom perfil de crédito.

A alocacgao dos investimentos da Companhia sera influenciada pelo comportamento do mercado em que
atua. O comportamento futuro do mercado nao pode ser determinado com precisdo neste momento.

Para informacdes sobre o impacto dos recursos liquidos auferidos pela Companhia em decorréncia da
Oferta na situacao patrimonial da Companhia, veja a secdo “Capitalizacdo”, pagina 52 deste Prospecto.
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CAPITALIZACAO

A tabela a seguir descreve as disponibilidades, endividamento de curto e longo prazo e capitalizagao
total (definida como endividamento de curto e longo prazo mais patriménio liquido) da Companhia em
31 de dezembro de 2005:

e em base historica real;

e conforme ajustado para refletir o aumento de capital realizado em 15 de marco de 2006,
capitalizacao das obrigagdes com partes relacionadas e a emissdo de Acoes na Oferta ao Preco
de Subscricao, e apds deduzidos os descontos e comissdes do Coordenador Lider e as despesas
estimadas da Oferta a serem pagas por nés, mediante a utilizacdo do produto dela decorrente.

O investidor deve ler esta tabela em conjunto com as secdes “Informacoes Financeiras Selecionadas”,
pagina 66 deste Prospecto, “Discussdo e Analise da Administracdo sobre a Situacao Financeira e o
Resultado Operacional”, pagina 67 deste Prospecto, e nossas demonstracoes financeiras e respectivas
notas explicativas, constantes deste Prospecto. Exceto pelo disposto na tabela abaixo, nao houve
nenhuma alteracao relevante em nossa capitalizacdo desde 31 de dezembro de 2005.

(em RS)
Em 31 de dezembro de 2005 Apds Oferta"”

Disponibilidades e Aplicagdes Financeiras. 24.695 493.452.500
Obrigacdes com Partes Relacionadas

de Curto Prazo ............ccco....... 404.922 0
Obrigacdes com Partes Relacionadas

de Longo Prazo........ccccce..... 0 0
Empréstimos / Financiamentos

de Curto Prazo........ccccccccee.... 0 0
Empréstimos / Financiamentos

de Longo Prazo..........c.......... 0 0
Endividamento Total............ccccoeeeeennin, 0 0
Capital Social? ..o, 732.628 519.424.000
Capital a Integralizar ...............cc.......... (385.268) 0
Total do patrimonio liquido .................. 347.360 494.476.500
Capitalizagao total.........cccecemriienrnnnen 347.360 494.476.500

" Ajustado em decorréncia da Oferta, deduzidas as despesas e comissdes estimadas envolvidas na Oferta (assumindo a subscricdo das Acoes a um
Preco de Subscricao de R$1.000,00 por Acao, sem considerar o exercicio da Opcéo de Acoes Suplementares ou da Opcao de Agdes Adicionais).

@

O Capital Social esta totalmente integralizado na data deste Prospecto.
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DILUICAO

Foram subscritas, quando da nossa constituicdo, no dia 23 de setembro de 2005, 1.000 acdes
ordindrias, ao preco por acdo de R$1,00.

No dia 30 de setembro de 2005, conforme deliberacdo da Assembléia Geral da Companhia, 0 nosso capital
social foi aumentado de R$1 mil para R$151 mil, mediante a emissdo de 150 mil acdes, ao preco de R$1,00
por acao, que foram totalmente subscritas e integralizadas pelos nossos Acionistas Fundadores. Em 24 de
outubro de 2005, nosso capital social foi aumentado para R$732.628,00, com a emissao de 581.628 acdes,
ao preco de R$1,00 por acdo. Em 15 de marco de 2006, nosso capital social foi aumentado para
R$1.024.000,00, com a emissao de 291.372 acbes, ao preco de R$1,00 por acdo, e nossas acdes sofreram
grupamento na razao de 1000:1, de forma que cada grupo de 1.000 acbes passou a representar 1 acdo. O
Capital Social esta totalmente integralizado na data deste Prospecto.

O preco de emissao de todas as acdes subscritas pelos Acionistas Fundadores desde a nossa fundacao,
de R$1,00 por acdo, foi fixado com base no patriménio liquido das acdes apurado em nos balancos
patrimoniais levantados em 30 de setembro e 31 de dezembro de 2005, em conformidade com o
disposto no artigo 170, § 1°, Il, da Lei das Sociedades por Acdes, sendo este o mesmo critério utilizado
para a fixacdo do Preco de Subscricao.

Diluicdo de participacdo societdria dos Acionistas Fundadores decorrente do Oferta: sem considerar o
exercicio da Opcdo de Lote Suplementar e da Opcdo de Acdes Adicionais, nossos Acionistas
Fundadores sofrerdo uma diluicdo em sua participacdo acionéria, conforme demonstrado nas tabelas
abaixo, presumindo a subscricdo pelos Acionistas Fundadores do equivalente em Acdes a US$50
milhoes, tendo por base a taxa de cdmbio de R$2,158/US$1,00.

Antes da Oferta Ap6s a Oferta”
N°. de acoes % N°. de acoes %
Acionistas Fundadores ...............ccccoee... 1.015 99,1 84.415 16,3
Conselh@iros ......c.c..oovveeeeiieeceee 9 0,9 9 0
OULIOS e, - 0 435.000 83,7
TOtal oo 1.024 100,0 519.424 100,0

" N&o considera o exercicio da Opcdo de Acbes Suplementares.

Diluicao patrimonial decorrente da Oferta: considerando a subscricao de 518.400 Acdes objeto da Oferta pelo
preco por Acao de R$1.000, sem considerar o exercicio da Opcao de Acdes Suplementares, e apos a deducdo
das comissdes e despesas da Oferta a serem pagas pela Companhia, o respectivo valor patrimonial liquido
estimado em 31 de marco de 2006 seria de aproximadamente R$493,4 milhGes, representando R$951,97 por
Acdo. Considerando o preco por Acdo de R$1.000, a emissao representaria, em 31 de marco de 2006, uma
reducdo imediata do valor patrimonial contabil de R$48,03 ou 4,8% para os Acionistas Fundadores e para os
acionistas que subscreverem Acbes no ambito da Oferta. Esta diluicdo representa a diferenca entre o preco por
acdo pago pelos acionistas da Companhia e o valor patrimonial contabil por acdo imediatamente apds a
Oferta, conforme quadro abaixo:

Diluicdo Patrimonial Decorrente da Oferta

PrECO PO AGA0 ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt R$1.000,0
Valor patrimonial contébil por acdo antes da Oferta ..........cccooviviiiiiiiiii R$1.000,0
Aumento por acao atribuido @a0S @CIONISTAS .........cc.ooiuiiiiiiiieeie e (R$48,03)
Valor patrimonial contabil por acao apés a Oferta R$951,97
Diluicdo do valor patrimonial contabil por acéo ............. R$48,03
DilUIGAO PEICENTUAL .....viii ettt ettt 4,8%

 Considera despesas e comissdes da Oferta aproximadas de R$24.947.500.
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Diluicdo de participacdo societdria decorrente do exercicio dos Bénus de Subscricdo: em 15 de marco
de 2006, nosso Conselho de Administracdo aprovou a emissdo dos Bonus de Subscricdo, que foram
entregues aos Acionistas Fundadores proporcionalmente as respectivas participagdes em nosso capital
social. Cada uma das séries dos Bonus de Subscricdo confere aos Acionistas Fundadores, nos termos e
condicbes descritos na secao “Informacdes sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos — Bénus de
Subscricdo”, pagina 59 deste Prospecto, o direito a subscricao de acdes no montante equivalente a
20% do nosso capital social apds o aumento decorrente do exercicio integral dos Bénus de Subscricao.
Portanto, se e quando os Acionistas Fundadores exercerem o direito de subscrever nossas acoes
garantido pelos Bénus de Subscricdo, nossos demais acionistas sofrerao diluicdo em sua participacao
acionaria, conforme demonstrado nas tabelas abaixo.

Bonus de Subscricao da 1? Emissao

1°Série 22Série 32 Série
N°. de acdes % N°. de acoes % N°. de acdes %
Acionistas Fundadores........ 127.701 27,7 170.986 28,2 214.271 33,0
outros” . 435.009 77,3  435.009 71,8 435.009 67,0
Total oo 562.710 100,0 605.995 100,0 649.280 100,0

(1)

Inclui Conselheiros.

Bonus de Subscricao da 22 Emissao :
Série Unica

N°. de acoes %
ACIONIStAS FUNAAAOTES ... 214.271 33,0
OULTOS e e e 435.009 67,0
TOTAl e, 649.280 100,0

“Inclui Conselheiros.

Bonus de Subscricao da 1° Emissao e da 2% Emissao
Total das Séries

N°. de acoes %
ACIONISTAS FUNAAAOTES ... 376.591 46,4
OULTOS e e e 435.009 53,6
TOUAL el 811.600 100,0

“Inclui Conselheiros.

Diluicdo patrimonial decorrente do exercicio dos Bbénus de Subscricdo: a diluicdo patrimonial dos
acionistas da Companhia em decorréncia do exercicio dos Bédnus de Subscricao da 1° Emissdo sera
verificada caso o preco de exercicio de tais Bonus seja inferior ao valor patrimonial da acdo no
momento do exercicio, sendo que o percentual de tal diluicio dependera substancialmente da
diferenca entre o preco de exercicio e o valor patrimonial da acao.

O quadro ilustra a diluicdo patrimonial decorrente do exercicio dos Bénus de Subscricdo da 1° Emissao
e correspondente emissdo de acdes objeto, assumindo preco de exercicio de R$1.000,00 por acdo e
patrimonio liquido apés a Oferta, sem considerar o exercicio da Opcdo de Acdes Suplementares e a
Opcao de Acdes Adicionais.
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Diluicdo Patrimonial Decorrente dos Bénus de Subscri¢do da 1° Emissao

1° Série 2?2 Série 32 Série
PreCO POI ACAOD. ... uei e R$1.000 R$1.000 R$1.000
Valor patrimonial contabil por acdo apds a Oferta e antes
do exercicio dos Bonus de SubsCricao ......covveevveieciiicieeee R$951,97 R$955,67 R$958,83
Aumento por acdo atribuido a emissao dos Bonus
de SUDBSCIICAO ... R$3,69 R$3,17 R$2,74
Valor patrimonial contabil por acdo apés exercicio dos Bdnus
de SUDSCIICAO ...ovveiiicec e, R$955,67 R$958,83 R$961,58
Diluicao do valor patrimonial contabil por acdo dos Bonus
0E SUDSCIICA0 .o R$44,33 R$41,17 R$38,42
Diluicdo percentual dos emissores dos Bonus de Subscricdo ... 4,4% 4,1% 3,8%
Diluicdo (aumento) do valor patrimonial contébil por acao
para os acionistas que nao subscreverem acoes nos Bonus
e SUDSCIICA0 oot (R$3,69) (R$3,17) (R$2,74)

 Considera despesas e comissdes da Oferta aproximadas de R$24.947.500.

Com relacdo a emissao de acdes decorrente do exercicio dos Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo, o
preco de exercicio de tais Bonus de Subscricao sera fixado com base em ofertas publicas de aquisicao
de a¢des da Companhia. Considerando que os precos praticados em ofertas publicas de aquisicao no
Brasil tém sido, em regra, superiores ao valor patrimonial das acdes objeto de aquisicdo, nao é
esperada a ocorréncia de diluicdo patrimonial dos acionistas da Companhia quando do exercicio dos
Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo, embora tal diluicdo possa vir a ocorrer efetivamente. Novamente, o
percentual de diluicdo dependera substancialmente da diferenca entre o preco de exercicio dos Bonus

de Subscricdo da 22 Emissao e o valor patrimonial da acao.
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INFORMACOES SOBRE OS TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS
Geral

Previamente a presente Oferta, ndo havia mercado de bolsa ou de balcdo organizado para as nossas Agoes.
Realizamos pedidos para que nossas A¢des sejam listadas no Novo Mercado da BOVESPA. Nao podemos
garantir que um mercado ativo se desenvolvera para as nossas Acoes, ou que as nossas A¢des serao, apos a
Oferta, negociadas em bolsa a valor de mercado igual ou superior ao preco pago por investidor no ambito da
Oferta. Nossas Acoes serdo admitidas a listagem no Novo Mercado da BOVESPA sob o simbolo “AGRO3".

Negociacao na BOVESPA

A BOVESPA ¢é uma entidade sem fins lucrativos de propriedade de corretoras-membro. A negociacdo na
BOVESPA s6 pode ser realizada pelas corretoras-membro e por um numero limitado de ndo-membros
autorizados. As negociacdes ocorrem das 10:00h as 17:00h, ou entre 11:00h e 18:00h durante o periodo de
horario de verdo no Brasil, em um sistema eletrénico de negociacdo chamado Megabolsa. A BOVESPA
também permite negociagdes das 17:45h as 19:00h, ou entre 18:45h e 19:30h durante o periodo de horério
de verao no Brasil, por um sistema online denominado “after market”, conectado a corretoras tradicionais e a
corretoras que operam pela internet. As negociacdes no “after market” estdo sujeitas a limites regulatorios
sobre volatilidade de precos e sobre o volume de acbes negociadas pelas corretoras que operam pela internet.

Quando acionistas negociam acdes na BOVESPA, a liquidacdo acontece trés dias Uteis apds a data da
negociacdo, sem correcao monetaria do preco de compra. O vendedor deve entregar as agdes a CBLC
na manha do terceiro dia Util apds a data da negociacdo. A entrega e o pagamento das acdes sdo
realizados por meio das instalacdes da CBLC.

A fim de manter um melhor controle sobre a oscilacdo do Indice BOVESPA, adotou-se um sistema
“circuit breaker” de acordo com o qual a sessdo de negociacdo é suspensa por um periodo de 30
minutos ou uma hora sempre que o Indice BOVESPA cair abaixo dos limites de 10,0% ou 15,0%,
respectivamente, com relacdo ao indice de fechamento da sessdo de negociacao anterior.

Regulacao do Mercado Brasileiro de Valores Mobiliarios

O mercado brasileiro de valores mobilidrios é regulado pelo CMN, pela CVM, que tem autoridade para
regulamentar as bolsas de valores e mercado de valores mobiliarios, bem como pelo BACEN, que tem, entre
outros poderes, a autoridade para licenciar corretoras de valores e para regular investimentos estrangeiros e
operacdes de cambio. O mercado brasileiro de valores mobiliarios é regulado pela Lei das Sociedades por
Acoes e pela Lei n.° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada e complementada, sendo que esta
é a principal lei que regula o mercado brasileiro de valores mobiliarios, conforme alteradas pela Lei n.° 10.198,
de 14 de fevereiro de 2001, pela Lei n.° 10.303, de 31 de outubro de 2001 e pela Lei n.° 10.411, de 26 de
fevereiro de 2002, e por regulamentos da CVM, do CMN e do BACEN. Estas leis e regulamentos, entre
outros, determinam os requisitos de divulgacao de informagdes aplicaveis a emissoras de valores mobiliarios
publicamente negociados, as sancdes penais por negociacdo de acbes utilizando informacdo privilegiada,
manipulacdo de preco, e a protecdo de acionistas minoritarios. Tais leis e regras também regulam o
licenciamento e supervisao das corretoras de valores e a governanga das bolsas de valores brasileiras.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acoes, uma companhia pode ser aberta (e listada) ou fechada
(e nado listada). Todas as companbhias listadas estao registradas na CVM e ficam sujeitas a obrigacoes de
divulgacao periddica de informagdes e de divulgacdo de quaisquer fatos relevantes. Uma companhia
registrada na CVM pode negociar seus valores mobiliarios na BOVESPA ou no mercado de balcdo
brasileiro. Acdes de companhias listadas na BOVESPA nao podem ser negociadas simultaneamente nos
mercados de balcao brasileiros. As acdes de uma companhia listada também podem ser negociadas
fora de bolsa, observadas as diversas limitacoes impostas a este tipo de negociacdo. Para ser listada na
BOVESPA, uma companhia deve requerer o registro a BOVESPA e a CVM.

56 Brasilagro_Definitivo_e5



A negociacdo de valores mobiliarios na BOVESPA pode ser interrompida mediante solicitacdo de uma
companhia antes da publicacdo de fato relevante. A negociacdo também pode ser suspensa por
iniciativa da BOVESPA ou da CVM, com base em ou devido a, entre outros motivos, indicios de que a
companhia tenha fornecido informacoes inadequadas com relacdo a um fato relevante ou forneceu
respostas inadequadas a questionamentos feitos pela CVM ou pela BOVESPA.

Nossas Acdes serdo admitidas a negociacdo no Novo Mercado da BOVESPA no dia seguinte a publicacdo
do Anuncio de Inicio.

Novo Mercado

Em dezembro de 2000, a BOVESPA criou um segmento especial de negociacao de acdes denominado
Novo Mercado. Esse novo segmento tem como propdsito atrair companhias abertas dispostas a
fornecer informacoes ao mercado e aos seus acionistas a respeito de seus negocios, adicionalmente ao
gue é exigido pela legislacdo, e que se comprometam a adotar praticas de governanga corporativa, tais
como praticas diferenciadas de administracdo, transparéncia e protecdo aos acionistas minoritarios.

As companhias que ingressam no Novo Mercado submetem-se, voluntariamente, a determinadas
regras mais rigidas do que as presentes na legislacdo brasileira, obrigando-se, por exemplo, a (i) emitir
apenas acdes ordinarias, (i) manter, no minimo, 25% de acbdes do capital da Companhia em
circulacao, (iii) detalhar e incluir informacdes adicionais nas informacdes trimestrais e (iv) disponibilizar
as demonstracoes financeiras anuais no idioma inglés e com base em principios de contabilidade
internacionalmente aceitos. A adesdo ao Novo Mercado se da por meio da assinatura de contratos
entre a companhia, seus administradores e acionistas controladores e a BOVESPA, além da adaptacdo
do estatuto da companhia para as regras contidas no Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

As regras do nosso Estatuto Social relativas a adocao ao Regulamento de Listagem do Novo Mercado
sdo descritas na secdo “Descricao do Capital Social — Cancelamento de Registro de Companhia
Aberta/Saida do Novo Mercado/Divulgacdo de Negociacdo por Parte de Acionista Controlador,
Conselheiro, Diretor e Membro do Conselho Fiscal”, paginas 132 a 134 e 139 deste Prospecto.

Ao assinar os contratos, as companhias devem adotar as normas e praticas do Novo Mercado. As
regras impostas pelo Novo Mercado visam a conceder transparéncia com relacdo as atividades e
situacdo econdmica das companhias ao mercado, bem como maiores poderes para os acionistas
minoritarios de participacdo na administracdo das companhias, entre outros direitos. As principais
regras relativas ao Novo Mercado sdo sucintamente descritas a seguir, as quais a Companhia também
esta sujeita.

Autorizacao para Negociacdo no Novo Mercado

Primeiramente, a companhia que tenha intencao de listar seus valores mobilidrios no Novo Mercado
deve obter e manter atualizado seu registro de companhia aberta junto a CVM. Além disso,
a companhia deve, entre outras condicdes, firmar Contrato de Participacdo no Novo Mercado e
adaptar seu estatuto as clausulas minimas exigidas pela BOVESPA. Com relacdo a estrutura do capital
social, deve ser dividido exclusivamente em acbes ordinarias e uma parcela minima de acoes,
representando 25% do capital social, deve ser mantida em circulacdo pela companhia. Existe, ainda,
uma vedacdo a existéncia de partes beneficidrias (ou manutencdo em circulacdo) pelas companhias
listadas no Novo Mercado.
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Conselho de Administracao

O Conselho de Administracdo de companhias autorizadas a terem suas acdes negociadas no Novo Mercado
deve ser composto por no minimo 5 membros, eleitos pela Assembléia Geral, com mandato unificado de
até 2 anos, sendo permitida a reeleicdo, sendo que pelo menos 20% de tais membros devem ser
Conselheiros Independentes. Todos os membros do Conselho de Administracdo e da diretoria devem
subscrever um Termo de Anuéncia dos Administradores, condicionando a posse nos respectivos cargos a
assinatura desse documento. Por meio do Termo de Anuéncia dos Administradores, os administradores da
companhia responsabilizam-se pessoalmente a agir em conformidade com o Contrato de Participacdo no
Novo Mercado, com o Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado e com o Regulamento de
Listagem do Novo Mercado.

Outras caracteristicas do Novo Mercado

Dentre as outras caracteristicas do Novo Mercado, destacamos: (i) a obrigacdo de realizar ofertas
publicas de aquisicdo de acdes sob determinadas circunstancias, como, por exemplo, a saida do Novo
Mercado; (ii) realizar suas ofertas publicas de distribuicdo de acdes sempre de modo a favorecer a
dispersdo acionaria; (iii) o direito de venda conjunta dos acionistas em relacdo a venda do Controle das
companhias listadas no Novo Mercado, assegurado tratamento igualitério ao do alienante do Controle;
(iv) obrigacdes de informagdes nao financeiras a cada trimestre, como, por exemplo, o nimero de
acdes detidas pelos administradores da companhia e o nimero de a¢des em circulacdo; (v) maior
divulgacdo de operacbes com partes relacionadas; e (vi) submissdo da companhia, do acionista
Controlador, dos administradores e dos membros do conselho fiscal da companhia ao Regulamento da
Camara de Arbitragem do Mercado para a resolucdo de conflitos societarios entre os acionistas, os
administradores da companhia e a prépria Companhia.

Adicionalmente, em decorréncia da Resolucdo CMN n° 3.121, de 25 de setembro de 2003, conforme
alterada, acdes de emissdo de companhias que adotam praticas diferenciadas de governanca
corporativa, tais como aquelas cujos valores mobiliarios sdo admitidos a negociacdo no segmento
especial Novo Mercado ou cuja classificacao de listagem seja de Nivel 1 ou Nivel 2 de acordo com a
regulamentacdo emitida pela BOVESPA podem ter maior participacdo na carteira de investimento de
fundos de pensdo. Assim, as acbes de companhias que adotam praticas de governanca corporativa
passaram a ser, desde a edicdo da referida Resolucdo, um investimento importante e atraente para as
entidades fechadas de previdéncia privada que sdo grandes investidores do mercado de capitais
brasileiro. Este fato poderd impulsionar o desenvolvimento do Novo Mercado, beneficiando as
companhias cujos valores mobilirios sao ali negociados, inclusive a nossa Companbhia.

Acoes

Cada acao ordinaria emitida pela Companhia confere ao respectivo titular direito a um voto nas
Assembléias Gerais Ordindrias e Extraordinarias. Além disso, de acordo com o nosso Estatuto Social e
com a Lei das Sociedades por Acoes, é conferido aos titulares das nossas acdes direito ao recebimento
de dividendos ou outras distribuicoes realizadas relativamente as acdes ordinarias na proporcdo de suas
participacdes em nosso capital social total. Veja a secdo “Descricao do Capital Social — Pagamento de
Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio”, pagina 127 deste Prospecto, para uma descricdo mais
detalhada a respeito do pagamento de dividendos e outras distribuicdes com relacdo as nossas acoes.
No caso de liquidagdo da nossa Companhia, os acionistas receberdo os pagamentos relativos a
reembolso do capital, na proporcdo da sua participacdo no nosso capital social, apés o pagamento de
todas as nossas obrigacdes. Os acionistas tém direito de preferéncia na subscricdo de novas agdes
emitidas pela Companhia, conforme conferido pela Lei das Sociedades por Ac¢bes, mas nao estdo
obrigados a subscrever futuros aumentos de capital em nossa Companhia caso ndo o desejem.
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De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, nem o nosso Estatuto Social e nem tampouco as
deliberacdes adotadas por nossos acionistas em Assembléias Gerais podem privar os acionistas dos
seguintes direitos:

e direito a participar na distribuicao dos lucros;

e direito a participar, na proporcdo da sua participacdo no nosso capital social, na distribuicéo
de quaisquer ativos remanescentes na hipo6tese de liquidacdo da Companhia;

e direito de preferéncia na subscricdo de acbes, debéntures conversiveis em acdes ou bodnus de
subscricao, exceto em determinadas circunstancias previstas na Lei das Sociedades por Acdes descritas
na secdo “Descricao do Capital Social — Direito de Preferéncia”, pagina 130 deste Prospecto;

e direito de fiscalizar, na forma prevista na Lei das Sociedades por Acdes, a gestao dos negdcios
sociais; e

e direito a retirar-se da nossa Companhia nos casos previstos na Lei das Sociedades por Acdes,
conforme descrito nas secdes “Descricdo do Capital Social — Direito de Retirada”, pagina 128
deste Prospecto, e “Descricdo do Capital Social — Resgate”, pagina 130 deste Prospecto.

Bonus de Subscricao

Em 15 de marco de 2006 nosso Conselho de Administracdo aprovou a emissao de 512.000 bbénus de
subscricdo (“Bonus de Subscricdo”), sendo 256.000 para a primeira emissao (”12 Emissdo”) e 256.000
para a segunda emissdo (@ “22 Emissdo”), os quais foram entregues aos Acionistas Fundadores na
proporcao das respectivas participacdes no capital social da Companhia na data de emissao dos Bénus
de Subscricdo. Cada uma das emissdes dos Bonus de Subscricdo confere aos titulares dos mesmos o
direito a subscricdo de acdes de emissao da Companhia no montante equivalente a 20% do seu capital
social apdés o aumento decorrente do exercicio integral dos Bonus de Subscricao de cada emissao.

A atribuicdo aos Acionistas Fundadores dos Bénus de Subscricdo foi realizada de modo gratuito e se
justifica devido a formacao do capital social da Companhia e em reconhecimento a iniciativa e suporte,
pelos Acionistas Fundadores, dos trabalhos para constituicio da Companhia e do apoio para
elaboracao dos projetos e Estudo de Viabilidade Econédmico-Financeira dos empreendimentos a serem
explorados. Ao atribuirem justa compensacdo aos Acionistas Fundadores por estes trabalhos e
assegurarem participacdo acionaria na Companhia, acreditamos que os Bénus de Subscricdo servem de
estimulo para que os Acionistas Fundadores se comprometam com o desenvolvimento da Companhia,
0 que beneficiard a implementacdo do plano de negdcios elaborado pelos Acionistas Fundadores.

Os Bonus de Subscricdo da 17 Emissdo conferirdo aos seus titulares, a partir das datas em que
se tornarem passiveis de exercicio, o direito a subscricdo de acdes de emissao da Companhia mediante
0 pagamento do preco por Acao praticado na Oferta, sujeito a determinadas regras de atualizacdo
e ajuste.

O propdsito especifico da criagdo dos Bénus de Subscricdo da 12 Emissao foi de atribuir aos Acionistas
Fundadores um instrumento de estimulo para o desenvolvimento do projeto de constituicdo da
Companhia e que viabilizasse a estruturacdo e implementacdo da Oferta pelos mesmos. De modo a
proteger os interesses da Companhia, o exercicio dos Bonus de Subscricao da 12 Emissdo somente
representard compensacao efetiva para os Acionistas Fundadores se e quando ocorrer a efetiva
valorizacdo de todas as acbes de emissdo da Companhia. Do contrario, ndo haverd motivacao
econdmica para exercicio dos direitos conferidos pelos Bénus de Subscricdo da 12 Emissao.
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Assim, os Bénus de Subscricdo da 1% Emissao serdo capazes de proporcionar ganhos aos Acionistas
Fundadores exclusivamente se a cotacdo das acdes de emissdo da Companhia em bolsa de valores
apresentar valorizacdo real, considerando que o preco de subscricdo das acdes as quais os Bonus de
Subscricdo da 12 Emissdo dao direito corresponde ao preco de emissdo por Acao praticado na Oferta,
ajustado de modo ponderado para refletir o preco por acdo praticado em emissbes de acoes
posteriores a Oferta (veja itens “- Preco de Exercicio” e “Atualizacdo do Preco de Exercicio” dos Bonus
de Subscricao da 12 Emissao, pagina 60 deste Prospecto).

Acreditamos que os Bonus de Subscricdo da 12 Emissdo representam um mecanismo eficiente de
compensacao dos Acionistas Fundadores, na medida em que esses valores mobilidrios somente se
traduzirdao em vantagem econdmica efetiva para seus titulares caso a valorizacdo das agdes da
Companbhia se realize em beneficio de todos os demais acionistas. A remuneracdo proporcionada pelos
Bonus de Subscricdo da 17 Emissdo nao interferird nos resultados ou na condicdo financeira da
Companhia, na medida em que eventual ganho auferido pelos Acionistas Fundadores tera origem no
proprio mercado acionario e na possibilidade de negociacdo com terceiros.

Quanto aos Bénus de Subscricdo da 22 Emisséo, esses valores mobilidrios conferirdo aos seus titulares o
direito de subscrever acdes de emissdo da Companhia exclusivamente nas hipdteses de transferéncia
do Controle ou aquisicdo de participacdo aciondria relevante na Companhia, casos em que deverao ser
apresentadas ofertas publicas de aquisicao de todas as acdes em circulacdo da Companhia (ver item
Séries e Direito de Subscricdo de Acbes para os Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo). Para a subscricao
de acdes objeto dos Bénus de Subscricdo da 22 Emissdo, os seus titulares estardo obrigados a pagar o
mesmo preco por acao praticado nas referidas ofertas publicas de aquisicdo de acdes da Companhia.

O objetivo especifico da criacdo dos Bonus de Subscricdo da 22 Emissao foi atribuir aos Acionistas
Fundadores um mecanismo que, em hipéteses previamente determinadas, lhes permitisse alcancar uma
elevagdo importante em sua participagdo acionaria original. A subscricdo de agdes de emissdo da
Companhia nos termos possibilitados pelos Bénus de Subscricdo da 22 Emissdo nao conferird aos seus
titulares o direito a nenhuma remuneracdo ou ganho financeiro, na medida em que essas acbes
deverdo ser subscritas pelo mesmo preco praticado nas ofertas publicas de aquisicdo que serao
apresentadas a todos os demais acionistas a época do seu exercicio.

As principais caracteristicas dos Bonus de Subscricao se encontram descritas abaixo:
Bénus de Subscricao da 1? Emissao

e  Séries e Direito de Subscricdo de Acdes: Os Bonus de Subscricdo da 12 Emissdo foram emitidos
em 3 séries, que se diferenciam exclusivamente quanto a data em que tem inicio o direito de
subscrever as acdes por eles conferido. Os Bédnus de Subscricdo da 12 Emissao/1? Série poderdo
ser exercidos a partir do encerramento do 12° més contado da data de sua emisséo e tém
como objeto um total de 85.336 Bbnus de Subscricdo. Os Bénus de Subscricao da 12
Emissao/22 Série poderao ser exercidos a partir do encerramento do 24° més contado da data
de sua emissdo e tém como objeto um total de 85.332 Bonus de Subscricdo. Os Bonus de
Subscricdo da 12 Emissao/3? Série poderao ser exercidos a partir do encerramento do 36° més
contado da data de sua emissdo e tém como objeto um total de 85.332 Bonus de Subscricao.
Excepcionalmente, os Bénus de Subscricio da 12 Emissao poderdo ser exercidos por seus
titulares nas hipéteses de transferéncia do Controle da Companhia ou aquisicdo de
participacao relevante, conforme descritas nos itens (i) a (iii) do topico Séries e Direito de
Subscricdo de Agdes dos Bénus de Subscricdo da 22 Emissao descritos abaixo, nos prazos ali
previstos. Também excepcionalmente, os Bonus de Subscricdo da 1* Emissao poderdo ser
exercidos de forma integral por seus titulares nas hipéteses de incorporacao, fusao ou cisao da
Companhia, devendo o exercicio nessas hipdteses se dar no prazo de 10 dias Uteis a partir da
data de comunicacdo, nos termos previstos nas regras da CVM, da realizacdo de incorporacao,
fusdo ou cisdo e anteriormente a tais eventos. O prazo para exercicio dos Bonus de Subscricdo
da 12 Emissdo se encerra em 15 anos contados da data de publicacdo do Anuncio de
Encerramento da Oferta.
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Negociacdo: Os Bonus de Subscricdo da 12 Emissao poderdo ser livremente negociados
por seus titulares a partir do momento em que puderem ser exercidos, conforme descrito
no paragrafo anterior. Antes do momento em que puderem ser exercidos, os Bonus de
Subscricdo da 12 Emissdo poderdo ser negociados exclusivamente entre os Acionistas
Fundadores, seus acionistas Controladores, Controladas ou coligadas (“Afiliadas”).

Acbes Objeto: Cada conjunto de 1.000 Bénus de Subscricdo da 17 Emissao da direito a
subscricdo de 1 acdo de emissdo da Companhia quando de sua atribuicdo, observada a
condicdo de ajuste da quantidade de agbes descrita no item “Ajuste da Quantidade de Ac¢des
Objeto dos Bénus de Subscricdo” abaixo.

Ajuste na Quantidade de Acdes Objeto dos Bbnus de Subscricdo: Na hipdtese de serem
emitidas pela Companhia a¢des que ndo decorram do exercicio de direitos conferidos pelos
Bonus de Subscricdo da 12 Emissdo, tal como a emissao das Acdes objeto da Oferta, entdo a
guantidade de acdes as quais os Bonus de Subscricdo conferem direito de subscricdo sera
ajustada. O ajuste na quantidade de acoes objeto dos Bénus de Subscricdo devera resultar em
um aumento ou reducdo proporcional a quantidade de acdes a serem emitidas ou as reducdes
de capital realizadas pela Companhia relativamente a quantidade de acdes existentes antes da
emissdo, de modo que os titulares de Bénus de Subscricdo cujos direitos de subscricdo ndo
tenham ainda sido exercidos mantenham o direito de subscrever o mesmo percentual de
participacdo no nosso capital social que detinham antes de cada nova emissdo de acdes ou
reducado de capital, mesmo que os titulares dos Bénus de Subscricdo deixem de exercer seus
direitos de subscricio em determinados aumentos de capital. O nimero de acdes decorrente
do exercicio dos Bonus de Subscricdo também serd ajustado para refletir desdobramentos,
grupamentos e/ou bonificacdes em acdes. As regras de ajuste aqui descritas aplicar-se-do aos
casos de emissdao de novos bonus de subscricdo, debéntures ou outros valores mobiliarios
conversiveis em acdes da Companhia quando de sua conversao em acdes. As fracdes
eventualmente decorrentes do ajuste aqui descrito poderdo ser agregadas pelos titulares dos
Bonus de Subscricao para que possam representar numeros inteiros de acoes.

Preco de Exercicio: O preco de exercicio dos Bonus de Subscricdo da 1% Emissdo e o
correspondente preco de emissao das acoes deles decorrentes sera igual ao preco de emissao por
acdo praticado na Oferta (R$ 1.000,00). Caso sejam realizadas emissdes de acdes posteriores a
Oferta que ndo decorram do exercicio de Bonus de Subscricdo, o preco de exercicio dos Bonus
de Subscricao serd ajustado para refletir o preco por acdo praticado em tais emissoes. Para tanto,
o calculo deve ser realizado com base (i) no valor em Reais do capital social apés a Oferta,
excluido o valor de lucros capitalizados sem emissao de acdes, acrescido (ii) do valor em Reais
recebido pela Companhia nas emissdes de acdes realizadas apds a Oferta que nado decorram do
exercicio de Bonus de Subscricdo, dividido pela (jii) quantidade total de acbes apés a Oferta
acrescida da quantidade de agdes que tenham sido emitidas posteriormente que ndo decorram
do exercicio de Bbénus de Subscricdo, observado o mecanismo de atualizacdo do preco de
exercicio dos Bénus de Subscricdo objeto do item seguinte.

Atualizacdo do Preco de Exercicio: Para fins de atualizacdo do preco de exercicio dos Bénus de
Subscricdo da 12 Emissdo e do correspondente preco de emissdo das acdes objeto de tais
bénus, os valores referidos nos numeros (i) e (i) do item anterior deverdo ser corrigidos a
partir, respectivamente, da data (i) de publicacdo do Anuncio de Inicio da Oferta e da data (ii)
de cada uma das emissdes de acdes realizadas pela Companhia apds a Oferta que nao
decorram do exercicio de Bénus de Subscricdo, com base na variacdo acumulada do Indice
Geral de Precos ao Consumidor — Amplo (IPC-A), verificada no periodo, desde que tal periodo
seja, em cada caso, igual ou superior a 12 meses.
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e Exercicio do Direito de Subscricdo e Manutencao de Participacdo na Companhia: O direito a
subscricdo de acdes de emissdo da Companhia conferido pelos Bénus de Subscricdo da 12
Emissao podera ser exercido por seus titulares mediante envio de notificagdo a Companhia com
antecedéncia minima de 5 dias Uteis. Nas hipoteses excepcionais descritas ao final do topico
Séries e Direito de Subscricdo de Acbes acima, deverdo ser observados os prazos de exercicio
previstos para os Bénus de Subscricdo da 22 Emissdo. Os Bénus de Subscricdo da 1 Emissdo
somente poderdo ser exercidos caso os Acionistas Fundadores ou suas Afiliadas mantenham
conjuntamente participacao acionaria minima na Companbhia, representada por pelo menos 80%
(oitenta por cento) das acdes detidas pelos Acionistas Fundadores imediatamente apds o
encerramento da Oferta, ressalvado o direito de exercicio dos Bonus de Subscricdo da 12 Emissao
gue se tornem passiveis de exercicio, direito este que sera preservado independente de qualquer
participacdo minima dos Acionistas Fundadores ou suas Afiliadas na Companhia.

e Caracteristicas das Acdes Objeto dos Bébnus de Subscricdo: As acdes a serem subscritas em
decorréncia do direito conferido pelos Bénus de Subscricao fardo jus aos mesmos direitos
conferidos as demais acdes de emissao da Companhia, participando dos dividendos e demais
direitos referentes ao exercicio em que forem emitidas, calculados pro rata temporis a partir da
data de sua emissao.

Bénus de Subscricao da 2° Emissao

e  Séries e Direito de Subscricdo de Acdes: Os Bonus de Subscricdo da 22 Emissao foram emitidos em
1 Unica série. O prazo para exercicio dos Bénus de Subscricdo da 22 Emissao se encerra em 15 anos
contados da data de publicacdo do Anuncio de Encerramento da Oferta. Os Bonus de Subscricao
da 22 Emissdo poderao ser exercidos por seus titulares exclusivamente nas seguintes hipoteses:

(i) Transferéncia do Controle: Na hipdtese de transferéncia do controle da Companhia, como
previsto nos artigos 42, 43 e 44 do Estatuto Social, no Regulamento do Novo Mercado e
na regulamentagdo da CVM, desde que o respectivo titular dos Bénus de Subscricdo ndo
tenha adquirido ou alienado acdes no ambito de tal transferéncia de controle, ou de
qualquer forma intermediado a consumacao de tal transferéncia. O exercicio dos Bénus de
Subscricdo nesta hipotese deve se dar no prazo maximo de 10 dias Uteis contados a partir
da publicacdo do edital de OPA decorrente de tal transferéncia de Controle;

(ii) Aguisicdo_de participacao relevante: Na hipdtese de aquisicdo por qualguer acionista,
atuando individual ou conjuntamente, de participacdo aciondria na Companhia
representativa de quantidade igual ou superior a 20% (vinte por cento) do total de acdes
de emissao da Companhia, como previsto no artigo 45 do Estatuto Social, desde que o
negécio ou conjunto de negdcios que tenha resultado na aquisicdo nao tenha sido
realizado com a participacdo direta dos Acionistas Fundadores ou suas Afiliadas. O
exercicio dos Bonus de Subscricdo nesta hipotese deve se dar no prazo de 10 dias Uteis a
partir da publicacdo do edital da OPA decorrente da aquisicdo de acoes referida acima;

(ii) Aumento de participacdo que resulte em oferta compulséria de acordo com regras da CVM:
Na hipotese de aumento de participacdo ou aquisicdo por qualquer acionista, atuando
individual ou conjuntamente, de participacdo aciondria que, de acordo com a
regulamentacdo vigente da CVM, exija formulacdo de OPA compulséria aos demais
acionistas da Companhia, desde que o negdécio ou conjunto de negdécios que tenha
resultado nessa aquisicdo ndo tenha sido realizado com a participacdo direta dos Acionistas
Fundadores ou suas Afiliadas. O exercicio dos Bédnus de Subscricdo nesta hipdtese deve se
dar no prazo de 10 dias Uteis a partir da publicacdo do edital da referida OPA.
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¢ Negociacdo: Os Bonus de Subscricao da 27 Emissdo poderdo ser negociados a qualquer
tempo exclusivamente entre os Acionistas Fundadores e suas empresas Afiliadas.

e Acbdes Objeto: Cada conjunto de 1.000 Bénus de Subscricdo da 22 Emissao da direito
a subscricdo de 1 acdo quando de sua atribuicdo, observada a condicdo de ajuste da
guantidade de acbes descrita no item “Ajuste da Quantidade de Ag¢bes Objeto dos Bonus de
Subscricdo” abaixo.

e Ajuste na Quantidade de Acdes Objeto dos Bbnus de Subscricdo: Na hipdtese de serem
emitidas pela Companhia acées que nao decorram do exercicio de direitos conferidos pelos
Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo, tal como a emissdo das Acdes na Oferta, entdo a
guantidade de acbes as quais os Bonus de Subscricdo conferem direito de subscricdo sera
ajustada. O ajuste na quantidade de acoes objeto dos Bénus de Subscricdo devera resultar em
um aumento ou reducdo proporcional a quantidade de acdes a serem emitidas ou as reducdes
de capital realizadas pela Companhia relativamente a quantidade de acdes existentes antes da
emissao, de modo que os titulares de Bonus de Subscricdo cujos direitos de subscricdo nao
tenham ainda sido exercidos mantenham o direito de subscrever o mesmo percentual de
participacdo no nosso capital social que detinham antes de cada nova emissao de acdes ou
reducado de capital, mesmo que os titulares dos Bénus de Subscricdo deixem de exercer seus
direitos de subscricdo em determinados aumentos de capital. O nimero de acdes decorrente
do exercicio dos Bonus de Subscricdo também serd ajustado para refletir desdobramentos,
grupamentos e/ou bonificacbes em acbes. As regras de ajuste aqui descritas aplicar-se-do0 aos
casos de emissdao de novos bonus de subscricdo, debéntures ou outros valores mobiliarios
conversiveis em acdes da Companhia quando de sua conversao em acdes. As fracdes
eventualmente decorrentes do ajuste aqui descrito poderdo ser agregadas pelos titulares dos
Bonus de Subscricdo para que possam representar nimeros inteiros de acoes.

e Preco de Exercicio: O preco de exercicio dos Bbnus de Subscricio da 2% Emisséo e o
correspondente preco de emissdo das acbes deles decorrentes serd igual ao preco por acdo
praticado nas ofertas publicas de aquisicao (OPAs) de acdes formuladas por conta dos eventos
descritos nos itens (i) a (i) do tépico Séries e Direito de Subscricdo de Acdes dos Bdnus
de Subscricdo da 22 Emissdo, sujeito as mesmas regras de atualizagdo previstas para a
respectiva OPA.

e Exercicio do Direito de Subscricdo e Manutencdo de Participacdo na Companhia: O direito a
subscricdo de a¢des conferido pelos Bénus de Subscricdo da 22 Emissdo podera ser exercido
por seus titulares mediante envio de notificacdo de exercicio a Companhia em até 10 dias Uteis
contados da publicacdo do edital da OPA a que se referir, devendo permitir que os titulares
dos Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo possam realizar na respectiva OPA a venda das acdes a
serem emitidas com a emissdo de acbes pela Companhia em até 5 dias Uteis contados da
notificacdo. Os Bonus de Subscricdo da 22 Emissdo somente poderdo ser exercidos caso 0s
Acionistas Fundadores ou suas Afiliadas mantenham conjuntamente participacdo acionaria
minima na Companhia, representada por pelo menos 80% (oitenta por cento) das acdes
detidas pelos Acionistas Fundadores imediatamente ap6s o encerramento da Oferta.

e Caracteristicas das Acdes Objeto dos Bdnus de Subscricdo: As acdes a serem subscritas em
decorréncia do direito conferido pelos Bénus de Subscricao fardo jus aos mesmos direitos
conferidos as demais acOes, participando dos dividendos e demais direitos referentes ao
exercicio em que forem emitidas, calculados pro rata temporis a partir da data de sua emissao.
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Melhores Esforcos de Negociacdo em Alteragoes Societarias

Na hipotese em que seja deliberada qualquer reorganizacao, alteracdo societdria ou patrimonial na
Companhia, ou caso seja adotada qualquer acdo relativa as acdes ordinarias de emissdo da Companhia
além daquelas aqui especificamente previstas, as quais, em cada caso, possam trazer impacto,
modificacdo de condicbes, diminuicdo de direitos ou perdas aos titulares dos Bénus de Subscricdo da 12
Emissdo e dos Bénus de Subscricao da 22 Emissdo, deverd a Companhia envidar seus melhores esforcos e
negociar de boa fé com os titulares dos Bonus de Subscricdo para determinar as novas condicdes que lhes
serdo aplicaveis, procurando preservar os direitos originalmente atribuidos aos Bénus de Subscricdo, a sua
relevancia econémica e societaria, a quantidade de acdes objeto e o respectivo valor. Para esse fim, as
deliberacoes por parte dos titulares dos Bonus de Subscricdo considerar-se-d0 aprovadas conforme a
manifestacdo da maioria dos titulares de Bonus de Subscricio em circulacdo, considerados
separadamente para 12 e 22 Emissdo. Os conflitos porventura surgidos deverdo ser levados a solucao
perante a Camara de Arbitragem do Mercado, nos termos do estatuto social da Companhia.

Quadro Resumo das Principais Condi¢oes dos Bonus de Subscricao

Os quadros abaixo contém um resumo das principais caracteristicas dos Bonus de Subscricdo. Essas
informacdes devem ser lidas em conjunto com o detalhamento dos termos e condi¢des dos Bénus de
Subscricdo apresentado nas secbes anteriores.

Bonus de Subscricao da 12 Emissao

Quantidade de
Bonus de
Subscricao e
Acdes Objeto

256.000 sendo 1 acdo por cada conjunto de 1.000 Bbnus de Subscricdo. A
guantidade de acdes objeto dos Bonus de Subscricdo da 17 Emissao sera ajustada
conforme aumentos e reducoes de capital da Companhia, exceto os aumentos de
capital decorrentes do exercicio dos Bonus de Subscricdo e incluindo o aumento de
capital decorrente da Oferta, de forma que os titulares de tais Bonus de Subscricao
mantenham o direito de exercer o mesmo percentual de participacdo em Nnosso
capital social que detinham antes de cada nova emissdo de acdes ou reducdo de
capital. Os Bonus de Subscricdo da 12 Emissao conferem o direito a subscricdo de
acdes no montante equivalente a 20% do capital social da Companhia apds o
aumento decorrente do exercicio integral dos Bénus de Subscricdo da 12 Emissao.

Preco de Exercicio

Igual ao Preco de Subscricdo das Acdes na Oferta (R$ 1.000), ajustado para
refletir o preco de emissdo de acdes praticado nos aumentos de capital
posteriores a Oferta, exceto os aumentos decorrentes do exercicio dos Bonus
de Subscricdo, atualizado pelo IPC-A.

Prazo Méaximo

15 anos contados da data da publicacdo do Anuncio de Encerramento.

Tarpon Agro (12.851)
Cape Town (21.334)
Agro Investment (16.210)
Agro Managers (840)

Tarpon Agro (12.850)
Cape Town (21.333)
Agro Investment (16.210)
Agro Managers (840)

de Exercicio

Negociacao Permitida somente entre os Acionistas Fundadores e suas Afiliadas até o momento
em gue puderem ser exercidos. A partir desse momento, a negociacao passa a ser
irrestrita.

12 Série 2° Série 3° Série

Direito de A partir de 12 meses | A partir de 24 meses | A partir de 36 meses

Subscricao contados da data de | contados da data de | contados da data de
emissao. emissao. emissao.

Titulares Tarpon (8.483) Tarpon (8.483) Tarpon (8.483)

(quantidade) Cresud (25.618) Cresud (25.616) Cresud (25.616)

Tarpon Agro (12.850)
Cape Town (21.333)
Agro Investment (16.210)
Agro Managers (840)
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Bonus de Subscricao da 22 Emissao

Quantidade de
Bonus de
Subscricao e
Acdes Objeto

256.000 sendo 1 acdo por cada conjunto de 1.000 Bénus de Subscrigdo,
sendo tal quantidade ajustada conforme aumentos e reducdes de capital da
Companhia, exceto os aumentos de capital decorrentes do exercicio dos
Bonus de Subscricdo e incluindo o aumento de capital decorrente da Oferta,
de forma que os titulares de tais Bonus mantenham o direito de exercer o
mesmo percentual de participacdo em nosso capital social que tinham antes
de cada nova emissdo de acdes ou reducdo de capital. Os Boénus de
Subscricdo da 22 Emissdo conferem o direito a subscricdo de acdes no
montante equivalente a 20% do capital social da Companhia apds o aumento
decorrente do exercicio integral dos Bonus de Subscricdo da 22 Emissao.

Preco de Exercicio

Preco por acdo praticado nas ofertas publicas de aquisicio de acdes (OPA)
formuladas por ocasido de quaisquer dos eventos listados no item “Hip&teses
de Exercicio” abaixo.

Hipoteses de
Exercicio

(i) Transferéncia de Controle, (ii) aquisicao de participacdo superior a 20% do
nosso capital social por um acionista que nao seja um Acionista Fundador e
(iii) aumento de participacdo de acordo com as regras da CVM, que obrigue
apresentacdo de OPA.

Prazo Méaximo

15 anos contados da data da publicacdo do Anuncio de Encerramento.

de Exercicio
Negociacdo Permitida somente entre os Acionistas Fundadores e suas Afiliadas.
Titulares Tarpon (25.449)

Cresud (76.850)

Tarpon Agro (38.551)
Cape Town (64.000)
Agro Investment (48.630)
Agro Managers (2.520)
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INFORMAGCOES FINANCEIRAS SELECIONADAS

A tabela abaixo apresenta um sumario de nossas demonstracdes financeiras para os periodos ali
indicados. As informagdes abaixo devem ser lidas e analisadas em conjunto com as nossas demonstracoes
financeiras e respectivas notas, incluidas neste Prospecto, e com a secdo “Discussdo e Andlise da
Administracao sobre a Situacdo Financeira e o Resultado Operacional”, pagina 67 deste Prospecto.

As informacbes mencionadas abaixo, datadas de 30 de setembro e 31 de dezembro de 2005, estdo
incluidas em nossas demonstracdes financeiras constantes deste Prospecto.

Em 30 de setembro Em 31 de dezembro
de 2005 (RS) de 2005 (RS)
Ativo
Circulante
Disponibilidades................ 100 24.695
Permanente
Imobilizado ...................... 1.600
Diferido........cccoevevevee. 121.815 1.737.650
Total do ativo ...c.cceeeceeereurerneanenn. 121.915 1.763.945
Passivo e patrimoénio liquido
Circulante
ContasaPagar......ccc......... 116.484 22.500
Provisbes Diversas ............. 984.953
Impostos e Contribuicoes
a Recolher............ccccoo 4210
Partes Relacionadas........... 5.331 404.922
121.815 1.416.585
Patriménio liquido
Capital Social” ................. 151.000 732.628
Capital a integralizar ......... (150.900) (385.268)
Capital integralizado ......... 100 347.360
Total do passivo e patriménio
lHQUIO «.vveecereee et aee e aeeee e 121.915 1.763.945

"0 Capital Social esté totalmente integralizado, na data deste Prospecto.

As nossas demonstracdes financeiras em 30 de setembro e 31 de dezembro de 2005, preparadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluidas neste Prospecto, foram auditadas pela
KPMG Auditores Independentes de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, conforme
parecer dos auditores, que contém paragrafo de énfase comentando que as demonstracdes financeiras
foram preparadas no pressuposto da continuidade normal dos negécios da Companhia e que a
recuperacao do ativo diferido, a liquidacdo dos passivos, o cumprimento dos compromissos assumidos
e 0 inicio e continuidade das operacdes da Companhia dependem da implementacdo e sucesso dos
planos da Administracdo apresentados na Nota Explicativa No. 1 as demonstracdes financeiras,
incluidas neste Prospecto. As demonstracdes financeiras e informacdes financeiras selecionadas nao
incluem quaisquer ajustes relativos a realizacdo e classificacdo dos valores de ativos ou quanto aos
valores e classificacdo dos passivos que seriam verificados caso os planos da Administracdo nao se
materializem e, portanto, a Companhia ndo inicie e mantenha suas operacoes.
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DISCUSSAO E ANALISE DA ADMINISTRACAO SOBRE A SITUACAO
FINANCEIRA E O RESULTADO OPERACIONAL

Esta andlise e discussdo da administracdo sobre a situacdo financeira e o resultado das operacdes deve
ser lida em conjunto com as demonstracoes financeiras e respectivas notas explicativas incluidas neste
Prospecto. As demonstracoes financeiras constantes do presente Prospecto foram elaboradas em
conformidade com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil.

Introducao

Algumas das informacdes financeiras para os periodos encerrados em 30 de setembro e 31 de
dezembro de 2005 estdo incluidas em nossas demonstracdes financeiras constantes deste Prospecto.
Em 31 de dezembro de 2005, ndo possuiamos qualquer histérico ou compromisso financeiro relevante,
exceto aqueles relativos aos custos da presente Oferta e aqueles descritos no presente Prospecto. Veja a
Secao “Informacdes sobre a Oferta — Custos de Distribuicao”, pagina 17 deste Prospecto, e “Descricao
dos Negécios — Contratos Relevantes”, pagina 101 deste Prospecto.

Somos uma empresa constituida em 23 de setembro de 2005 e até a presente data ndo desenvolvemos
nenhuma atividade negocial significativa, tampouco temos quaisquer ativos tangiveis. Ndo temos
nenhum histérico operacional, demonstracoes financeiras ou histérico negocial que possa fornecer uma
base para avaliacdo de nossas perspectivas comerciais ou do valor futuro de nossas acoes ordinarias.
Nossa estratégia inicial de negdcios é extremamente ampla e esta sujeita a modificagbes significativas
no futuro. Pode acontecer de nossa estratégia ndo lograr éxito e, nesse caso, pode ser que nao
consigamos proceder em tempo habil as alteragdes necessarias. No momento, ndo temos certeza sobre
as regides geograficas e setores agricolas em que iremos investir, sobre a data em que poderemos
realizar esses investimentos nem sobre o preco que poderemos pagar pelos investimentos efetuados.
Consequientemente, ndo ha como garantir que conseguiremos implementar nossa estratégia. Essa falta
de garantia confere ao seu investimento em nossas acdes ordindrias carater altamente especulativo,
sujeitando-o a um grau de risco inusitadamente alto. Antes de investir nas Acdes, vocé devera
compreender que a existe possibilidade de perda de todo o valor investido. Veja a secdo “Fatores de
Riscos - Somos uma companhia em inicio de suas atividades, sem quaisquer opera¢des, demonstracoes
financeiras histéricas ou qualquer histérico, e o investimento em nossas a¢oes ordindrias tem carater
altamente especulativo”, pagina 33 deste Prospecto.

Conjuntura Econémica Brasileira

O ano de 2003 foi marcado pela transicdo do governo Fernando Henrique Cardoso para o de Luiz
Inacio Lula da Silva. Em virtude de fatores adversos associados as incertezas sobre o futuro politico e
econémico do Brasil antes e imediatamente apds as eleicoes presidenciais de outubro de 2002, o PIB
brasileiro apresentou um crescimento de apenas 0,5% em 2003.

Em 2003, a desvalorizacdo do Délar frente a outras moedas, bem como as politicas monetarias e fiscais
conservadoras do atual Governo Federal, levaram a valorizacdo do Real em relacdo ao Doélar. Neste
mesmo ano, a inflacdo, medida pelo IPCA, foi de 9,3%. O Real valorizou-se 22,3% frente ao Délar,
alcancando R$2,89 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2003.

Em 2004, impulsionado pelas exportacdes, o pais retomou o crescimento econdmico, em particular nos
setores mais sensiveis a expansdo do crédito. Sinais de recuperacdo do mercado interno refletiram-se
positivamente no mercado de trabalho, na renda da populacdo e no aquecimento da economia
brasileira. O PIB cresceu 4,9% e o Real valorizou-se frente ao Délar em 8,8% entre 31 de dezembro de
2003 e 2004.
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O aumento da carga tributéria e a elevacdo da taxa de juros sao dois fatores que adversamente afetam
o setor imobilidrio, dado que diminuem o poder aquisitivo da populacao.

O ano de 2005 foi marcado pelas dentincias de corrupcao contra integrantes do governo e deputados
federais da base de sustentacao do atual presidente e pelo esforco do Banco Central em atingir a meta
de inflacdo de 5,1% no ano, o que resultou na manutencdo em niveis elevados da taxa de juros.
Porém, com o desaquecimento da economia, a partir de novembro o governo comecou a reduzir a taxa
basica de juros de modo a incentivar a retomada do crescimento econémico. Em 31 de dezembro de
2005, a taxa bésica de juros definida pelo Banco Central era 18,00% ao ano.

Em 2005, o Real valorizou-se em 13,4% em comparagao ao Délar. Apesar dessa valorizagdo, o Brasil
teve um superavit comercial de US$44,8 bilhdes, seu mais alto superavit comercial de todos os tempos.
A taxa média de desemprego nas principais regides metropolitanas do pafs caiu de 11,6% de janeiro a
novembro de 2004 para 10,0% no mesmo periodo de 2005, de acordo com as estimativas de
desemprego publicadas pelo IBGE. A inflacdo, conforme medida pelo IPC-A, foi de 5,7% em 2005.

A tabela a seguir fornece os dados do crescimento real do PIB, inflacdo, taxas de juros e taxa de cambio
do Délar nos periodos indicados.

2002 2003 2004 2005

INFlac80 (IGPM)......ooiiei e 25,3% 8,7% 12,4% 1,2%
INFlaCA0 (IPC-A).. .o 12.5% 9,3% 7,6% 5.7%
TaxXa CDI" .o 22,9% 16,8% 16,2% 19%
Crescimento real do PIB® ......ovoooieoeeeeeeeeeee e, 1,9% 0,5% 5,3% ND®
Taxa de cambio no final do periodo - R$/US$"............ 3,53 2,89 2,65 2,348
Taxa de cambio média no ano — R$/US$".......coccvvn. 3,00 3,06 2,92 2,433
Valorizacdo (desvalorizacdo) do Real frente ao délar

AMENICANO ... (34,3)% 22,2% 8,9% 13,4%

""BACEN - Taxa PTAX venda. Média calculada pela média das taxas ao final de cada més do ano.
? Secretaria da Fazenda /Receita Federal e CS Economic Research.
%' Nao disponivel.

Fatores que Afetam os Nossos Resultados Operacionais

O setor agropecudrio é afetado pela conjuntura econémica do pais e do setor. Existem incertezas
econémicas e politicas consideraveis que podem vir a prejudicar o comportamento do mercado, os
custos de producao, a disponibilidade de mao-de-obra e matéria-prima e demais fatores que afetam o
setor agropecuario de modo geral. Taxas de juros mais altas podem afetar a capacidade dos produtores
agricolas de obter financiamentos.

A inflacdo também podera ter efeito relevante sobre a nossa situacdo financeira e resultados
operacionais. Quase todos 0s nossos custos de producdo e despesas operacionais sdo denominadas em
reais, e os fornecedores e prestadores de servicos relacionados a tais despesas, de modo geral, tentam
reajustar seus precos para refletir a inflacdo brasileira e variacdo do preco de commodiities.

Nossos resultados operacionais também poderao ser afetados indiretamente por flutuacées cambiais,
uma vez que guase todas as nossas receitas serao atreladas a commodiities agricolas referenciados em
Dolar. Da mesma forma, nossos resultados podem ser afetados por variagdes cambiais entre o periodo
de plantio, onde adquirimos insumos com precos referenciados em dolar, e a época da colheita.

Estamos sujeitos as sazonalidades inerentes ao agronegdcio.
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Outros fatores que influenciarao os resultados das operacdes sao:

e maior acesso aos mercados dos EUA, da Europa e outros que atualmente limitam o acesso
a determinados setores, por meio de quotas, subsidios e restricdes as importacoes;

e 3 taxa de crescimento da economia global e o correspondente crescimento no consumo
de produtos agricolas em geral em todo o mundo;

e a3 taxa de crescimento do PIB do Brasil, que tem um impacto sobre a demanda por nossos
produtos e, conseqlentemente, sobre o volume das vendas internas;

e ataxa de cambio do Real em relacao ao délar, que afeta nossas vendas liquidas em reais; e

e as politicas tributarias adotadas pelo governo brasileiro e pelos governos dos estados brasileiros
onde operamos, que resulta em obrigagdes tributérias.

Exercicio Social

Devido a natureza dos nossos negocios, especialmente os periodos de safra dos produtos agricolas,
nosso exercicio social inicia-se em 1° de julho e encerra-se em 30 de junho de cada ano. Tal
caracteristica é comum entre empresas do setor agropecudrio localizadas no Brasil e hemisfério sul,
devido as condicdes climaticas e de cultivo.

Exercicio Fiscal

Embora o nosso exercicio social encerre-se em 30 de junho, o exercicio fiscal coincide com o ano-
calendario. Essa diferenca de datas pode ocasionar diferencas na apuracdo do imposto de renda e
contribuicdo social, bem como na taxa efetiva de imposto do nosso lucro antes do imposto de renda e
nosso lucro tributavel fiscal.

Principais Praticas Contabeis

As nossas demonstracoes financeiras sdo preparadas em conformidade com as préticas contdbeis
adotadas no Brasil. Por ser uma empresa em fase pré-operacional e nao ter desenvolvido qualquer
atividade operacional até 31 de dezembro de 2005, as nossas praticas contabeis tém sido restritas a
aquelas referentes ao tratamento contadbil de despesas incorridas no processo de constituicdo da
Companhia e estao resumidas a seguir:

Diferido. A Companhia tem contabilizado no ativo diferido os gastos e despesas pré-operacionais
incorridos durante a fase de constituicdo da Companhia ao seu valor de custo. Tais gastos incluem: (a)
despesas de organizagdo tais como honorérios profissionais para a estruturacdo das operacdes da
Companhia, elaboracdo dos estatutos, despesas de legalizacdo desses documentos, gastos com o0s
primeiros registros oficiais da Companhia e respectiva legalizacao, (b) custos de estudos e projetos, e (c)
despesas pré-operacionais incorridos até a data das demonstracées financeiras.

Para aquelas despesas para as quais ainda nao foi emitida nota fiscal pelos prestadores de servicos a
Companhia tem contabilizado uma proviséo com base nos valores dos servicos estabelecidas nos
contratos ou propostas de servicos profissionais.

Os valores contabilizados no ativo diferido serdo amortizados quando as opera¢des comerciais forem
iniciadas a partir da primeira colheita (Norma Brasileira de Contabilidade (NBTC) 10.14). Conforme as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, os valores contabilizados no ativo diferido serdo amortizados
geralmente seguindo o método linear em prazos ndo além de 5 a 10 anos.

Se, em qualquer circunstancia, houver duvidas quanto a recuperacao dos valores diferidos com lucros

de periodos futuros, ou quanto a continuidade da entidade em regime operacional, os montantes
ativados deverao ser imediatamente amortizados na sua totalidade.
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De acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, a Administracdo da Companhia pode usar do
seu julgamento na determinacdo e registro de estimativas contdbeis. Atualmente, as transacoes
envolvendo essas estimativas estdo principalmente na rubrica provisdes diversas. A liquidacdo das
transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados, devido a
imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacao.

Quanto as provisdes, elas sdo reconhecidas no balanco quando a Companhia possui uma obrigacdo
legal ou constituida como resultado de um evento passado, e é provavel que um recurso econémico
seja requerido para saldar uma obrigacdo. As provisdes sdo registradas tendo como base as melhores
estimativas na data do balanco.

Quando iniciadas as atividades operacionais da Companhia ela estard sujeita as praticas contébeis
especificas para entidades com atividades agropecudrias, as quais estdo estabelecidas na Norma
Brasileira de Contabilidade (NBCT) T 10.14 emitida pelo Conselho Federal de Contabilidade. As
principais praticas contabeis especificas para as atividades agropecudrias sao detalhadas a sequir:

Imobilizado geral: O ativo imobilizado, incluindo terra, prédios e benfeitorias assim como maquindrio, é
registrado ao custo de aquisicao ou construcao. As depreciacdes, excluindo terra, séo calculadas pelo método
linear, com base em taxas anuais que levam em consideracao a vida Util econdmica e remanescente dos bens.
A reavaliacdo de bens tangiveis do ativo imobilizado a valor de mercado é aceita sujeita a certas exigéncias que
incluem: (a) a reavaliacdo da totalidade dos bens da mesma natureza, e (b) uma periodicidade minima anual
para bens cujo valor de mercado varia significativamente ou a cada 4 anos em outros casos.

Principais Praticas Contdbeis para Atividades Agricolas

Atividades agricolas. Sao atividades agricolas aquelas destinadas a produgdo de bens, mediante o plantio,
manutencao ou tratos culturais, colheita e comercializacdo de produtos agricolas. As culturas agricolas se
dividem em: (a) tempordrias - quando se extinguem pela colheita sendo seguidas de um novo plantio, e
(b) permanentes - quando tém duracao superior a um ano ou proporcionam mais de uma colheita sem a
necessidade de um novo plantio, recebendo somente tratos culturais no intervalo entre as colheitas.

Ativo Circulante. Plantio de culturas agricolas temporarias: os custos incorridos na formagdo das
culturas temporarias, tais como a preparacdo da terra, o plantio de mudas ou sementes, a mao-de-obra
agricola, etc., sdo contabilizados ao custo, no ativo circulante.

Tratos culturais. Os custos incorridos com a manutencdo de culturas agricolas temporarias e
permanentes sdo contabilizados no ativo circulante, ao valor de custo e incluem todos os custos
integrantes do ciclo operacional imputaveis direta ou indiretamente ao produto, tais como sementes,
irrigacoes, adubos, fungicidas, inseticidas, mao-de-obra e encargos sociais, combustiveis, energia
elétrica, secagens, depreciacdo de prédios, maquinas e equipamentos utilizados na producao,
arrendamentos de maquinas, equipamentos e terras, servicos de terceiros, entre outros.

Estoques de produtos agricolas. Uma vez realizada a colheita dos produtos, ao custo de plantio da cultura
temporaria ou a parcela anual da exaustdo (depreciacdo) da cultura permanente, acrescidos dos tratos
culturais, devem ser incorporados os custos incorridos com a colheita, beneficiamento, armazenagem e outros
necessarios para que o produto resulte em condicdes de comercializacdo. Os estoques de produtos agricolas
destinados a venda poderao ser avaliados pelo valor de mercado quando atendidas as seguintes condicoes: (a)
gue a atividade seja primaria, (b) que o custo de producao seja de dificil determinacao, (c) que haja um efetivo
mercado que possibilite a liquidez imediata desse estoque e que valide a formacao do seu preco, e (d) que seja
possivel estimar o montante das despesas de realizacao da venda.

Imobilizado. Plantio de culturas agricolas permanentes: os custos incorridos na formacdo das culturas
permanentes até o periodo imediatamente anterior ao inicio da primeira colheita, tais como a preparacao
da terra, o plantio de mudas ou sementes, a mao-de-obra, etc., sdo contabilizados no ativo imobilizado,
assim como 0s custos incorridos posteriores que aumentem a vida-Util remanescente da cultura
permanente. A exaustao (depreciacdo) de tais custos deve ser calculada a partir da primeira colheita seja
com base na expectativa de colheitas, da produtividade ou da vida Util estimada da lavoura.
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Os custos com desmatamento, destocamento, correcdo do solo e outras melhorias, para propiciar
o desenvolvimento das culturas agricolas que beneficiardo mais de uma safra, devem ser contabilizados
pelo seu valor original, no Ativo Diferido, como encargo das culturas agricolas desenvolvidas na area,
deduzidas as receitas liquidas obtidas com a venda dos produtos oriundos do desmatamento
ou destocamento.

Reconhecimento de receita e de custos dos produtos vendidos. A receita deve ser reconhecida quando
o risco da propriedade do produto é transferida para o comprador, o que geralmente acontece no
momento em que o produto é entregue de acordo com a condicao comercial contratada. O custo dos
produtos vendidos é reconhecido no momento em gue se reconhece a receita associada.

As perdas, parciais ou totais, decorrentes de ventos, geada, inundacdo, praga, granizo, seca,
tempestade e outros eventos naturais, bem como de incéndio, sdo contabilizadas como despesas nao
operacionais. As perdas correspondentes a frustracdo ou retardamento da safra agricola dever ser
contabilizadas como despesas operacionais.

As perdas correspondentes a frustracdes ou retardamento da safra agricola devem ser contabilizadas
como despesas operacionais.

Principais Praticas Contabeis para Atividades Pecuérias

Atividades pecudrias. Sao atividades pecudrias aquelas referentes a cria, recria e engorda de animais para fins
comerciais, abrangendo desde a inseminacéo, nascimento ou compra, até a comercializacdo. As atividades
pecudrias sdo classificadas para fins contabeis em: (a) cria e recria de animais para comercializacdo de matrizes,
(b) cria, recria ou compra de animais para engorda e comercializacao, ou (c) cria, recria ou compra de animais
para comercializacdo de seus produtos derivados, tais como: leites, ovo, mel, sémen, etc.

Nas atividades de criacdo, os animais devem ser assim avaliados da seguinte forma: (a) o nascimento de
animais, conforme o custo acumulado do periodo, dividido pelo nimero de animais nascidos (b) os
custos com os animais devem ser segregados ao valor original a medida que sdo incorridos, de acordo
com as fases de crescimento e (c) os estoques de animais devem ser avaliados segundo sua idade
e qualidade.

Estoques. Animais para descarte, engorda e comercializagao: sao contabilizados ao custo de aquisicao
ou formacdo, incluindo todos os custos integrantes do ciclo operacional imputdveis direta ou
indiretamente aos mesmos, tais como ragbes, medicamentos, inseticidas, mao-de-obra e encargos
sociais, combustiveis, energia elétrica, depreciacdo de prédios, maquinas e equipamentos utilizados na
producdo, arrendamentos de maquinas, equipamentos e terras, servicos de terceiros, entre outros. Sdo
classificados no ativo circulante os custos dos estoques de animais destinados a descarte, engorda e
comercializacdo até o final do préximo exercicio. Os estoques de animais destinados a venda poderao
ser avaliados pelo valor de mercado quando atendidas as seguintes condicées: (a) que a atividade seja
primaria, (b) que o custo de producao seja de dificil determinacao, (c) que haja um efetivo mercado que
possibilite a liquidez imediata desse estoque e que valide a formacdo do seu preco, e (d) que seja
possivel estimar o montante das despesas de realizacdo da venda.

Imobilizado. Animais para reproducdo ou producdo de derivados: sdo contabilizados ao custo de
aquisicao ou formacéo, de forma similar aos animais para descarte, engorda e comercializacdo. Caso os
animais deixem de ser utilizados para reproducao ou producdo de derivados devem ser transferidos
para rubrica de estoques, no ativo circulante pelo seu valor contabil unitério. A depreciacdo dos animais
para reproducdo ou producdo de derivados é calculada com base na vida-util do rebanho, com inicio
no momento em que o animal alcancar as condicbes de reproducdo ou producao.

Reconhecimento de receita e custos dos produtos vendidos. A receita deve ser reconhecida quando o
risco da propriedade do produto é transferida para o comprador, o que geralmente acontece no
momento em que o produto é entregue de acordo com a condicdo comercial contratada. O custo dos
produtos vendidos é reconhecido no momento em que se reconhece a receita associada.
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As perdas de animais por morte natural sdo contabilizadas como despesa operacional.

Praticas Contdabeis Criticas Futuras: Conforme previamente mencionado, assim que a Companhia
iniciar suas atividades, estara sujeita as praticas contabeis especificas para o setor agricola e pecuario,
0s quais estdo estabelecidas na NBC T 10.14 emitida pelo Conselho Federal de Contabilidade. Baseado
na natureza de nossos negdcios, entendemos que as praticas contabeis descritas a seguir serdo criticas
uma vez que envolverdo o uso de estimativas e premissas baseadas em nossa experiéncia e outros
fatores. A apresentacdo de demonstracdes financeiras requer que a Administracdo use de julgamento
na determinacdo e registro de estimativas contébeis sobre o valor dos ativos e passivos significativos
sujeitos a essas estimativas e premissas. A liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas
poderd afetar a situacdo patrimonial e financeira, bem como os resultados das operacdes por resultar
em valores diferentes dos estimados, devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacao.

Valorizacao dos estoques: De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil estoques podem ser
valorizados pelo custo ou mercado, dos dois 0 menor, ou ainda pelo preco de venda menos o custo
estimado de alienacdo quando certas condicbes sao atendidas. A determinacdo se estas condicdes sao
atendidas ou ndo envolverdo o julgamento da administracao e sua habilidade de fazer certas estimativas.

Perdas por queda no valor de recuperacao, depreciacdo, exaustao e amortizacao dos ativos
imobilizado e diferido: A Companhia ird reavaliar periodicamente a necessidade de realizar testes
sobre a recuperabilidade dos ativos de longo prazo, baseada em varios indicadores como o nivel de
lucratividade dos negdécios e desenvolvimento tecnoldgico quando necessarios na ocorréncia de
gualquer evento negativo tal como uma queda significativa no valor de mercado do ativo imobilizado
ou uma mudanca adversa significativa na maneira como o ativo de longo prazo estd sendo utilizado,
fluxos de caixa vao ter que ser preparados para determinar se o valor contabil do ativo imobilizado é
recuperavel. Para estimar os fluxos de caixa futuros a Companhia ird utilizar varias premissas e
estimativas. Essas premissas e estimativas podem ser influenciadas por diferentes fatores internos e
externos tais como tendéncias econdmicas e da industria, taxas de juros, taxas de cambio, mudancas
nas estratégias de negdcios e nos tipos de produtos oferecidos ao mercado. A Companhia ira
reconhecer as despesas de depreciacdo e amortizacdo do imobilizado e também do ativo diferido no
método linear. A visa Util dos ativos terd de ser revisada periodicamente baseada em fatos e
circustnancias existentes. Devido a natureza de nossos negdcios a determinacgao da vida util ird requerer
um grau de julgamento consideravel. A Companhia também tera de reconhecer a exaustao para certos
grupos do imobilizado baseada na vida Util, expectativa ou produtividade das safras. Se nds formos
requeridos a alterar materialmente as premissas utilizadas, as despesas de depreciacdo, exaustdo e
amortizacao, as perdas por obsolescéncia e o valor contabil dos ativos imobilizados e diferido poderiam
ser materialmente diferentes.
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VISAO GERAL DO SETOR

Ndo possuimos qualquer histérico operacional ou acordos comerciais significativos, exceto aqueles
descritos neste Prospecto e, em decorréncia de tal fato, incluimos neste Prospecto, com detalhamento,
certos dados macroecondmicos, comerciais e estatisticos relativos a economia brasileira e aos setores
agricola e imobilidrio no Brasil, onde pretendemos atuar. Constam deste Prospecto, inclusive,
informacdes quanto a valores de imoéveis no Brasil, o preco de certas commodities agricolas e a posicdo
competitiva e participacdo de mercado do Brasil no setor agricola global. Essas informacoes provém de
uma série de fontes publicas, inclusive o MAPA, a Conab, o Ministério dos Transportes, o IBGE, BACEN,
ABIEC, ABIPECS, ABEF e UBA, além de fontes privadas, como o Instituto FNP. A metodologia e a
terminologia empregadas por essas diferentes fontes ndo sdo sempre as mesmas e os dados
provenientes de diferentes fontes ndo sdo prontamente comparaveis. Ademais, fontes que nao a nossa
Companhia utilizam metodologias ndo idénticas as nossas, podendo produzir resultados que diferem
de modo significativo das nossas estimativas, as quais estdo sujeitas a influencia das circunstancias
econdémicas, regionais e comerciais em cada momento. Apesar de acreditar que essas informacoes
provém de fontes confidveis, e de termos feito a diligéncia considerada necessaria para nos
assegurarmos disso, estes dados macroecondmicos, comerciais e estatisticos ndo sdo passiveis de
verificacdo de forma independente.

Visao Geral do Mercado Agricola Brasileiro

Com um clima diversificado, chuvas regulares, energia solar abundante e quase 14% de toda a 4gua
doce disponivel no planeta, o Brasil dispde, segundo o MAPA, de 388 milhdes de hectares de terras
agricultaveis férteis e de alta produtividade, dos quais 90 milhdes ainda nao foram explorados. Esses
fatores fazem do pais um lugar de vocacdo natural para a atividade agricola. O agronegécio é hoje a
principal locomotiva da economia brasileira.

Acreditamos que o Brasil tem potencial para aumentar a sua area cultivada devido ao seu clima favoravel,
topografia relativamente plana e uma disponibilidade substancial de terras ardveis que sao propicias para
a agricultura mecanizada. O crescimento da producao de soja no cerrado da regiao centro-oeste do Brasil
é um exemplo de aumento de producdo no setor agricola brasileiro. Tal crescimento foi em grande parte
alcancado por meio de desenvolvimento de novas tecnologias (fertilizacdo e variedades especiais de
sementes), limpeza e conversao de grandes areas de cerrado antes inexploradas.

Acreditamos que as terras atualmente utilizadas como pastagens no Brasil sdéo uma fonte para futura
expansao da producdo de gréos e oleaginosas devido a facilidade de sua conversao para terras agricolas
mecanizaveis e a sua localizacdo, muitas vezes préxima a areas de plantacdo existentes e servidas por
infra-estrutura adequada. Areas utilizadas para a exploracdo da pecudria sao, freqlientemente, uma boa
fonte para produtores interessados em expandir a area plantada, e em muitos estados brasileiros ha
muitas fazendas dedicadas a criacdo de gado. A conversao de areas de pastagens para plantacdes de soja
tem sido uma constante nos Ultimos anos e acreditamos que, a longo prazo, as terras de pastagens irdo
propiciar uma fonte ainda mais importante para a expansao da plantacao de gréos e oleaginosas do que
as areas de cerrado virgem, tendo em vista que sdo mais facilmente convertidas, ha menos restrices
legais para seu uso, bem como a diminuicao das areas virgens de cerrado disponiveis.
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De acordo com informacao disponibilizada pelo MAPA, o agronegécio, incluindo todo o elo produtivo,
desde o fornecimento de insumos até o processamento, distribuicdo e consumo, foi responsavel em
2003 por aproximadamente 33,8% do PIB, 42% das exportacdes totais e 37% dos empregos
brasileiros, sendo 17,7 milhdes de trabalhadores somente no campo. Entre 1999 e 2004, a taxa de
crescimento médio do PIB agropecudrio, que leva em consideracdo apenas a producdo agropecudria,
foi de aproximadamente 5,2% ao ano. No ano de 2004, as vendas externas de produtos agropecuarios
renderam ao Brasil um superdvit de aproximadamente US$ 34,2 bilhdes, um aumento de
aproximadamente 31,7% em relagdo ao ano anterior.

De acordo com o MAPA, em 1993, as exportacbes do setor agropecuario eram de aproximadamente
US$ 15,94 bilhdes, com um superdvit de US$ 11,7 bilhdes. Em onze anos, o pais dobrou o faturamento
com as vendas externas de produtos agropecuarios e teve um crescimento superior a 100% no saldo
comercial. De acordo com o MAPA, esses resultados levaram a Conferéncia das Na¢es Unidas para o
Comércio e Desenvolvimento (Unctad) a prever que o pais serd o maior produtor mundial de alimentos
na préxima década.

De acordo com dados do CNA-CEPEA/Esalg, o agronegdcio no Brasil em 2005 registrou uma retracdo
de 4,66%. As dificuldades enfrentadas no campo podem ser relacionadas a varios fatores, como a
valorizacdo do Real, o aumento dos custos do produtor brasileiro, a politica de manutencao de juros
altos, a falta de investimentos em infra-estrutura fisica e problemas na defesa agropecuaria.

Os resultados do setor agricola em 2005, referidos no paragrafo anterior, ja estao refletidos no Estudo
de Viabilidade Econdmico-Financeira e na apuracao de projecdes & contida, uma vez que as premissas
utilizadas para precos agricolas, custos de producdo, etc., estdo apresentadas com data base de
dezembro de 2005.

O Brasil é um dos lideres mundiais na producao e exportacdo de vérios produtos agropecudrios. E o
primeiro produtor e exportador de café, aglcar, alcool e sucos de frutas. Além disso, ocupa posicdo de
destague no ranking das vendas externas de soja, carne bovina, carne de frango e tabaco. Projecoes do
MAPA indicam que o pais tem o potencial para se tornar, em pouco tempo, o principal pélo mundial
de producdo de algodao e biocombustiveis, feitos a partir de cana-de-agUcar e 6leos vegetais. Milho,
arroz, frutas frescas, cacau, castanhas, nozes, além de suinos e pescados, sdo destaques no
agronegocio brasileiro.

O quadro abaixo indica a posicao ocupada pelo pais no ranking dos maiores produtores e exportadores
dos seguintes produtos, em 2003:

Produto Producao Exportacao
Suco de Laranja..... 1° 1°
Café.......oooo. 1° 1°
Acdcar .................. 1° 1°
SOJA. it 2° 1°
Carne Bovina......... 2° 1°
Frango .........cc.ooe. 2° 1°
Milho ... 3° --*

* Exportagdes nao significativas
Fonte: MAPA
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Producao Agricola

O mapa abaixo apresenta as principais bacias hidrograficas brasileiras, bem como a regiao coberta pelo
cerrado, principal fronteira agricola do pais:

EA = Eahia

GO = Goias

MA = Maranhao

MG = Minas Gerais

MT = Mato Grosso

MS = Mato Grosso do Sul
FA = Para

FR = Farana

RO = Rondonia

RS = Rio Grande do Sul
SC anta Catarina
SF = Sao Paulz

TO = Tocantins

Parana-Paraguay R.

¥ Rio Grande

Acreditamos que a producado agricola nacional estd concentrada principalmente no sul e no centro-
oeste do Brasil.

O sul do pais esta, ha décadas, entre as maiores zonas produtoras agricolas do mundo. Ja o centro-oeste,
tecnologicamente menos avancado (quando comparado com o sul do pais), cresceu significativamente
durante as Ultimas quatro décadas. Nos anos 60, em funcdo de incentivos do governo, a agricultura
expandiu-se pelo cerrado e hoje o centro-oeste do pais é uma importante regido produtora agricola.
Contribuiram para o desenvolvimento da regido a adocao de técnicas de melhoramento e correcao do
solo, bem como o cultivo de variedades apropriadas ao clima e ao solo da regido.

Fatores Edafoclimaticos

Acreditamos que a temperatura, volume de precipitacdo, bem como o tipo de solo, topografia e
elevacdo sao, entre outros, fatores decisivos para determinar a viabilidade da producédo e os potenciais
retornos financeiros no agronegocio.

O clima no sul e no centro-oeste do Brasil, onde esta centralizada a atividade agricola, é mais ameno e
Uumido em comparacdo com o dos Estados Unidos e Argentina. A temperatura média mensal varia
pouco nesta regido. Por exemplo, no estado do Parand, ao longo do ano a temperatura média mensal
varia de 17 a 24° Celsius (63 a 75° Fahrenheit), e no estado do Mato Grosso varia de 23 a 28° Celsius

(73 a 82° Fahrenheit).
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Temp. média mensal: Graus Centigrados
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Fonte: Calculado utilizando dados daJoint Agricultural
Weather Facility USDA e NOAA.

O sul e o centro-oeste do pais recebem um nivel médio de precipitacdo durante o periodo de safra
superior agqueles constatados nos Estados Unidos. Por exemplo, no estado do Parana esta média varia
de 114 a 183 milimetros (4 % a 7 polegadas) e no estado do Mato Grosso de 125 a 204 milimetros
(5 a 8 polegadas), enquanto que nas provincias centrais da Argentina e no cinturao do milho (corn belt)
dos Estados Unidos a variagcdo aproximada é de 80 a 120 milimetros, segundo o USDA.

Custo de Producao Competitivo

Acreditamos que o Brasil seja um dos paises mais competitivos na producdo de graos, produtos
florestais, aclicar e pecudria. Entendemos que isto decorre de diversos fatores, como a existéncia de
grandes areas a precos relativamente baratos quando comparados com areas agricolas comparaveis em
muitos outros paises e de fatores edafoclimaticos favoraveis, tais como estacdes chuvosas, niveis
pluviométricos e solo fértil.

Acreditamos que a utilizacdo de tecnologia, tais como emprego de técnicas de adubacdo e correcao
de solo e espécies de sementes e mudas mais apropriadas para determinadas condicdes de clima e
solo, poderdo contribuir também de forma importante para a competitividade do pais no mercado
agricola mundial.

No que diz respeito a celulose de fibra curta, acreditamos que o Brasil possui um dos custos mais
competitivos do mundo. Dadas as condicdes climéaticas presentes no Hemisfério Sul, o eucalipto,
matéria-prima para a producdo de celulose de fibra curta, no Brasil, esta pronto para corte em 7 anos,
sendo este 0 menor tempo de rotacdo do mundo. Ademais, a tecnologia brasileira na producdo de
celulose confere-nos uma produtividade que acreditamos ser uma das maiores do globo:
aproximadamente 43 m3/hectare/ano.

Acreditamos que o Brasil é também um dos paises com menores custos de producdo de aclcar do
mundo, em funcao de clima favoravel e constantes desenvolvimentos de variedades de cana-de-acucar
apropriadas as condicbes de clima de determinadas regides do Brasil. Estes fatores permitem maior
producdo de cana-de-aclcar por hectare, teores mais altos de aclcar na cana-de-aclcar processada e
maior numero de cortes. Em razao destes fatores, acreditamos que os custos da producdo de aclicar no
Brasil sdo significativamente mais baixos do que os dos maiores exportadores de aclcar do mundo,
situando-se em torno de 5,4 cents/libra-peso.
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Acreditamos que contribui, ainda, para a manutencdo do baixo custo de producdo no Brasil a grande
area das propriedades em algumas regides, o que possibilita mecanizacdo, maior atratividade no
emprego de tecnologia, diluicdo dos custos e maiores niveis de produtividade.

De fato, os custos fixos no Brasil — tais como aqueles relativos a manutencao de equipamentos, salarios
e encargos sociais — também representam um importante fator de competitividade. No entanto, custos
varidveis — tais como os relativos a produtos quimicos e fertilizantes — quando considerados
separadamente, sdo maiores no Brasil. Para fins ilustrativos, o quadro abaixo mostra o custo estimado
de producao nas principais regides de cultivo dos produtos indicados abaixo (em R$/hectare).

2003 2004 2005
Produto Minimo Maximo Minimo Maximo Minimo Maximo
SOja .ecciinn. 891,22 1.179,20 1.234,78 1.489,99 1.126,62 1.341,75
Milho.......... 1.304,58 1.402,56 1.359,66 1.633,37 1.193,18 2.297,98
Algodéo...... 2.601,00 3.415,00 3.787,00 4.712,00 3.424,27 4.615,10

Fonte: Instituto FNP

Acreditamos gue a alta nos custos em 2004 ocorreu em funcdo do aumento do preco de fertilizantes,
puxado pela alta nos precos do petréleo, e a baixa dos custos em 2005 se deve a diminuicdo da
demanda por fertilizantes.

Infra-Estrutura

A infra-estrutura de transportes do Brasil é ineficiente. O Brasil possui uma longa costa com muitos
portos maritimos, mas, a maioria das exportacdes agricolas é embarcada através dos trés principais
portos do pais — Santos, Paranagua e Rio Grande.

Até os anos 80, rodovias, ferrovias e portos capazes de operar com graos estavam concentrados na
regiao sudeste. Nos anos 80, quando o centro-oeste passou a aumentar a sua producdo, os produtos
agricolas eram transportados em caminhdes até os portos do sudeste para processamento e
exportagdo. Os altos custos de transporte, no entanto, prejudicaram a competitividade dos produtos.
Durante as ultimas duas décadas, foi instalada infra-estrutura de processamento no interior, e iniciados
projetos para desenvolver a infra-estrutura de transporte.

Nos anos 90, a estratégia do governo brasileiro em relacdo ao transporte foi cortar custos e privatizar
parte das ineficientes rodovias e ferrovias do pais, melhorar as hidrovias e desenvolver novas rotas de
transporte, a fim de direcionar parte da producdo para os portos do norte do pais, que estdo mais
perto dos maiores mercados consumidores — Estados Unidos e Europa. Na ultima década, avancos
significativos nesse sentido foram alcancados. Diversos projetos destinados a facilitar o transporte de
produtos agricolas para os portos foram recentemente concluidos ou estdo em curso. Por exemplo, a
hidrovia Madeira-Amazonas entrou em operacdo em 1997, melhorando significativamente o transporte
do oeste para a regido centro-norte do pais. A expansao da ferrovia Norte-Sul Carajas por meio de uma
parceria publico-privada e a privatizacao da rodovia BR 163, que liga Cuiaba ao Porto de Santarém, sdo
dois projetos prioritarios, conforme divulgado pelo Ministério dos Transportes.
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Deve ser adicionado a tal quadro o fato de que o atual governo federal elegeu no seu plano plurianual
para o periodo 2004/2007 como prioritarias algumas obras de infra-estrutura que terdo impacto
positivo para o agronegdcio, tais como a ferrovia norte-sul, ligando Colinas do Tocantins-TO a
Aguianépolis-TO, a construcdo de eclusas na hidrovia do rio Tocantins, a construcdo da Rodovia BR
163, ligando Santa Helena—MT a Santarém-PA e da BR 364, ligando Comodoro-MT a Sapezal-MT.

——  Rodovia BR-183
Rodovia BR-364
= Hodrovia Rlo Tocantins

Ferrovia Norte Sul ‘\
/

O plano plurianual para o periodo 2004/2007 prevé investimentos em ferrovia, rodovia, hidrovia e
portos para o periodo de 2004 a 2007 é de aproximadamente R$10,7 bilhdes. Nao ha como assegurar,
no entanto, que a referida previsdo se realizard ou que os projetos de infra-estrutura propostos serdo
concluidos ou trardo qualquer espécie de beneficio aos negécios da Companhia.

Meios de transporte e portos constituem questdes criticas para o crescimento da agricultura brasileira.
Como parte integrante de nossa estratégia negocial, pretendemos adquirir e desenvolver terras em
areas especificas em que a infra-estrutura de transporte é precaria. As melhorias de transporte
provavelmente serdo necessdrias para o acesso mais amplo da producdo agricola aos terminais de
exportacdo, a precos competitivos. Embora acreditemos que terras baratas estejam disponiveis nessas
areas, poderemos nao contar com transporte eficiente para que nossa producdo chegue aos principais
mercados de modo eficaz em termos de custo, ou em absoluto. Ademais, uma das grandes
desvantagens da agricultura no pais é que algumas das principais regides produtoras distam
aproximadamente 1.500 quildmetros do acesso a transporte por dgua.

Pecuaria, Suinocultura e Avicultura

De acordo com dados do MAPA, em 2003, a maior parte do territério brasileiro esta livre de doencas
como “Newcastle”, que pode exterminar plantéis inteiros de frangos e até mesmo contaminar o
homem, e a peste suina classica, letal para animais jovens. O pafs também néo registra qualquer caso
de influenza aviaria, a chamada “gripe do frango”, um virus altamente contagioso que tem infectado
aves na Asia, América do Norte e Europa. No setor avicola, o pais tem a sequnda maior populacdo do
mundo. No de suinos, tem a terceira maior populagao do globo.
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A producao e exportacao de produtos de origem bovina, suina e de aves tem apresentado um forte
crescimento nos Ultimos anos. De 1999 a 2004, a producdo de carne bovina aumentou
aproximadamente 5,9% ao ano, passando de aproximadamente 6,3 milhdes para aproximadamente
8,3 milhdes de toneladas. Nesse periodo, a suinocultura cresceu aproximadamente 7,8% ao ano.
A producao de carne suina saltou aproximadamente de 1,8 milhdes para 2,7 milhdes de toneladas.

Carnes

1999 2000 2001 2002 2003 2004E2
Rebanho Bovino
(Milhdes) ™ ........... 159,2 164,3 170,6 179,2 189,1 192,5
Producdo Bovina
(1.000 Tons) V... 6.270 6.650 6.900 7.300 7.700 8.350
Producdo Suina
(1.000 Tons)......... 1.834 2.556 2.730 2.872 2.698 2.679
Producao Frango
(1.000 Tons).......... 5.526 5.977 6.736 7.517 7.843 8.494

" Estimativas com base no censo do IBGE 1995/1997
“ Fontes: ABIEC, ABIPECS, ABEF, APA, UBA, elaborado por MAPA.

No entanto, a descoberta de focos de febre aftosa no estado do Mato Grosso do Sul e Parana deve
contribuir de maneira significativa para a reducdo em caradter temporario da comercializacdo de
produtos bovinos de origem brasileira. Noticias apontam que mais de 40 paises suspenderam a
importacdo de carnes bovina do Brasil. Até o presente momento, focos de febre aftosa foram
controlados e alguns paises suspenderam barreiras de importacao para alguns estados brasileiros.

Alcool e Acucar

Introduzida no Brasil para consolidar a colonizacdo portuguesa, a cana-de-agUcar tornou-se um dos
produtos mais importantes do agronegécio brasileiro. Do auge durante o chamado ciclo da cana
(séculos XVI e XVII) aos dias de hoje, a cultura de cana-de-agUcar manteve uma forte participacdo na
economia nacional. De acordo com MAPA, em 2003, o pais foi o maior produtor mundial de cana,
com uma drea plantada de aproximadamente 5,4 milhdes de hectares e uma safra anual de cerca de
354 milhdes de toneladas. Em conseqliéncia disso, também ¢, naturalmente, o mais importante
produtor de acucar e de alcool do mundo.

De acordo com o IBGE, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com cana-de-
acucar no Brasil cresceu em média aproximadamente 4,6% por ano, a producdo total de aclcar
cresceu em média aproximadamente 4,5% por ano e o rendimento por hectare plantado com cana
cresceu em média aproximadamente 1,6% ao ano, conforme demonstrado no quadro abaixo:

Cana-de-Acucar

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Area Plantada
(1.000 Has)........... 497518  4.879,84 5.022,18 5.206,73 5.377,21 6.252,02
Producao
(1000 Tons)........... 333.847 326.121 344.281 364.391 396.012 416.526
Produtividade
(Kg/Ha)................. 68.148 67.878 69.445 71.442 73.731 73.876*
Fonte: IBGE

* Estimativa IBGE.
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Em 2004, segundo dados preliminares consolidados pelo MAPA, as exportacdes de aclcar geraram
receitas de aproximadamente US$ 2,6 bilhGes, um resultado aproximadamente 23,4% superior ao
registrado em 2003, que foi de aproximadamente US$ 2,1 bilhdes. Os principais destinos do produto
foram Russia, Nigéria, Emirados Arabes Unidos, Canadd e Egito. A producdo em 2004 chegou

a aproximadamente 26,5 milhdes de toneladas de acucar.

A cana também é matéria-prima para extracao de alcool. Cada tonelada de cana tem o potencial energético
de 1,2 barril de petroleo. Atualmente, os veiculos “flex fuel”, movidos a alcool e a gasolina, estdao
experimentando um forte crescimento e ja representam a maioria dos veiculos novos vendidos no pafs.

Combustivel renovavel e menos poluente, o alcool é um produto que podera cada vez mais interessar as
nacbes que procuram reduzir a emissao de gases nocivos a salde humana. Esta tendéncia, aliada ao
impacto dos veiculos flex fuel deve contribuir para um aumento do consumo de alcool nos préximos anos.

O grafico a seguir demonstra a evolugao do preco do aglcar nos ultimos 20 anos:
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Fonte: Bloomberg, baseado na New York Board Trade, contratos futuros, Ticker SB1 (CMDTY)

Acreditamos que 0s precos internacionais de agUcar vém apresentando tendéncia de alta devido a uma reducao
global dos estoques e em funcdo de problemas de producdo enfrentados por alguns produtores como China,
india e Tailandia, principalmente relacionados a condicées climéaticas desfavoraveis. A perspectiva de reducao dos
subsidios governamentais em alguns paises produtores também tem influenciado o mercado de aclcar.

Soja

Origindria da China, a soja foi introduzida no Brasil no século XIX no Estado da Bahia e é hoje
o principal grdo do agronegdcio brasileiro. O pais é, de acordo com dados divulgados pelo MAPA,

o segundo maior produtor mundial da oleaginosa.

De acordo com o MAPA, em 2003, o Brasil assumiu a lideranca no mercado internacional do complexo
soja (graos, farelo e 6leo), com exportacoes de aproximadamente US$ 8,1 bilhdes e que superaram

US$ 10 bilhdes em 2004.
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De acordo com a Conab, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com soja no
Brasil cresceu em média 11,5% ao ano, a producdo total aumentou em média aproximadamente 9,7 %
ao ano, conforme demonstrado abaixo. Acreditamos que a produtividade decrescente durante o
periodo compreendido entre 1999 e 2004 explica-se pela acelerada expansdo de area plantada e
incorporacao de novas regides produtoras, onde o cultivo da soja encontra-se em estagios iniciais de
desenvolvimento. Além disso, ha que se considerar o fato de que producao de soja na regido sul esteve
sujeita a condicoes climaticas desfavoraveis na safra 2004/2005.

Soja

1999/2000 2000/2001 2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005*

Area Plantada

(1.000 Has)........... 13.507,80 13.969,80 16.329,00 18.474,80 21.375,8  23.301,1
Producao

(1000 Tons)........... 32.344,60 38.431,80 41.916,90 52.017,50 49.792,70 51.451,5
Produtividade

(Kg/Ha)................. 2.395 2.751 2.567 2.816 2.329 2.208

Fonte: Conab
* Previsdo do IBGE feita em agosto de 2005

Esperamos uma retomada do aumento do consumo mundial de soja com o fim do surto de gripe
aviaria e a normalizacdo do nivel dos estoques. Assim, acreditamos que o futuro seja promissor para o
mercado mundial de soja e que o Brasil tem possibilidade de tornar-se o maior produtor mundial,
em vista da disponibilidade de terras para expansao da area plantada e a estrutura de custos atrativa.

O gréafico a seguir demonstra a evolucdo do preco da soja nos Ultimos 20 anos:
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Fonte: Bloomberg, baseado em Chicago Boad of Trade, Ticker S 1 (CMDTY)
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Historicamente, o preco internacional da soja tem oscilado entre US$5/saca e US$7/saca, exceto nos
picos de preco de 1988, 1997 e 2004 resultantes de importantes choques de oferta, conforme
o grafico acima. Apds um movimento brusco de precos em 2004, a soja tende a se estabilizar em um

patamar acima daquele verificado historicamente em virtude do aumento do consumo verificado
em paises em desenvolvimento como China, Russia e India.

Café

De acordo com o IBGE, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com café no Brasil
aumentou em média aproximadamente 1,90% por ano, a producao total de café aumentou em média
aproximadamente 8,61% ao ano e o rendimento por hectare plantado com café diminuiu em média
aproximadamente 6,61% ao ano, conforme demonstrado no quadro abaixo. Acreditamos que a
tendéncia de baixa do café teve como efeito a descapitalizagdo de alguns produtores, o que pode ser
medido pelo baixo crescimento da area plantada em 2004. Apesar da crise no ano de 2002,

a produgao brasileira de café atingiu o recorde de 2.649 mil toneladas, cendrio que foi revertido devido
a fortes geadas nas lavouras brasileiras no ano de 2003.

Café

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Area Plantada

(1.000 hectares) ............ 2.233,98 2.292,16  2.356,95  2.429,20 2.408,02 2.4549

0
Producao Total
(1.000 toneladas) ........... 1.632 1.904 1.820 2.649 1.987 2.467
Rendimento
(Kg/Hectare).................. 1.468 1.679 1.558 1.118 830 1.043
Fonte: IBGE

Acreditamos que, na Ultima década, a industria do café sofreu com o desequilibrio entre oferta, que
esteve alta e demanda, que foi baixa. No final dos anos noventa, a producdo excedeu de forma
consistente o consumo, iniciando uma longa tendéncia de baixa no preco internacional da commodity.

O gréfico a sequir demonstra a evolucdo do preco do café nos ultimos 20 anos:
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Produtos Florestais

O Brasil dispde de grandes areas com florestas plantadas para fins industriais. Suas condi¢des naturais,
incluindo condi¢bes do solo, topografia, recursos hidricos e clima, em conjunto com capacidade
tecnoldgica florestal relevante, favorecem a producdo de madeira em tempo e area de cultivo menores,
resultando em rendimento maior a menor custo.

De acordo com o relatério mais recente divulgado pelo MAPA, as exportacbes de celulose
permaneceram relativamente estaveis, em US$ 1,7 bilhdo em 2004 quando comparado com os valores
verificados em 2003. Os principais destinos foram Estados Unidos, China, Japdo e paises da Unido
Européia. Ja as vendas externas de papel chegaram a aproximadamente US$ 1,2 bilhdo em 2004,
aproximadamente 9,2% acima do valor comercializado em 2003, de aproximadamente US$ 1,1 bilhdo.

Papel, celulose, madeiras e seus subprodutos compdem um importante item da pauta de exportacdes
brasileiras. De acordo com MAPA, no ano de 2004, o pais exportou aproximadamente US$ 6,0 bilhdes
de produtos florestais, representando um aumento de aproximadamente 21,1% em comparacao
ao valor alcancado em 2003.

Conforme divulgado pelo MAPA, as exportacbes de madeira e seus subprodutos aumentaram
aproximadamente 46,2% entre 2003 e 2004, passando de aproximadamente US$ 2,1 bilhdes para
aproximadamente US$ 3,0 bilhdes. Os Estados Unidos sao o principal comprador brasileiro, sendo que
outros importantes destinos foram Reino Unido, China, Bélgica, Franca, Japao e Espanha.

Acreditamos que o Brasil desenvolveu uma induUstria de papel diversificada e um potencial para
crescimento, tanto para abastecimento do mercado doméstico quanto do mercado externo.

Algodao

O Brasil tem sido historicamente um relevante produtor de algodao. Devido a problemas de natureza
estrutural, especialmente a descontinuacdo de subsidios governamentais que suportavam uma
atividade pouco competitiva devido a pequena escala e baixo uso de tecnologia, o pais perdeu em
competitividade na producao de algodao ao ponto de a producao sofrer um colapso total no inicio dos
anos 90, apos o processo de abertura da economia.

De acordo com a Conab, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com algodéo no
Brasil cresceu em média aproximadamente 7,4% por ano, a producdo total cresceu em média
aproximadamente 12,5% por ano. Acreditamos que o crescimento acelerado tanto em termos de area
plantada como volume produzido deve-se ao fato do Brasil ter recuperado, a partir do inicio da década
atual, sua vocacao natural de grande produtor, baseado em uma atividade de alta escala e intensiva em
tecnologia. Em varias regides do cerrado brasileiro, o algodao vem crescentemente ocupando o espaco
antes dedicado a culturas tradicionais.

Algodao
1999/2000 2000/2001 2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005E

Area Plantada

(1.000 Has)........... 823,8 868,4 747,7 735,1 1.100,0 1.179,4
Producao

(1000 Tons) .......... 1.887,7 2.460,7 2.0111 2.212,3 2.212,3 3.408,6
Produtividade

(Kg/Ha)................. 2.291 2.834 2.690 3.010 3.099 2.906

Fonte: Conab
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O gréfico a seguir demonstra a evolucdo do preco do algodao nos ultimos 20 anos:
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Fonte: Bloomberg, baseado na New York Board Trade, contratos futuros, Ticker CT1 (CMDTY)

A competicdo com as fibras sintéticas, em particular o poliéster, pressionou o preco do algodao para
baixo na década de 90. No entanto, a partir de 2002, com o movimento de recuperacéo do preco do
barril do petréleo, que é matéria prima para a producdo de fibras sintéticas, o algodao encerrou a
tendéncia de baixa observada na década de 90. Além disso, em 2002 a China tornou-se importadora
liguida de algoddo. De fato, nos ultimos anos a China vem se tornando um grande importador
do produto — principalmente para abastecer sua crescente industria téxtil.

Milho
De acordo com USDA, o Brasil é o terceiro maior produtor de milho em volume.

A producao de milho do Brasil vem experimentando crescimento constante nas Ultimas décadas. Na
temporada 2004/2005, a producdo foi de aproximadamente 34,8 milhdes de toneladas, subindo cerca
de 50% em relagcdo a producdo média da década de 1980. A despeito desse forte crescimento, a
producdo de milho ndo acompanhou o ritmo da demanda doméstica. Aproximadamente 20% da
producdo de milho do Brasil é destinada ao setor de alimentacdo no mercado doméstico, sendo o
remanescente utilizado como racdo animal. Na década de 1990, o enorme mercado doméstico
brasileiro (inclusive os setores de avicultura e suinocultura em rapido crescimento) absorveu, com
facilidade, a totalidade das safras, e o Brasil passou a ser importador de milho em bases regulares,
principalmente da Argentina. As importacdes anuais ficaram em média em 1 milhdo de toneladas
durante a década, flutuando entre aproximadamente 0,4 milhdes de toneladas em 1995 e 1,8 milhdes

de toneladas em 1997.

A posicao liquida da balanca comercial do Brasil ficard atrelada ao desenvolvimento do setor de
suinocultura e ao setor de avicultura crescentemente voltado para exportacdo (bem como ao
crescimento dos rendimentos que os vem impulsionando). Se os pesquisadores brasileiros continuarem
a incrementar as variedades de milho tropical, o milho poderd competir com a soja e o algoddo na
regido centro-oeste. O governo brasileiro reconhece a importancia de um abastecimento adequado
de milho para o desenvolvimento de seus setores de suinocultura e avicultura.
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De acordo com a Conab, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com milho no
Brasil diminuiu em média aproximadamente 1,2% ao ano e a producdo total aumentou em média
aproximadamente 2,0% ao ano. Acreditamos que esta reducao de area plantada denota o avanco da
soja e algodao em éareas anteriormente dedicadas a producao de milho. De forma geral, o milho
compete com a soja pelas dreas com caracteristicas semelhantes, o que propicia um movimento de
ajuste de producao por parte dos produtores em funcdo das perspectivas de rentabilidade de cada

cultura. A producdo de milho na regiao sul esteve sujeita a condi¢des climaticas desfavoraveis na safra
2004/2005, o que deu ensejo a queda da producao em tal periodo.

Milho

1999/2000 2000/2001 2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005
Area Plantada
(1.000 Has)............. 12.757,90 12.972,50 12.297,80 13.226,20 12.783,00 12.025,7
Producao
(1000 Tons) ............ 31.640,50 42.289,70 35.266,80 47.410,90 42.128,50 34.976,9
Produtividade
(Kg/Ha) ........c......... 2.480 3.260 2.868 3.585 3.286 2.909

Fonte: Conab

O Brasil se tornou um exportador residual desde a safra 2001/2002, reduzindo sua participacdo nas
exportagdes em 2004/2005 diante da super-safra americana. Em conseqiiéncia da gripe aviaria houve

um grande incremento da necessidade de milho para apoiar a producado de frangos e ha expectativa
de que esse cenario persista no médio prazo.

O gréfico a seguir demonstra a evolucdo do preco do milho nos Ultimos 20 anos:

6

US$ / Sacas
w

Fonte: Bloomberg, baseado em Chicago Boad of Trade, Ticker C1 (CMDTY)

Historicamente, o preco internacional do milho tem oscilado entre US$2/saca e US$3/saca, conforme o gréfico
acima. O preco do milho responde fortemente ao comportamento da industria americana, ja que é uma
commodity menos internacionalizada. A producdo de milho norte-americana estad voltada crescentemente
a producao do etanol, combustivel renovavel que j& ocupa importante nesse pals, sendo que o crescimento
da producao norte-americana tem se mostrado capaz de atender a esse vetor de demanda adicional.

85 Brasilagro_Definitivo_e5



Laranja

O Brasil tem sido um importante produtor de laranja, sendo que a maioria das suas plantacoes esta
localizada na regido sudeste do pais.

De acordo com o IBGE, durante o periodo de 5 anos findo em 2004, a area plantada com laranja no
Brasil diminuiu em média aproximadamente 4,39% ao ano, a producdo total diminuiu em média
aproximadamente 0,63% ao ano e o rendimento por hectare plantado com laranja aumentou em média
aproximadamente 3,9% ao ano, conforme demonstra o quadro abaixo. Acreditamos que a significativa
gueda na area plantada no periodo analisado deve-se, principalmente ao aumento de problemas
fitossanitarios e a expansao da area plantada de cana-de-aclcar, tendo em vista os elevados precos do
alcool e aclicar. Como ambas as culturas, cana e laranja concorrem pelas mesmas areas em muitas
regides do territério paulista e mineiro, o produtor tendeu a privilegiar a cana em detrimento da laranja.

Laranja

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Area Plantada
(1.000 Has) .....ccvevveenn 1.029,24 857,45 825,20 831,06 836,68 822,47
Producdo Total
(1.000 toneladas)........ 18.856* 17.579* 16.983 18.531 16.918 18.271
Rentabilidade
(Kg/Ha) ..o 18.370* 20.527* 20.594 22.357 20.235 22.289
Source: IBGE

* Numeros convertidos de fruto/hectare para kg/hectare de acordo com a seguinte formula: 1.000 frutos = 4,04 caixas x 40,8 kg.

A década de 1990 foi marcada por uma crise no setor citricultor. Nem o aumento do consumo interno,
nem aumento da demanda por exportacdes, foram suficientes para conter o excedente de producdo
apresentado no periodo. A consequéncia foi a queda continua dos precos no mercado internacional.
Assim, o suco de laranja concentrado atingiu, em 2004, na Bolsa de Comércio de Nova York, a menor
cotacdo de sua histéria. No entanto, a ocorréncia de furacoes com efeitos bastante negativos na
producdo norte-americana deu fim ao movimento de queda. O grafico a seguir demonstra a evolucdo
do preco do suco de laranja nos Ultimos 20 anos:
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Fonte: Bloomberg, baseado em Chicago Boad of Trade, Ticker JO1 (CMDTY)
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Visao Geral do Mercado Imobiliario Rural Brasileiro

Integram esta secdo informacdes relativas ao preco de terras no Brasil. Ndo conduzimos qualquer
investigacdo independente visando a verificacdo de tais valores de terras e ndo podemos dar nenhuma
garantia de que tais valores sdo exatos ou, mesmo se o forem, se sdo representativos de ou relevantes
para o valor das nossas futuras propriedades. As médias de precos estabelecidas abaixo sdo para todas
as propriedades pertencentes as regides indicadas, e ndo somente para aquelas nas quais poderemos
investir. Os precos médios de terras rurais podem ser maiores que os valores mostrados abaixo. O valor
e a liquidez das propriedades que porventura venhamos a adquirir no futuro serdo particulares ao local,
assim como as condicdes econdmicas, regionais e naturais entao pertinentes, podendo, desta forma, o
valor de nossas propriedades diferir substancialmente dos valores de propriedades mostrados abaixo.
Veja a secao “Fatores de Risco — Riscos Relativos ao Setor Agricola e as Nossas Atividades”, pagina 36
deste Prospecto.

Acreditamos que uma das principais fontes de vantagens competitivas do Brasil é o preco relativamente
baixo de suas terras. O mercado de terras agricolas sofreu mudancas significativas nos ultimos anos.
Ap6s um periodo de desvalorizacdo ocorrido em meados da década de 90, os precos das terras com
aptidao para agricultura entraram num movimento de apreciacdo que ocorreu concomitantemente
com a expansao da producao agricola.

Segundo dados da FGV, as valorizacdes de precos para as regides agricolas tradicionais (Parana, Rio
Grande do Sul, Santa Catarina e Sdo Paulo) e de fronteira (Mato Grosso e Mato Grosso do Sul), no
periodo de dezembro de 1995 a dezembro de 2004, foram maiores que a inflacdo segundo o indice de
Precos ao Consumidor Amplo (“IPC-A"), medido pelo IBGE, sendo a maior diferenca apresentada no
estado de Mato Grosso, de 200 pontos percentuais. A valorizacdo apresentada no periodo representa
um crescimento real de 5,09% a.a para o Brasil e 8,22% a.a para o Mato Grosso. Ja o Estado
de Sdo Paulo, regido tradicional e, portanto, sujeita a menores variacdes, apresentou crescimento
de apenas 2,74% a.a.

Valorizagdo Nominal Lavoura
Brasil 201%
Mato Grosso 293%
Mato Grosso do Sul 259%
Parana 281%
Rio Grande do Sul 255%
Santa Catarina 249%
Sao Paulo 146%
IPCA 93%
Taxa Composta de Crescimento Anual (Real) Lavoura
1995-2004
Brasil 5.09%
Mato Grosso 8.22%
Mato Grosso do Sul 7.16%
Parana 7.86%
Rio Grande do Sul 7.00%
Santa Catarina 6.80%
Sao Paulo 2.74%
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Esses valores refletem a média apurada em cada uma das regides objeto de andlise, segundo a
metodologia adotada pela FGV, sendo certo, portanto, que em localidades especificas de tais regides
podem ser encontrados percentuais de valorizacdo que diferem dos referidos acima. Além disso, os
numeros apresentados representam apenas valorizagdes de terras de lavoura ja aproveitadas para fins
produtivos, sendo que nenhum ganho por melhoria da terra foi considerado.

De acordo com o Instituto FNP, o preco médio de terras no Brasil em julho/agosto de 2005 era de
R$3.052/hectare, sendo que o valor maximo registrado era de R$26.665/hectare na regiao de Joinville-SC,
enguanto o valor minimo registrado era de R$14/hectare na regido de Macapa-AP. No mesmo periodo, o
preco médio das terras em cada uma das regides brasileiras era o seguinte: R$2.291/hectare no centro-oeste,
R$1.310/hectare no nordeste, R$975/hectare no norte, R$ 5.499/hectare no sudeste e R$5.943/hectare no sul.

De acordo com o Instituto FNP, nos ultimos 36 meses findos em agosto de 2005, o nivel médio de
precos de terras subiu 51% e no mesmo periodo o IPC-A acumulado foi de 30%. Assim, em termos
reais, o que leva em consideracdo o efeito da inflacdo, a média de preco de terras aumentou
aproximadamente 16,5% durante tal periodo de 36 meses. Acreditamos que esta valorizacao de terras
foi proporcionalmente maior nas zonas de fronteira do pais, principalmente a regido norte.

No ultimo periodo de 12 meses findo em agosto de 2005, os precos de terra no Brasil cairam, seguindo a
gueda da producdo e da rentabilidade da atividade agricola e pecuaria. O preco médio da terra no Brasil
ficou cerca de 5%, em termos nominais, abaixo dos valores registrados ha um ano atras, com especial
destaque para a regido centro-oeste, que apresentou uma desvalorizacdo nominal média de 16%. Assim,
em termos reais, que levam em consideracao os efeitos da inflacdo do periodo, acumulada em 5,48% (IPC-
A), a média dos precos de terra no Brasil diminuiu aproximadamente 9,9% durante o Gltimo ano.

Valorizacdo em 36 meses* Valorizacdo em 12 meses**
Regidao Média Maior Menor Média Maior Menor
Centro-oeste........... 35 514 -40 -16 112 -51
Nordeste................. 52 343 -31 4 63 -23
NoOrte ..., 69 532 -43 -5 86 -33
Sudeste.......ccoornn. 65 1.003 -28 3 57 -36
SUlci 42 544 -41 -10 30 -36
Brasil........cc.cccoeeen. 51 1.003 -43 -5 112 -51

* Periodo de setembro/outubro de 2002 a julho/agosto de 2005
** Perfodo de setembro/outubro de 2004 a julho/agosto de 2005
Fonte: Instituto FNP.

Acreditamos que, no geral, a valorizagdo de terras esta mais concentrada nas regides de maior potencial
agricola. O comportamento de alta nos precos das terras com aptidao agricola deve, no entanto, ser
analisado com critérios regionais pois o padrdo de valorizacdo desse ativo ndo é uniformemente
distribuido dentro dos estados e regides. Fatores como a aptidao das terras, o percentual exigido de
reserva legal, aspectos edafocliméaticos e a existéncia ou nao de infra-estrutura de logistica afetam
sobremaneira o preco do ativo terra agricola.

Culturas Anuais: Soja, Milho, Algodao

A area plantada com as culturas anuais como de soja, milho e algodao cresceu de aproximadamente
27 milhdes de hectares em 1999 para aproximadamente 36 milhdes de hectares em 2004/2005,
segundo a Conab. Freqlentemente, o comportamento do mercado de terras destinadas ao plantio de
culturas anuais (soja, milho, arroz, trigo, algodao) tem sido relacionado a variacdo de precos do
produto em questao. No entanto, no periodo de 36 meses findo em agosto de 2005, acreditamos que
a variacao do preco da terra tem mostrado uma maior correlacdo com a rentabilidade da atividade,
e ndo somente com a variacao em si do preco da commodity.
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Isso explica a desvalorizacdo de areas tradicionais de plantio de soja no pais desde o inicio de 2005,
mesmo frente a recuperacao do preco da saca de soja no periodo. Em meados de fevereiro a saca de
soja era cotada a R$ 20,00. Ja no inicio de agosto, a saca de soja era negociada a R$ 27,00, enquanto
gue o preco médio das mesmas areas em regides tradicionais de producdo de culturas anuais tinham
caido. Na regido centro-oeste, tradicional produtor de culturas anuais, o preco das terras caiu
aproximadamente 16% nos Ultimos 12 meses. O principal fator que levou a queda dos precos de terra,
segundo o Instituto FNP, é a perspectiva de menor rentabilidade da atividade nos préoximos anos,
mesmo apds 0 movimento de recuperacdo dos precos da soja.

Acreditamos que a baixa rentabilidade da soja, aliada a um elevado nivel de endividamento de um
numero significativo de fazendeiros, possa criar oportunidades atrativas de compra de terras a precos
favoraveis. Apesar de nenhuma garantia poder ser dada a este respeito, acreditamos também que a atual
baixa de rentabilidade no setor seja em grande parte funcdo de um movimento ciclico de sobreoferta.

Culturas Perenes: Cana-de-acucar, Laranja, Café

A &rea plantada com as culturas perenes e semiperenes de laranja, café e cana-de-aclcar cresceu de
aproximadamente 8,2 milhdes de hectares em 1999 para 9,5 milhdes em 2004, de acordo com o IBGE.
Em areas de culturas perenes ou semiperenes a variagdo do preco da terra tem sido, em regra,
proporcional em relacdo ao preco da commodity. Essas areas, de acordo com o Instituto FNP, também
tém tido o preco influenciado por fatores que podem incidir nas perspectivas do setor no médio prazo,
como oferta, demanda e precos internacionais, controle de doencas, abertura de mercados, etc.

Nestas areas, havendo competicdo por terras entre diferentes tipos de culturas perenes, ambas tendem
a valorizar-se, ainda que a perspectiva e o atual momento do mercado seja completamente diferente
para cada uma delas. Um exemplo disso ocorre em Sdo Paulo relativamente a cana-de-aclcar e a
laranja. Mesmo com as perspectivas desfavoraveis para o produtor de laranja, em decorréncia da
valorizacdo do Real frente ao Délar e do aumento dos custos por conta de pragas, as terras de cultivo
de tal produto tém se valorizado em funcdo do aumento da demanda por terras de cana-de-acucar,
gue vive um momento favoravel.

No que diz respeito ao café, as terras vém se beneficiando das altas de precos do produto no mercado
internacional. Em praticamente todas as regides cafeeiras do Brasil, as areas de café mantiveram
a tendéncia de alta nos Ultimos meses.

Pecuaria

De acordo com o Instituto FNP, no inicio de agosto de 2005, a arroba do boi atingiu o0 menor patamar
dos Ultimos 30 anos (em valores deflacionados), o que gerou uma queda no preco de terras de
pastagens em todo o pais de, em média 9% nos Ultimos 12 meses findo em agosto de 2005. Qualquer
perspectiva de valorizacdo para as terras de pastagens sé deve se verificar a partir de uma eventual
reacdo do preco da arroba do boi. No entanto, alguns fatores poderdo minimizar o efeito da
recuperacao do valor da arroba do boi nos precos de terras de pecudria, tais como a maior oferta de
pastagens, advinda da queda da area de plantio de grdos nesta safra, e a diminuicdo do rebanho
brasileiro, evidenciada pela elevada taxa de abate de fémeas nos Ultimos anos.

Acreditamos também que a descoberta de focos de febre aftosa deve contribuir para uma reducao
importante do preco de terras, principalmente aquelas dedicadas a pastagens. Apesar de nenhuma
garantia poder ser dada a este respeito, este movimento pode também criar oportunidades atrativas
de compra de terras a precos favoraveis.
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Reflorestamento

Acreditamos que o mercado de terras agricolas para reflorestamento apresentou, em termos gerais,
forte valorizacdo nos ultimos 12 meses findo em agosto de 2005. Acreditamos que este processo de
valorizagdo, conhecido como apagdo florestal decorre ndo apenas do baixo investimento em
reflorestamento a partir do inicio da década de 90, época em que foram extintos os incentivos fiscais
governamentais para a atividade, mas também da crescente demanda de madeira por parte da
indUstria, que tem crescido a taxas elevadas nos Ultimos anos. Grande parte do aumento da demanda
por madeira deve-se a0 bom momento atravessado pelo setor de papel e celulose brasileiro, que além
de bastante competitivo internacionalmente, tem conseguido aumentar a aceitacdo de seus produtos
no mercado internacional, sobretudo a celulose de fibra curta.

Distorcoes de Preco entre Regioes de Mesmo Perfil
e entre Terras da Mesma Regiao

Segundo estudos divulgados pelo Instituto FNP, os valores de terra tendem a apresentar distorgbes
grandes entre regides com perfil de uso agricola e produtividade semelhantes. Acreditamos que
ocorrem também distor¢des significativas entre valores de terras dentro de uma mesma regido de
acordo com seu estagio de exploracao agricola. Embora o custo de conversdo da terra bruta em terra
produtiva varie de acordo com a regido do pais, acreditamos que pode haver uma oportunidade de
ganho na realizacao de tal conversdo uma vez que seja identificada uma regido onde o preco da terra
produtiva seja significativamente superior a soma do preco da terra bruta e do custo de conversao.
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DESCRICAO DOS NEGOCIOS
Visao Geral do Plano de Negodcios

Somos uma companhia constituida recentemente com o objetivo de explorar oportunidades no
mercado agricola brasileiro. Ainda ndo iniciamos nossas operacdes e nosso plano de negdcios
atualmente contempla a aquisicdo e arrendamento de propriedades rurais selecionadas que
acreditamos oferecam uma oportunidade atrativa para a producao agricola e valorizacao imobiliaria.
Pretendemos adquirir e explorar nossas futuras propriedades para produzir uma gama de produtos
agricolas (que podem incluir cana-de-acucar, graos, algodao e florestas), fazendo uso, quando for
apropriado, de modernas tecnologias. Poderemos desenvolver as nossas atividades diretamente ou
através de subsidiarias.

Cresud, Agro Investment, Agro Managers, Tarpon, Tarpon Agro e Cape Town sdo nossos Acionistas
Fundadores.

A Cresud é uma companhia argentina lider no setor agropecuério. Suas acdes sdo negociadas na Bolsa
de Comercio de Buenos Aires desde 1960 e nos EUA na Nasdaq desde 1997. As atividades da Cresud
na Argentina incluem o plantio de soja, girassol, trigo e milho, a criacdo de bovinos, a producdo de
leite, a exploracdo de atividades florestais e a compra e venda de terras. Cresud também é o maior
acionista da IRSA, a maior companhia do ramo imobilidrio da Argentina.

A Tarpon é uma empresa de administracdo de recursos independente com foco em acdes de
companhias brasileiras. Tarpon Agro é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware,
EUA, cujos acionistas sao os sécios da Tarpon e pessoas a estes vinculadas.

A Cape Town é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujo Unico
acionista é o Sr. Elie Horn, acionista controlador, Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor
Presidente da Cyrela Brazil Realty S.A.

Agro Investment e Agro Managers sao companhias constituidas sob as leis da Argentina, cujos
acionistas sao, respectivamente, (i) certos administradores e acionistas diretos e indiretos da Cresud e
(ii) certos administradores e funcionarios da Cresud e de empresas ou pessoas ligadas a Cresud.

Parte do conhecimento e a experiéncia necessarios ao desenvolvimento do nosso modelo de negdcios nos
serao inicialmente fornecidos pela Parana Consultora, uma companhia de propoésito especifico cujas agdes sdo
50% detidas por Tarpon BR, uma associacao entre a Tarpon e o Sr. Elie Horn, 37,5% detidas pela Consultores
Asset Management, uma empresa controlada pelo Sr. Eduardo Elsztain e 12,5% detidas pelo Sr. Alejandro
Elsztain (veja as secbes “Descricao dos Negocios — Contratos Relevantes”, pagina 101 deste Prospecto, e
“Operacdes Com Partes Relacionadas”, pagina 116 deste Prospecto).

Em 31 de janeiro de 2006 o Sr. Eduardo S. Elsztain era detentor indireto de aproximadamente 19,4%
das acoes ordinarias da Cresud.

O desenvolvimento de nosso plano de negdécios conta com o apoio de nossos Acionistas Fundadores e

dos nossos administradores. Contudo, ndo é possivel garantir a continuidade de sua implementacao
caso ocorram mudancas na orientacdo dos nossos negocios em virtude de decisbes de acionistas.
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Nossa Oportunidade de Mercado e Estratégia de Negocios

Acreditamos que o Brasil apresenta condicdes naturais favoraveis para a producado de uma ampla gama
de produtos agricolas, e que atualmente existe uma oportunidade importante para adquirir e
desenvolver propriedades agricolas a pregos atrativos no pais. Acreditamos ainda que, no presente
momento, seremos um dos poucos investidores institucionais de grande porte dedicados ao setor
agricola emergente do Brasil, e que por isso estamos bem posicionados para aproveitar tal
oportunidade. Para a implementacdo da nossa estratégia de negécio, pretendemos adotar as seguintes
estratégias:

e Visdo Imobiliaria do Negocio. Pretendemos encarar a atividade agricola com uma visao
imobilidria, procurando antecipar as tendéncias de desenvolvimento agricola. Para tanto,
esperamos focar nossos investimentos em terras pouco desenvolvidas, localizadas em regra
fora de regides agricolas tradicionais, e/ou propriedades com chances de valorizacdo em
funcdo de sua proximidade com infra-estrutura ja existente ou cuja instalacdo é esperada.
Além disso, buscaremos oportunidades advindas de situacdes de estresse financeiro, tais como
a aquisicao de propriedades sub-avaliadas ou de vendedores em dificil situacdo financeira.
Esperamos, apds desenvolvimento das nossas propriedades, obter ganhos a médio e longo
prazo em decorréncia da valorizacdo das nossas propriedades.

e Portfélio Diversificado de Propriedades. Pretendemos implantar uma ldégica de portfélio na
gestdo de nossa operacdo, buscando diversificagdo de culturas, regides, tipos de solo, clima e
perfis de fluxo de caixa. Acreditamos que esta estratégia permitird uma reducdo de riscos
relacionados a preco, clima, questdes fundiarias e financeiras, sem prejudicar de forma
significativa a nossa expectativa de retorno.

e Atuacdo Agricola em Nivel de Estado da Arte. Pretendemos buscar altos niveis de
produtividade agricola através do emprego de técnicas agricolas avancadas e investimentos em
tecnologia. Acreditamos que, no Brasil, hd uma oportunidade importante para desenvolver
terras ndo desenvolvidas e baratas e alcangar altos indices de produtividade agricola. A
produtividade de nossas futuras propriedades ira refletir, em grande parte, o investimento a ser
feito em tecnologia para o seu desenvolvimento. Esperamos utilizar tecnologias modernas, tais
como fertilizacdo, correcdo sistematica do solo, mecanizacao dos processos de plantacéo e
colheita e agricultura de precisdo para aumentar a produtividade e o valor de nossas
propriedades.

e Emprego de Préticas de Gestdo Comprovada. Pretendemos fazer uso das melhores praticas de
gestdo nas atividades agricola, financeira e comercial, utilizando a experiéncia comprovada de
nossos Acionistas Fundadores no setor agricola da Argentina e nos ramos imobilidrio e
financeiro no Brasil. Esperamos usar a experiéncia deles para aprimorar nossos critérios de
investimento e sustentar a operacdo eficiente de nossas propriedades produtivas.

Atualmente esperamos investir e desenvolver propriedades para a producdo de um ou mais entre os
seguintes produtos: cana-de-acucar, soja, milho, algodao, florestas e pecudria, conforme descritos a
sequir. Nao obstante o referido, importa salientar que somos uma Companhia constituida
recentemente, sem histérico de operagdes e ndo podemos assegurar que conseguiremos implementar
nossas estratégias conforme aqui descritas. Pretendemos ser oportunistas no setor agricola brasileiro
gue esta se desenvolvendo rapidamente, e nos reservamos expressamente o direito de modificar nossa
estratégia inicial e buscar novas oportunidades no setor agricola brasileiro que, em nosso julgamento,
sejam consideradas atrativas. Assim, nossas estratégias e operacdes podem mudar substancialmente da
estratégia inicial descrita neste Prospecto.
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Nosso Plano de Desenvolvimento

Presentemente, o nosso plano de negocios é composto, em principio, por quatro projetos - projeto
cana-de-aclcar, projeto soja/milho/algoddo, projeto florestas e projeto pecuéria/graos, conforme
descritos a seguir.

Somos uma empresa constituida em 23 de setembro de 2005 e até a presente data ndo desenvolvemos
nenhuma atividade negocial significativa, tampouco temos quaisquer ativos tangiveis. Nao temos
nenhum histérico operacional, demonstracoes financeiras ou histérico negocial que possa fornecer uma
base para avaliacdo de nossas perspectivas comerciais ou do valor futuro de nossas Acdes. Nossa
estratégia inicial de negdcios é extremamente ampla e estd sujeita a modificacdes significativas no
futuro. Pode acontecer de nossa estratégia nao lograr éxito e, nesse caso, pode ser que ndo consigamos
proceder em tempo habil as alteracdes necessarias. No momento, ndo temos certeza sobre as regides
geograficas e setores agricolas em que iremos investir, sobre a data em que poderemos realizar esses
investimentos nem sobre o preco que poderemos pagar pelos investimentos efetuados.
Conseqlientemente, ndo ha como garantir que conseguiremos implementar nossa estratégia. Essa falta
de garantia confere ao seu investimento em nossas Acoes carater altamente especulativo, sujeitando-o a
um grau de risco inusitadamente alto. Antes de investir em nossas Acdes, vocé deverd compreender que
a existe possibilidade de perda de todo o valor investido. Veja a secdo “Fatores de Risco - Somos uma
Companhia em inicio de suas atividades, sem quaisquer operacdes, demonstracdes financeiras histéricas
ou qualquer histérico, e o investimento em nossas acoes ordinarias tem carater altamente especulativo”,
pagina 33 deste Prospecto, e “Consideracdes sobre Estimativas e Projecdes”, pagina 29 deste Prospecto.

Uma analise detalhada sobre o plano de desenvolvimento de nossos negécios esta incluida no Estudo
de Viabilidade Econémico-Financeira, que faz parte integrante deste Prospecto como anexo.

Nossa Politica de Investimento

Nossa decisao de realizar investimentos em propriedades imobilidrias serd baseada na avaliacdo de uma
guantidade de fatores. Além da avaliacdo da localizacdo dos terrenos, pretendemos realizar trabalhos de
analise da composicao do solo e da agua, incluindo a sua qualidade e adaptacdo para o uso previsto,
classificacdo das diversas areas integrantes da propriedade, os seus usos anteriores, uma descricdo que
contemple as servidoes, direitos de passagem e outras questdes de propriedade, obteremos fotografias
de satélite (Uteis para relevar caracteristicas de drenagem do solo durante distintos ciclos de precipitacao)
e levantaremos dados comparativos detalhados em relagdo as propriedades vizinhas (geralmente em um
raio de 50 Km). Pretendemos analisar, ainda, a logistica de distribuicao e infra-estrutura, as necessidades
de investimento em maquinario e os impactos nos custos produtivos.

Para decidirmos sobre um determinado investimento, pretendemos dedicar especial atencdo a situagao
legal e financeira do ativo e, caso seja necessario adquirir uma empresa cujo ativo seja a propriedade,
pretendemos realizar, além de due diligence estritamente imobiliaria, uma auditoria societaria
detalhada da sociedade.

Com base nos fatores aqui descritos, nossa administracdo pretende preparar um informe detalhado
gue incluira a andlise, dentre outros, dos seguintes aspectos:

e Andlise quantitativa com modelo produtivo por atividade com a distribuicdo do uso da terra,
custos diretos, gastos comerciais, gastos de estrutura, margens, investimento necessario e
rentabilidade estimada;

e Racional do investimento com os principais argumentos qualitativos do projeto; e

e Anadlise de sensibilidade com a alteracao das variaveis principais do negécio como o preco das
commodities e retornos esperados.
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Uma vez preparado este informe, nossa administracdo fard analisar no ambito do Conselho de
Administracdo a decisdo de compra. Esta decisdo, com as suas principais condicdes, sera tomada por,
no minimo, a maioria dos Conselheiros.

Potenciais Projetos da Companhia

Sujeito ao quanto exposto na secdo “Descricdo dos Negdcios — Nossa Politica de Investimento”, pagina
93 deste Prospecto, e a outros fatores e incertezas referidos neste Prospecto, incluindo os descritos na
secdo “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto, atualmente pretendemos implementar quatro
projetos, cujas principais caracteristicas sao descritas a seguir.

Uma analise detalhada sobre o plano de desenvolvimento de nossos negocios esta incluido no Estudo
de Viabilidade Econdmico-Financeira, que faz parte integrante deste Prospecto como anexo.

Projeto Cana-de-agucar

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades em regides que
apresentem clima e condicées de solo favoraveis. Acreditamos que alguns principios importantes
devem ser observados na selecdo das areas para a implementacdo deste projeto:

e A drea inicial a ser adquirida seria, idealmente, extensa considerando que: (i) o simples
anuncio de nossa aquisicdo e as expectativas decorrentes da futura utilizacdo da terra pode
dar ensejo a valorizacdo das areas vizinhas e (ii) possibilita a implementacao de agricultura de
larga escala por meio de um projeto racional planejado e economia de escala no transporte
de matéria-prima;

e as aquisicoes deverdo ser feitas, idealmente, em regidao onde ainda nao existam outras
unidades industriais processadoras de cana-de-acUcar, e o preco ainda esteja balizado por
atividade de pecuaria ou producédo de graos,

e para atender a questdo de logistica para exportacdo, as areas a serem escolhidas deverao ser
servidas por rodovias ou ferrovias e nao devem estar localizadas a mais do que 1.000
quilémetros de algum porto importante; e

e as areas objeto deste projeto ndo poderdo estar ocupadas por florestas nativas ou mesmo com
alta densidade de &rvores isoladas ou macicos florestais compostos por arvores nativas
localizados de forma esparsa.

A implementacao terd que se adequar a instalacdo da industria processadora, que demanda cerca de
3 anos entre a elaboracdo de projetos, aquisicdo de equipamentos, construcdes civis e testes
operacionais.

Como ndo objetivamos operar planta industrial, a viabilizacdo do projeto cana-de-aclcar esta
condicionada a contratacdo de parcerias com grupos industriais que se comprometam a comprar toda
a nossa producdo de cana-de-actcar. Em contra partida, deveremos assumir um compromisso de
fornecimento de longo prazo. Se conseguirmos desenvolver propriedades destinadas ao cultivo de
cana-de-acUcar que tenham, no total, aproximadamente, 36.500 hectares, acreditamos que tal escala
aumentara a probabilidade de que grupos industriais venham a ter interesse em instalar uma unidade
processadora na localidade.

94 Brasilagro_Definitivo_e5



O desenvolvimento do projeto de cana-de-acUcar provavelmente ira requerer investimentos iniciais
altos devido ao valor a ser por nés desembolsado para aquisicdo de terras nas regides vislumbradas (as
mais valorizadas entre as contempladas em nosso plano de negdcios), ao investimento em preparacdao
do solo e formacao do canavial (que exige grandes investimentos ao longo dos sete primeiros anos do
projeto, aproximadamente) e ao investimento também elevado em maquinas, equipamentos e infra-
estrutura, fator critico ao sucesso do projeto. A medida em que nossas propriedades se valorizarem,
pretendemos dividi-las em lotes para facilitar a venda para investidores ou fazendeiros de médio e
grande porte. Essas vendas seriam feitas com a condicdo de que os adquirentes se obriguem a manter
o contrato de fornecimento de cana-de-aclicar para o parceiro industrial, no preco e prazo estipulados.

Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto cana-de-
aclcar, que esta sujeito a inumeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de identificar e
adquirir/arrendar as propriedades necessarias a sua implementacdo no prazo adequado, assim como a
celebracao de acordos de longo prazo com grupos industriais para compra de nossa producdo de cana-
de-agUcar. Veja as secbes “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto, e “Consideragbes Sobre
Estimativas e Projecdes”, pagina 29 deste Prospecto.

Projeto Soja/Milho/Algodao

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades para o cultivo de
soja, milho e algoddo em regides com condicdes de clima e solo favoraveis e que nao apresentem
obstaculos naturais relevantes, a fim de possibilitar a mecanizacao da lavoura. Na escolha da drea onde
este projeto serd implantado deverao ser observados alguns principios fundamentais:

e alocalizacdo das areas devera levar em conta aspectos econdmicos basicos, tais como o preco
das terras ainda baixo, proximidade de estradas ou ferrovias, para escoamento da producéo, e
existéncia de armazéns e processadoras industriais nas proximidades;

e deverdo ser atendidos aspectos estruturais necessarios a operacao, tais como a proximidade de
cidades gue sirvam como ponto de apoio (hospitais, bancos, escolas, etc.), além da presenca
de revendedores de pecas e servicos;

e as terras deverao possibilitar a realizacdo de lavouras em blocos continuos, sem a interrupcao
por cursos d'adgua ou impedimentos geograficos,

e dreas com topografia plana para permitir a motomecanizacao total;

e regime pluviométrico adequado a essas culturas, com registros adequados de chuvas,
especialmente no periodo do plantio e cultivo (novembro a abril), com especial atencdo as
ocorréncias de seca (“veranicos”) nessa fase, que causam grandes danos as lavouras; e

e as areas objeto deste projeto ndo poderdo estar ocupadas por florestas nativas ou mesmo
concentracdes esparsas de arvores nativas.

Um projeto agricola de producdo de graos tipico demanda altos investimentos em uma fase inicial,
objetivando a aquisicdo e o arrendamento de propriedades e a conversao de terras virgens em areas
produtivas, mediante a correcdo e o aumento da fertilidade de solos. Em razao do grande tamanho
dessas areas, o investimento em maquinas, equipamentos e infra-estrutura (sobretudo no que se refere
a frota de maquinas, tratores, colheitadeiras, entre outros) também deveré ser relevante.
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Atualmente pretendemos plantar 5.000 hectares de soja em uma fase inicial e atingir uma éarea
plantada de aproximadamente 40.000 hectares no curso do projeto. Areas de tal metragem
(aproximadamente 40.000 hectares) de area plantada, devidamente tratadas e motomecanizadas, sdo
capazes de atingir uma producdo aproximada de até 2,2 milhdes de toneladas de soja por ano.
Quando o solo estiver devidamente desenvolvido, pretendemos dar inicio ao processo de rotacdo de
culturas, e parte da plantacao de soja podera dar espaco a 15.000 hectares de plantacdo de milho. Na
seqUéncia, pretendemos dar inicio ao cultivo de algodao. Caso tenhamos sucesso na implementacao
do processo de rotacdo de culturas, deveremos plantar 15.000 hectares de soja, 15.000 de milho e
10.000 e algodao num montante aproximado de ate 40.000 hectares até o final do projeto.

Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto
soja/milho/algodao, que esta sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de
identificar e adquirir/arrendar as propriedades necessarias a sua implementacdo no prazo adequado e
em condicbes atrativas. Veja as secbes “Fatores de Risco”, pagina 33 deste Prospecto, e
“Consideragdes Sobre Estimativas e Projecdes”, pagina 29 deste Prospecto.

Projeto Florestas

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar propriedades propicias para a
implantacdo de florestas de eucalipto. Acreditamos que uma plantacao de até 35.000 hectares pode
apresentar escala suficiente para a operacdo de tal cultura. Idealmente, procuraremos adquirir areas
proximas as ja utilizadas tradicionalmente para estas culturas para nos beneficiar do compartilhamento
de infra-estrutura.

Ha uma grande expectativa no setor de producao de celulose do Brasil pela definicdo de novas regides
para as quais as industrias irdo se expandir. Se formos capazes de celebrar contratos em condicoes
favoraveis com outros produtores ou compradores de produtos de florestas para o desenvolvimento de
oportunidades em conjunto, é provavel que seja escolhida uma area préxima a tais produtores e/ou
compradores para a implantacdo do projeto florestas.

Acreditamos que a producdo de celulose no Brasil ird provavelmente aumentar, com o objetivo de
atender a uma demanda crescente do mercado mundial, e certas industrias brasileiras ja se
movimentaram no sentido de aumentar sua producdo, sendo conhecidos os novos projetos da
International Paper em Trés Lagoas, no Mato Grosso do Sul, Votorantim Celulose e Papel, Aracruz e
Stora Enso, no Rio Grande do Sul, e da Suzano no Sul do Estado da Bahia e Nordeste do Estado de
Minas Gerais. Entendemos que as unidades econdmicas necessitam de 100.000 hectares de florestas
para produzir 1.000 toneladas de celulose por ano.

Acreditamos que o custo inicial de aquisicdo de terras propicias para a atividade de florestas é
provavelmente menor que o custo de terras proprias para a plantacdo de cana-de-agUcar, em parte
porque plantacdes de eucaliptos se mostram menos exigentes com relacdo as caracteristicas
edafoclimaticas e topograficas da regido alvo. Em contrapartida, o investimento em preparacao do solo
e, principalmente plantio das florestas, exige grandes investimentos ao longo dos primeiros cinco anos
do projeto. Por outro lado, o investimento em maquinas, equipamentos e infra-estrutura é
consideravelmente menor em relacdo ao projeto de cana-de-acucar.

Idealmente, 0 nosso projeto consistird na formacao de florestas, de forma uniforme, que poderao atingir
uma area plantada aproximada de até 35.000 hectares. A producdo de madeira para uso comercial
devera iniciar-se com um primeiro corte de até 7.000 hectares de arvores. Esperamos obter, a partir do
oitavo ano, uma producado de aproximadamente 2,2 milhdes de metros clbicos de madeira por ano.
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Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto florestas, que
estd sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de identificar e
adquirir/arrendar as propriedades necessarias a sua implementacao no prazo adequado e em condicdes
atrativas, assim como a celebracdo de contratos de fomento e/ou parceria com outros produtores e/ou
compradores de papel, celulose e outros produtos de florestas. Veja as secoes “Fatores de Risco”, pagina
33 deste Prospecto, e “Consideracdes Sobre Estimativas e Projecoes”, pagina 29 deste Prospecto.

Projeto Pecuaria Bovina/Graos

Atualmente pretendemos adquirir e, complementarmente, arrendar de areas para cultivo de gréos e o
desenvolvimento da atividade de pecuaria bovina. Idealmente, estas propriedades devem ter condicbes
de clima e solo favoraveis e ndo apresentar obstaculos naturais relevantes, a fim de possibilitar o
desenvolvimento da pecudria bovina e o cultivo de graos, tais como soja e milho. Algumas das regides
gue estamos considerando sdo cobertas por florestas, onde a area destinada a reserva legal pode
atingir a até 80% da area total. Assim, para que ao longo do tempo possamos alcangar uma area com
aproveitamento Util de ao menos 16.000 hectares para pecudria bovina e, posteriormente, com
lavouras de grdos, sera necessario adquirir uma area de pelo menos 80.000 hectares.

Acreditamos que alguns principios devem ser observados quando da selecdo da area para
implementacao deste projeto:

e a localizacdo da area devera levar em conta aspectos econdmicos basicos, tais como o preco
das terras ainda bastante baixo, além da expectativa de construcdo de estradas e
melhoramentos que possam trazer valorizacao futura;

e terras que possibilitem lavouras racionalizadas em blocos continuos, sem impedimentos
geograficos;

e dreas com topografia plana para permitir a motomecanizacao total;
e regime adequado de chuvas para desenvolvimento da atividade agricola futura; e

e solos com fertilidade adequada para implantacdo inicial de pastagens sem a necessidade de
emprego de insumos.

Acreditamos que idealmente este projeto deveria ser implementado em regides de fronteira agricola.
Acreditamos que a regido do cerrado ndo serve ao tipo de exploracdo previsto, uma vez que para
implantacdo de pecuédria bovina haveria necessidade de correcdo de fertilidade do solo e grandes
investimentos iniciais, que nao trariam adequado retorno ao capital.

Sob o ponto de vista de investimento, este projeto envolvendo pecuéria bovina e conversao da terra
para o cultivo de graos difere bastante dos demais. O investimento inicial necessario para a aquisicdo
de terras, ndo obstante a grande darea das terras buscadas, é provavelmente inferior ao dos demais
projetos descritos acima, principalmente em funcdo do menor valor das terras nas regides
consideradas. Inicialmente, estas areas seriam utilizadas principalmente para a exploracao da pecudria
bovina e, apds um certo niumero de anos, convertidas em areas aptas para a producdo de graos, tais
como soja e milho. Nesse caso, os principais investimentos seriam na aquisicao das propriedades e
formacdo do rebanho bovino e, apds a conversdo para possibilitar o plantio de grdos, outros
investimentos em maquinas, equipamentos e infra-estrutura seriam necessarios.

Nao podemos garantir que seremos capazes de iniciar e implementar com sucesso o projeto pecuaria
bovina/graos, que estd sujeito a inUmeras incertezas incluindo, entre outras, nossa capacidade de
identificar e adquirir/arrendar as propriedades necessarias a sua implementacdo no prazo adequado e
em condicbes atrativas. Veja as secdes “Fatores de Risco”, pdagina 33 deste Prospecto, e
“Consideracoes Sobre Estimativas e Projecdes”, pagina 29 deste Prospecto.
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Empregados
Nao possuimos empregados atualmente.

Cada um de nossos projetos, quando implantados, deverd contar com uma equipe prépria, com uma
estrutura organizacional simples, contando com um gerente local e chefias operacionais com sélida
experiéncia no respectivo ramo.

Meio Ambiente

O desenvolvimento de nossas atividades agropecuérias esta sujeito a uma ampla gama de leis e
regulamentos federais, estaduais e municipais relacionados a protecdo do meio ambiente.

Poderemos estar sujeitos a penalidades criminais e administrativas, além de obrigacdes de recuperar o
meio ambiente e indenizar terceiros por eventuais danos, devido a falhas no cumprimento de tais leis e
regulamentos. De acordo com a Lei brasileira de Crimes Ambientais, pessoas fisicas (incluindo, sem
limitacdo, conselheiros, diretores e administradores de pessoas juridicas) podem ser condenados a
prisdo ou restricao de direitos individuais, e pessoas juridicas podem ser condenadas ao pagamento de
multas, restricdio de direitos e prestacdo obrigatéria de servicos a comunidade. No ambito
administrativo, as penas variam de adverténcias e multas a suspensao total ou parcial das atividades, e
podem incluir extincdo ou suspensdo de beneficios fiscais e cancelamento ou interrupcao de
participacdo em linhas de crédito concedidas por bancos estatais, além de proibicdo de ser contratado
por entes publicos.

De acordo com o Cdédigo Florestal brasileiro, toda propriedade rural deve manter uma area de reserva
legal de floresta, cobrindo pelo menos 20% da terra. Na regido da Amazobnia, a reserva legal de
floresta deve cobrir pelo menos 80% da propriedade. Além disso, o Cédigo Florestal brasileiro também
estabelece uma proibicdo de caradter geral contra intervencbes em areas que devem ser
permanentemente preservadas, incluindo, entre outras, matas ciliares, arredores de nascentes de aguas
e reservas e areas com inclinagao superior a 45%.

Além disso, a criacdo e manutencao de areas de conservacao pelo Poder Publico pode restringir ou
mesmo impedir a realizacdo de atividades agricolas nas adjacéncias ou nos limites geogréaficos de tais
areas de conservacao.

O uso de 4gua para irrigar campos cultivados requer a obtencdo de autorizacdes especificas das
agencies publicas responsaveis pela administracdo de recursos hidricos. Em qualquer momento em que
for detectada escassez de agua, no entanto, a prioridade no uso da dgua é dada para consumo
domeéstico humano e para matar a sede de animais.

No6s pretendemos fazer uso de organismos geneticamente modificados em nossas atividades de
agricultura. No Brasil, o cultivo de organismos geneticamente modificados estd sujeito a leis e
regulamentos especiais e requer a obtencdo de autorizacdes especiais.

Competicao
O agronegdcio é uma industria composta essencialmente por commodities amplamente negociadas, no
qual os precos sdo ditados livremente pela oferta e demanda. Neste setor, como em qualquer outra

industria de commodities, os produtores ndo competem diretamente entre si e tém controle apenas
sobre seus custos, diferenciando-se somente no nivel de rentabilidade praticado.
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A aquisicdo de terra, no entanto, é uma atividade sujeita a intensa competicdo. Neste caso,
competiremos pela aquisicdo das terras mais apropriadas para o cultivo dos diversos produtos agricolas.
Acreditamos que esta dinamica contribuird para uma apreciacao no valor das terras ao longo do tempo
e que a maior competicdo dar-se-4 com os grandes grupos que dispdem de extenso conhecimento do
setor, exceléncia de gestdo e um constante objetivo de ampliar seu portfélio de dareas rurais.
Entendemos que estdo entre estes grandes grupos a SLC Participacdes, grupo que esta presente em
quatro estados brasileiros; Grupo Amaggi, um dos maiores exportadores brasileiros, controlado pelo
atual governador do estado do Mato Grosso, Blairo Maggi, também conhecido como “rei da soja”;
Fazenda Bartira, do grupo Brascan, um dos maiores produtores de touros do Brasil; e CFM.

Seremos iniciantes em um mercado com relacionamentos ja estabelecidos. Veja a secado “Fatores de Risco -
Riscos Relativos a Nossa Condicao de Companhia em Inicio de suas atividades”, pagina 33 deste Prospecto.

Procedimentos Judiciais e Administrativos

Nao somos parte em qualquer processo judicial ou em qualquer procedimento administrativo. Em
virtude disto, em 31 de dezembro de 2005, ndo possuiamos qualquer valor provisionado para fazer
frente a possiveis contingéncias.

Imoveis e Equipamentos

Em 31 de dezembro de 2005 e na data deste Prospecto, ndo possuiamos qualquer propriedade ou
equipamento relevantes para a nossa atividade.

Apbds a realizacao da Oferta, pretendemos empregar uma parte substancial dos recursos obtidos na
aquisicao de terras e equipamentos necessarios a consecucao de nossos projetos.

De acordo com o sistema legal brasileiro, a transmissao das propriedades agrarias que pretendemos
adquirir é condicionada ao registro do documento de transferéncia da propriedade junto a um cartério
de registro de imoveis.

Podem ocorrer casos de falhas nos registros imobiliarios das propriedades adquiridas, tais como duplicidade
de registros, registros fraudulentos (grilagem) ou questionamentos de registros, que gerem acdes judiciais
que, se decididas contrariamente a Companhia, podem causar a perda de parte ou da totalidade da nossa
terra objeto de litigio, assim como causar efeitos adversos em nossos resultados financeiros.

A fim de evitar tais riscos em potenciais, pretendemos buscar assessoria especializada para aquisicao de
qualquer bem imoével, empregar os mais altos padrées de diligéncia, assim como ndo exerceremos
nossas atividades em areas que historicamente tenham apresentado conflitos quanto a propriedade de
areas rurais.

Seguros

Em 31 de dezembro de 2005 e na data do Prospecto, ndo tinhamos qualquer seguro contratado.
Pretendemos, no futuro, contratar seguro conforme as melhores praticas do setor agricola, sendo
certo, todavia, que nao planejamos contratar seguro para cobrir eventuais prejuizos as nossas lavouras
causados por causas naturais, como inundagdes, granizo, vento, insetos, pragas, fogo e tempestades,
dentre outras, assim como decorrentes de acidentes, greves, roubos, dentre outros fatores.

A fim de proteger nossos investimentos de capital, pretendemos contratar seguros para cobrir bens de

capital, tais como sistemas de irrigacdo, escritérios, a residéncia de nossos funcionarios, bem como
para nosso maquinario.
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Propriedade Intelectual

Nao possuimos qualquer propriedade intelectual e acreditamos que tampouco necessitaremos adquirir
qualquer propriedade intelectual relevante para o desenvolvimento de nossas atividades.

Acordos de Acionistas

Em 24 de marco de 2006, os Acionistas Fundadores, exceto Agro Investment e Agro Managers e
incluindo o Sr. Elie Horn (os “Acionistas Signatarios”), celebraram um acordo de acionistas (“Acordo”),
Ccujas principais caracteristicas se encontram descritas abaixo:

e estdo vinculadas ao Acordo 80% das acdes detidas pelos Acionistas Signatarios imediatamente
apods a publicacdo do Anuncio de Encerramento da Oferta, bem como todas as acdes da nossa
Companhia que eles vierem a adquirir no futuro, bem como os Bonus de Subscricdo e as agoes
decorrentes dos Bénus de Subscricao;

e 05 Acionistas Signatdrios se comprometem, nos termos do Acordo, a manifestar voto em bloco na
Assembléia Geral no que se referir as seguintes matérias, entre outras: (i) alteracdo na remuneracdo
dos membros do Conselho de Administracdo ou diretores, (ii) aumento de capital que exceda nosso
capital autorizado, (iii) alteracdo de nosso Estatuto Social, (iv) qualquer alteracdo ou a extincdo de
quaisquer contratos de prestacdo de servicos de consultoria celebrados entre ndés ou nossas
Controladas, de um lado, e acionistas que, isoladamente ou em Grupo de Acionistas, sejam
titulares de acdes representativas de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) do nosso
capital social ou sociedades Controladas, coligadas, sujeitas a Controle comum ou Controladoras
de referidos acionistas, de outra parte;

e com relacdo as seguintes matérias, de competéncia do Conselho de Administracdo, os Acionistas
Signatérios se comprometem a fazer com que os membros do Conselho de Administracao por eles
eleitos nos termos do Acordo manifestem voto de acordo com a decisdo conjunta dos Acionistas
Signatarios: (i) eleicao dos nossos diretores, (i) proposicdo para a Assembléia Geral de alteracdo ou
extincdo de quaisquer contratos de prestacdo de servicos de consultoria celebrados entre nés ou
nossas controladas, de um lado, e acionistas que, isoladamente ou em Grupo de Acionistas, sejam
titulares de acdes representativas de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) do nosso
capital social ou sociedades Controladas, coligadas, sujeitas a Controle comum ou Controladoras
de referidos acionistas, de outra parte, (i) aumentos de capital no limite do capital autorizado, (iii)
alteracdo dos nossos auditores, (iv) calculo e distribuicdo de dividendos e (v) quaisquer alteracdes no
nosso Estatuto Social;

e 05 Acionistas Signatarios se comprometem a exercer seu direito de voto em nossa Companhia de
modo a, até o limite permitido por suas agbes, eleger de comum acordo os Conselheiros
Independentes, bem como a eleger, para a metade dos assentos restantes no Conselho de
Administracdo, pessoas indicadas pela Cresud, e para a outra metade, pessoas indicadas
conjuntamente por Cape Town, Tarpon, Tarpon Agro e Elie Horn;

e 05 Acionistas Signatarios se comprometem a, até o limite permitido por suas ac¢oes, fazer com que
seus representantes no Conselho de Administracao elejam os diretores por eles indicados e que tais
diretores ajam em conformidade com as disposi¢des do Acordo;

e caso um Acionista Signatario pretenda alienar acbes ou direitos, tais como bdnus de subscricao,
vinculados ao Acordo para terceiros que ndo empresas Controladas, Controladores ou sob 0 mesmo
Controle de tal Acionista Signatario, os demais Acionistas Signatarios terdo direito de preferéncia para
adquirir tais acdes ou direitos, na proporcao de suas participacdes em nosso capital social;

e caso um Acionista Signatario pretenda alienar agdes ou direitos vinculados ao Acordo, os
outros Acionistas Signatarios terdo direito de alienar uma parcela proporcional de suas agdes
ou direitos nos mesmos termos e condicoes;
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e qualguer Acionista Signatario pode exigir, mediante notificacdo, que os demais Acionistas
Signatarios comprem a totalidade das suas agdes vinculadas ao Acordo, ou que Ihe vendam a
totalidade das acdes detidas pelos demais Acionistas Signatérios, pelo preco e demais
condicoes estipulados em tal notificacao;

e 0 Acordo ira vigorar por um periodo de 25 anos ou até que a participacdo conjunta dos
Acionistas Signatarios em nosso capital social seja igual a zero, o que ocorrer primeiro;

e quaisquer acionistas da Companhia que venham a adquirir acdes vinculadas ao Acordo
deverdo formalizar a sua adesao ao mesmo, como condicdo suspensiva para aquisicdo das
acoes;

e 0 Acordo é regido pela lei brasileira; e

e quaisquer controvérsias decorrentes do Acordo devem ser resolvidas por arbitragem, segundo
as regras da Camara de Arbitragem do Mercado, da BOVESPA.

Adicionalmente, os Acionistas Signatarios obrigaram-se perante a Companhia durante um prazo de 15
anos contados da assinatura do Acordo, a ndo praticar direta ou indiretamente quaisquer atividades
concorrentes as da Companhia no Brasil. Essa obrigacdo de ndo concorréncia poderd ser extinta
antecipadamente caso os Acionistas Signatarios passem a deter menos de 50% das acdes que forem
titulares logo apds a Oferta, seja terminado o Contrato de Consultoria celebrado com o Parana
Consultora e o numero de conselheiros apontados pelos Acionistas Signatarios possa a ser menor do
que 5.

Exceto pelo Acordo, ndo ha quaisquer outros acordos de acionistas registrados em nossa sede social.
Contratos Relevantes
Contrato de Consultoria

Em 15 de marco de 2006 celebramos um contrato de consultoria com a Parana Consultora, por meio do
qual contratamos esta empresa para nos prestar servicos amplos de consultoria para o desenvolvimento
de nossas atividades na area agropecuéria e imobiliaria (“Contrato de Consultoria”). A Parana Consultora
é uma sociedade constituida pela Tarpon BR, pela Consultores Asset Management e pelo Sr. Alejandro
Elsztain. Veja a secao “Operacdes com Partes Relacionadas”, pagina 116 deste Prospecto.

A Tarpon BR é uma associacdo entre a Tarpon e o Sr. Elie Horn, acionista controlador, Presidente do
Conselho de Administracdo e Diretor Presidente da Cyrela Brazil Realty S.A.

A Consultores Asset Management foi fundada em 1990 pelo Sr. Eduardo S. Elsztain, atualmente seu
acionista controlador e presidente. E uma sociedade anénima constituida de acordo com as leis da
Argentina que tem como objetivo alcangar resultados a longo prazo por meio de investimentos em
mercados globais emergentes, com énfase especial na América Latina. A Consultores Asset
Management presta servicos de gestdo e consultoria a importantes companhias de capital aberto na
Argentina, como IRSA e Cresud, entre outras.

Conforme estabelecido em um contrato de consultoria datado de 7 de novembro de 1994, a
Consultores Asset Management presta a Cresud servicos de consultoria similares aos que nos serao
prestados por conta do estabelecido no Contrato de Consultoria.

Como resultado da experiéncia de Consultores Asset Management na identificacdo de negdcios com

potencial de crescimento a longo prazo visando a valorizacdo do capital investido, a Cresud expandiu suas
atividades com sucesso, tornando-se uma das principais industrias do agronegdcio na América Latina.
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As principais caracteristicas do Contrato de Consultoria celebrado entre a Companhia e a Parana Consultora se
encontram descritas abaixo:

e Objeto: o Contrato de Consultoria compreendera a prestacdo permanente, pela Parana Consultora,
de servicos de consultoria relativamente aos seguintes assuntos: (i) investimentos e desinvestimentos
em agricultura, pecuéria e reflorestamento; (ii) administracdo de propriedades e instalagdes, tais como
fazendas e escritérios; (i) comercializacdo de produtos no mercado interno, importacao e exportacao,
distribuicdo e representacdo; (iv) andlise de crédito e risco no mercado doméstico e internacional; (v)
transacdes com commodiities locais e internacionais e uso de instrumentos financeiros, valores
mobilidrios e derivativos; (vi) empréstimos e transacées bancarias para acessar o mercado de capitais
local e internacional; (vii) andlises de viabilidade e monitoramento de projetos, participacdes e
associacdes, (vii) compra, venda e arrendamento de propriedades, bens e tecnologia, bem como
analise de tecnologias atuais e melhoramentos; (ix) intermediacado em transacdes para negociacdo de
termos e condicdes; e (x) outros assuntos relacionados as nossas atividades tipicas.

e Execucdo dos Servicos de Consultoria: os servicos prestados no ambito do Contrato de Consultoria
compreenderdo a assessoria e consultoria em todas as matérias descritas no item anterior e serdo objeto
de estudos, pareceres, recomendacdes e andlises elaboradas pela Parana Consultora em atendimento as
solicitacbes da Companhia. A Companhia fard o acompanhamento da execucdo de tais servicos de
forma adequada a partir do atendimento completo e correto de suas demandas e do desempenho de
modo satisfatério do seu objeto, podendo se entender necessario, apresentar solicitacbes de
esclarecimentos, revisdes, complementacdes e ajustes nos materiais produzidos e, além disso, podera
utilizar-se de mecanismo de rescisdo do Contrato de Consultoria caso julgue os servicos ndo satisfatorios.

e Remuneracdo: pela prestacdo dos servicos descritos acima, devemos pagar a Parand Consultora,
anualmente, uma quantia correspondente a 1% do nosso capital social integralizado, devidamente
ajustado pelo IPC-A, excluida a parcela do nosso capital social que tenha sido integralizada com lucros
ou reservas de lucros ou reservas de capital. Esse é o Unico critério previsto no Contrato de Consultoria
para calculo do pagamento da remuneracdo devida a Parana Consultora, de forma que, ainda que
tais servicos nao tenham gerado beneficios efetivos para a nossa Companhia, ou que nossa demanda
pelos servicos objeto do Contrato de Consultoria seja pequena ou nenhuma, tal remuneracao
continuara sendo devida integralmente. Veja a secao “Fatores de Risco — Os pagamentos devidos por
ndés a Parana Consultora nos termos do Contrato de Consultoria independem dos nossos resultados e
da nossa demanda pelos servicos objeto de tal Contrato”, pagina 43 deste Prospecto.

e  Prazo: indeterminado.

e  Obrigacdes da Parana Consultora: entre outras, (i) disponibilizar pessoas devidamente capacitadas e
com ampla experiéncia no mercado agricola, imobilidrio e financeiro; (i) atender prontamente as
solicitacdes em forma escrita por nés formuladas; (iii) agir sempre de forma diligente, eficiente e de
boa-fé, visando ao atendimento dos nossos interesses que determinaram a celebracdo do Contrato de
Consultoria; (iv) manter escritério no Brasil, com pessoal para atender as demandas objeto do
Contrato de Consultoria; (v) respeitar toda a legislacdo aplicavel a prestacdo dos servicos objeto do
Contrato de Consultoria e as nossas demais atividades; (vi) valer-se, para a prestacdo dos servicos, de
informacdes atualizadas, completas e obtidas junto as fontes mais confidveis disponiveis, a critério
exclusivo da Parana Consultora; e (vii) praticar todos os demais atos necessarios para o correto e
eficiente cumprimento do Contrato de Consultoria.

e Extincdo e Clausula Penal: a Parana Consultora ou a Companhia poderdo extinguir o Contrato de
Consultoria mediante notificacao dirigida a outra parte com 6 meses de antecedéncia. Na hipotese de
extincdo pela Companhia do Contrato de Consultoria, sem justa causa, deveremos pagar a Parana
Consultora uma multa no valor de R$4.316.000,00, devidamente corrigido de acordo com a variacdo
do IPC-A ("Multa”), a qual sera exigivel 180 (cento e oitenta) dias ap6s a extincdo do Contrato de
Consultoria. Veja a secao “Fatores de Risco - Dependeremos da Parand Consultora para nossas
operacdes. Nao podemos garantir que disporemos de membros da equipe de consultores da Parana
Consultora em todas as ocasides desejadas. Da mesma forma, talvez ndo encontremos substituto
adequado se a Parana Consultora rescindir o Contrato de Consultoria”, pagina 42 deste Prospecto.
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e Justa Causa: nés poderemos e/ou a Parana Consultora podera extinguir o Contrato de Consultoria,
imediatamente e sem qualquer penalidade, na hipétese de ocorrer (i) descumprimento do Contrato
de Consultoria por qualquer das partes, quando se verificar dolo ou culpa grave, (i) dissolucao,
liquidacdo ou decretacdo de quebra de qualquer das partes ou (i) alteracdo direta ou indireta do
controle aciondrio da Parana Consultora sem o nosso prévio consentimento. Na hipotese de a
extingdo por justa causa ter sido causada por nés, ficaremos obrigados a pagar a Multa. No ambito do
Contrato de Consultoria, dolo deve ser entendido como a intencdo deliberada de qualquer das partes
de descumprir o quanto previsto no contrato e culpa grave deve ser entendida como a negligéncia ou
imprudéncia grosseira no cumprimento de obrigagdes ou na prestacdo dos servicos pela Parana
Consultora, tendo em vista a qualidade que se espera dos servicos da Parana e que motivaram a
celebracdo do Contrato de Consultoria. Podem vir a ser consideradas hipoteses de dolo ou culpa
grave, exemplificativamente, a recusa da Parand Consultora em prestar os servicos, a reiterada
reclamacao de prestacdo dos servicos sem atender a padrdes satisfatérios de qualidade e falhas,
incapacidade de atendimento nos prazos exigidos ou razodveis e de acordo com os demais termos
previstos no Contrato de Consultoria.

e Nao Concorréncia: a Paranad Consultora assume a obrigacdo de ndo competicdo com a
Companbhia, a qual permanecera valida até 2 anos ap6s a extincdo do Contrato de Consultoria,
e assume a obrigacdo de fazer com que seus Controladores diretos e indiretos e empresas
direta ou indiretamente sob o mesmo Controle e empresas direta ou indiretamente
Controladas respeitem tal obrigacdo de nao-concorréncia;

o Lei Aplicavel: lei brasileira.

e Mecanismo de Resolucao de Controvérsias: quaisquer controvérsias decorrentes do Contrato
de Consultoria deverao ser resolvidas pela e de acordo com as regras da International Center
for Dispute Resolution, um érgdo da American Arbitration Association.

As informacdes e recomendacdes transmitidas pela Parand Consultora a nossa administracdo com
fundamento no Contrato de Consultoria ndo sao vinculantes para nos, sendo que os atos decisérios da
Companhia serdo sempre tomados por nossa administracdo. Dessa forma, a celebracdo do Contrato de
Consultoria nao exime os administradores da nossa Companhia pela tomada de decisées.

A Lei das Sociedades por Acdes contém dispositivos que vedam que o acionista ou um membro do
Conselho de Administracao vote em qualquer deliberacdo em que tiver interesse conflitante com o da
Companhia. Dessa forma, os Acionistas Fundadores e membros do Conselho de Administracdo que
tenham interesse no Contrato de Consultoria poderdo vir a ser considerados impedidos de votar em
deliberacdo de nossa Assembléia Geral ou de nosso Conselho de Administracdo em determinados
assuntos relativos ao Contrato de Consultoria.

Ainda segundo a Lei das Sociedades por Acdes, o acionista deve exercer seu direito de voto unicamente
no interesse da companhia, respondendo pelos danos causados na hipétese de voto abusivo. Da
mesma forma, os membros do Conselho de Administracao sdo responsaveis pelos atos praticados com
culpa, dolo ou em violacdo a lei ou ao estatuto social.

Além das disposicdes e limitacdes legais referidas acima, ndao ha qualquer procedimento previsto em
nosso Estatuto Social ou no Contrato de Consultoria que tenha a funcdo de evitar que membros do
Conselho de Administracdo que tém interesse direto ou indireto no Contrato de Consultoria ou na
Parana Consultora influenciem na anélise e nas decisdes relativas ao Contrato de Consultoria. Veja a
secao “Nossos Acionistas Fundadores e membros do Conselho de Administracdo e a Parana Consultora
poderdo enfrentar conflitos de interesses no futuro”, pagina 48 deste Prospecto.

Os membros do Conselho de Administracdo da Parand Consultora, que serdo responsaveis pela

orientacdo dos servicos objeto do Contrato de Consultoria, sdo os Srs. Gabriel Blasi, Alejandro
Casaretto, Luiz Largman e Eduardo Silveira Mufarej.
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Apresentamos abaixo as ocupacdes principais e curriculos resumidos de tais membros do Conselho de
Administracao da Parana Consultora:

Gabriel Blasi. O Sr. Blasi é atualmente Diretor Financeiro da Cresud, IRSA e Alto Palermo S.A. - APSA.
Ele trabalhou como operador sénior de valores mobiliarios no Citibank. Ele também ocupou diversas
posicdes de geréncia relacionadas a investimento e mercado de capitais no Banco Rio (BSCH) e foi
diretor financeiro do Carrefour Group and Goyaique SACIFIA (Grupo Perez Companc). Ele se formou
em administracdo de empresas pela Universidade de Buenos Aires e é pds-graduado em financas pela
Universidade CEMA (Centro de Estudios Macroecondmicos Argentinos) e pela Universidade Austral. O
Sr. Blasi tem endereco comercial em Buenos Aires, Argentina, em Moreno, n°. 877, 22° andar.

Alejandro Casaretto. O Sr. Casaretto trabalha na Cresud como gerente técnico, e tem sido o
coordenador técnico da Cresud desde 1975 e Gerente Geral até 1994. Atualmente, ele é também o
diretor responsavel por assuntos imobilidrios da Cresud. Ele é formado em administracdo agricola e
criacdo de gado pela Universidade de Buenos Aires. O Sr. Casaretto tem endereco comercial em
Buenos Aires, Argentina, em Moreno, n°. 877, 22° andar.

Luis Largman. O Sr. Largman é diretor da Cyrela Brazil Realty S.A. — Empreendimentos e Participacdes desde
2003. Foi Diretor de Operacdes da Coimbra S.A., de 2001 a 2003, Diretor da BMG Asset Management de
1999 a 2001, Diretor Financeiro e Diretor de Relacdes com Investidores do Grupo Vicunha/Vicunha Nordeste
de 1994 a 1999, Diretor de Asset Management do Banco de Boston de 1989 a 1993 e Gerente de Ativos do
Banco Crefisul de 1985 a 1989. E bacharel em Engenharia Quimica Industrial pelas Faculdades Osvaldo Cruz,
bacharel em Engenharia Quimica pela Escola de Engenharia Maud, tendo mestrado em Administracdo de
Empresas pela Universidade do Estado de Sao Paulo. O Sr. Largman tem endereco comercial na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3.400, 10° andar.

Eduardo Silveira Mufarej. O Sr. Mufarej se juntou a Tarpon em 2004 como sécio-diretor, tendo assumido
também a funcédo de gerente de relacdes com investidores em 2005. O Sr. Mufarej foi gerente (manager) de
corporate finance do HSBC e coordenador do departamento comercial da Camara de Comércio dos Estados
Unidos no Brasil. Ele é formado em administracdo de empresas pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo
Paulo. O Sr. Mufarej tem endereco comercial na sede social da Companhia.

A Diretoria da Parana Consultora sera formada pelos Srs. Eduardo Silveira Mufarej e Raphael Horn, os quais
serdo responsaveis pela execucdo e coordenacdo dos servicos objeto do Contrato de Consultoria,
conduzindo o atendimento das solicitacdes de servicos encaminhados pela Companhia, assim como
acompanhando a sua elaboracao e apresentacao.

A Parana Consultora contara ainda com equipe de técnicos a analistas que devera dedicar-se a execucao dos
estudos e analises de mercado e de oportunidades disponiveis para a Companhia no mercado imobiliario
rural, além de andlises econdmicas e financeiras, sob a coordenacdo dos administradores da Parana
Consultora e em cumprimento do Contrato de Consultoria.

Compromisso de Compra e Venda Sujeito a Certas Condic6es

Em 04 de novembro de 2005, celebramos um compromisso de compra e venda por meio do qual, desde
gue sejam cumpridas certas condicdes precedentes, deveremos adquirir uma propriedade rural localizada no
estado do Piaui, na regido nordeste do Brasil, de aproximadamente 52 mil hectares (a “Propriedade”), dos
quais aproximadamente 5 mil hectares j& sdo utilizados para plantacdo de soja e outros graocs. A
transferéncia da Propriedade esta sujeita ao cumprimento de uma série de condicdes precedentes, dentre as
guais a conclusao satisfatéria, a critério da Companhia, de auditoria de 2006, o acesso a todos os
documentos e informagdes relativos ao Imével julgados relevantes pela Companhia, a auséncia de restrices
governamentais, especialmente de natureza ambiental, a obtencao das licencas aplicaveis e a concluséo da
presente Oferta, e devera ser formalizada por meio de compra e venda de quotas da sociedade titular da
Propriedade. Até a data deste Prospecto, tais condicdes precedentes ainda nao haviam sido cumpridas.

A Propriedade alvo deste compromisso possui caracteristicas que entendemos atraentes, sujeito a avaliacdo
guanto a adequacao aos critérios de investimento estipulados em nosso projeto soja/milho/algodao.
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Informacdes preliminares indicam que as caracteristicas agronémicas gerais da Propriedade, tais como a
pluviometria, qualidade do solo e topografia do local, poderdo ser consideradas apropriadas para o
desenvolvimento de nosso projeto soja/milho/algodao. A propriedade situa-se em uma regido que parece
possuir vantagens do ponto de vista logistico, sendo a producdo agricola dessa regido escoada para o norte
do pais, com possivel utilizacdo da estrutura ferrovidria administrada pela Companhia Vale do Rio Doce -
CVRD e do moderno porto de Itaqui, no Maranhao. A regido conta ainda com ponto de apoio ho municipio
de Balsas e a presenca de centros de armazenamento e processamento de graos de propriedade de
comercializadoras multinacionais.

O preco inicialmente fixado para a compra da Propriedade é de R$66.630.000,00 (sessenta e seis milhdes,
seiscentos e trinta mil Reais), sujeito a ajustes decorrentes do resultado das avaliacdes conduzidas pela
Companhia. Conforme os termos do Compromisso de Compra e Venda, a obrigacdo de a Companhia
adquirir a Propriedade esta sujeita ao cumprimento de diversas condicées, incluindo a conclusao de ampla
auditoria pela Companhia que demonstre, dentre outros fatores () a viabilidade econémica para a
implementagao de nossos projetos agricolas na Propriedade, de acordo com premissas estabelecidas a nosso
critério; (i) a auséncia de irregularidades na documentacao imobilidria da Propriedade; (iii) a adequacao das
condigdes climéticas e de solo da Propriedade aos nossos projetos, de acordo com premissas estabelecidas a
nosso critério; e (iv) inexisténcia de restricdes governamentais relativamente a Propriedade. Ademais,
nenhum evento adverso que afete de modo substancial a Propriedade, seu valor ou condicdes, deverd ter
sido verificado até a data da efetiva compra, e a Oferta de que trata o presente Prospecto devera ter sido
completada com sucesso.

Com a conclusao satisfatéria dos trabalhos de auditoria na Propriedade e a efetivacdo da compra e venda
aqui descritas, antecipamos que importantes investimentos deverdo ser realizados, essencialmente para
ampliacdo da area de producdo e adequacao da infra-estrutura existente, ndo sendo possivel antecipar, no
momento atual, os valores envolvidos.
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ADMINISTRACAO
Conselho de Administracao

O Conselho de Administracdo é o nosso 6rgao de deliberacao colegiada, responsavel pela formulacdo e
monitoramento para implantacdo das nossas politicas gerais de negocios, incluindo a nossa estratégia
de longo prazo. E responsavel também, dentre outras atribuicdes, pela designacdo e supervisdo da
gestdo dos nossos diretores. De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, o Conselho de
Administracdo é também responsavel pela contratacdo dos auditores independentes.

A maioria das decisées do Conselho de Administracdo é tomada pela maioria dos votos dos membros
presentes a qualquer reunido. Todavia, o nosso Estatuto Social prevé quorum qualificado de dois tercos
para deliberacdo de algumas matérias como proposta de recompra, resgate, reembolso ou amortizacdo
de acdes; proposta de criacdo ou emissdo de bonus de subscricdo ou instrumentos conversiveis em
acgdes; proposta de mudanca do objeto social da Companhia; proposta de incorporacao da Companhia
em outra, incorporacdo de outra sociedade pela Companhia, incorporacdo de acdes envolvendo a
Companhia, sua fusdo ou cisdo; proposta de liquidacdo, dissolucdo ou extincdo da Companhia ou
cessacdo do estado de liquidagcdo da Companhia; e proposta de participacdo da Companhia em grupo
de sociedades, bem como um quorum qualificado de trés quartos para a aprovacdo das seguintes
matérias: proposta de mudanca do objeto social da Companhia e proposta de alteragdo ou término de
contratos celebrados entre a Companhia ou suas Controladas, de um Idameos celebrados entre a
Compannte ou em conjunto, sejam titulares de acées representativas de montante igual ou superior a
10% (dez por cento) do capital social da Companhia ou sociedades Controladas, coligadas, sujeitas a
controle Comum ou Controladoras de referidos acionistas, de outra parte, sendo ainda que a efetiva
alteracdo ou término de tais contratos deve ser submetida a aprovacdo da Assembléia Geral, a ser
convocada pelo Presidente do Conselho de Administragdo para esse fim especifico.

De acordo com as regras do Novo Mercado, o Conselho de Administracdo deve ter no minimo 5
membros e, de acordo com nosso Estatuto Social no maximo 9 membros, devendo cada qual ser
necessariamente acionista da Companhia, muito embora ndo exista um limite minimo de participacdo
acionaria para tanto. Pelo menos 20% dos membros do Conselho de Administragdo devem ser
Conselheiros Independentes. Os conselheiros sao eleitos em Assembléia Geral Ordindria de acionistas
para um mandato unificado de 2 anos, podendo ser reeleitos e destituidos a qualguer momento por
nossos acionistas reunidos em Assembléia Geral. De acordo com as regras do Novo Mercado, os
conselheiros deverdo subscrever, previamente a sua investidura no cargo, Termo de Anuéncia dos
Administradores.

Nosso Estatuto Social estabelece que o Conselho de Administracdo elegerd, entre seus membros, no
minimo trés e no maximo quatro conselheiros para compor o Comité Executivo e trés conselheiros para
compor o Comité de Remuneracdo. Adicionalmente, nosso Estatuto Social faculta ao Conselho de
Administracao a criacdo de outros comités ou grupos de trabalho com objetivos definidos, além dos ja
mencionados. Estes 6rgaos tém natureza consultiva, constituidos para o fim de aconselhamento e
assessoramento ao Conselho de Administracdo no desempenho de suas atribuicbes. Veja a secao
“Descricao do Capital Social — Conselho de Administracdo”, pagina 124 deste Prospecto.

No mais, em conformidade com a Lei das Sociedades por Acbes, membros do Conselho de
Administracao estao proibidos de votar em qualquer Assembléia de acionistas, ou ainda de atuar em
gualquer operacao ou negdécios nos quais este tenha um conflito de interesses com a Companhia. Veja
a secao "Descricdo do Capital Social - Conselho de Administracdo”, pagina 124 deste Prospecto.

Os membros do nosso Conselho de Administracdo foram eleitos nas Assembléias Gerais realizadas em

23 de setembro e 24 de outubro de 2005 e 15 de marco de 2005. Apresentamos na tabela abaixo os
nomes, idades e posicdes dos membros do Conselho de Administracao.
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Nome Idade Posicao Data de Eleicao

Alejandro G. Elsztain 39 Presidente do Conselho de Administracao 24.10.2005
Elie Horn 60 Membro do Conselho de Administracdo 23.09.2005
Eduardo S. Elsztain 45 Membro do Conselho de Administracao 24.10.2005
José Carlos Reis de Magalhaes 28 Membro do Conselho de Administracao 23.09.2005
Saul Zang 59 Membro do Conselho de Administracao 24.10.2005
Ricardo Frank Semler 46 Membro do Conselho de Administracdo 15.03.2006
Luiz Gonzaga Murat 52 Membro Independente do Conselho de Administracdo 15.03.2006
Ivoncy Brochmann loschpe 65 Membro Independente do Conselho de Administracao 15.03.2006
Mario Alves Barbosa Neto 59 Membro Independente do Conselho de Administragao 15.03.2006

Para uma descricdo dos contratos ou outras obrigacdes relevantes existentes entre nossos administradores
e a Companhia, veja a secdo “Operacdes com Partes Relacionadas”, pagina 116 deste Prospecto.

Apresentamos abaixo as ocupagdes principais e curriculos resumidos de nossos conselheiros:

Elie Horn. Elie Horn é o presidente do conselho de administracdo e diretor presidente de Cyrela Brazil
Realty S.A. desde a constituicdo desta companhia, em 1994. E sécio fundador e presidente das
empresas do grupo Cyrela. O Sr. Horn é formado em direito pela Universidade Mackenzie. O Sr. Horn
detém 50% das acdes ordindrias da Tarpon BR, um dos controladores da Parand Consultora, que
prestara servicos de consultoria a nés nos termos do Contrato de Consultoria. O Sr. Elie Horn tem
endereco comercial na cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n°.
3.400, 10° andar.

Eduardo S. Elsztain. Eduardo S. Elsztain tem conduzido atividades no setor imobiliario por mais de 20
anos. Ele fundou a Consultores Asset Management (anteriormente denominada Dolphin Fund
Management). Ele é presidente do conselho de administracdo da Cresud, IRSA, Alto Palermo S.A. -
APSA e Shopping Palermo S.A., entre outras. IRSA e Alto Palermo S.A. — APSA sao as empresas mais
diversificadas do setor imobilidrio argentino, e atuam na area de edificios comerciais, shopping centers,
hotéis, prédios e projetos residenciais, e tém um soélido histérico. Ele é vice-presidente do Banco
Hipotecario S.A.. O Sr. Eduardo Elsztain é irmao do diretor segundo vice-presidente e principal
executivo da Cresud, Alejandro S. Elsztain. O Sr. Eduardo Elsztain é formado em ciéncias econdmicas
pela Universidade de Buenos Aires. O Sr. Elsztain detém 85% da Consultores Asset Management, a
empresa que presta consultoria a Cresud, bem como acbes do controle da Parand Consultora, que
prestara servicos de consultoria a nés nos termos do Contrato de Consultoria. O Sr. Elsztain tem
endereco comercial na capital da Argentina, em Bolivar 108, (1089).

Alejandro G. Elsztain. Alejandro G. Elsztain é o presidente da Inversiones Ganaderas S.A. Ele é também
segundo vice-presidente da IRSA, diretor vice-presidente da APSA e Shopping Alto Palermo S.A. — APSA e
segundo diretor vice-presidente e principal executivo da Cresud. Alejandro Elsztain é irméo do presidente
do conselho de administracdo da Cresud, Eduardo S. Elsztain e é titular de participacdo de 12,5% na
Parana Consultora. O Sr. Alejandro Elsztain é formado em engenharia agropecuéria pela Universidade de
Buenos Aires. Tem endereco comercial na capital da Argentina, em Moreno 877, piso 22 (1091).

José Carlos Reis de Magalhdes. José Carlos Reis de Magalhaes é o fundador e sécio-diretor de Tarpon.
Fundada em 2002, a Tarpon se tornou, sob a direcdo do Sr. Magalhdes, uma das principais
administradoras de recursos de terceiros do pais. Ele tem mais de 10 anos de experiéncia como
administrador de portfélio para grandes investidores pessoas fisicas. Antes de fundar a Tarpon, o Sr.
Magalhaes foi diretor gerente do grupo Semco, atuando na éarea de desenvolvimento de negdcios e
novos empreendimentos. O Sr. Magalhdes foi administrador de fundos no JP Morgan Chase. Ele é
formado em administracdo de empresas pela Fundacdo Getulio Vargas. O Sr. Magalhdes detém
participacao indireta na Tarpon BR, um dos controladores da Parana Consultora, que prestara servigos
de consultoria a nds nos termos do Contrato de Consultoria. O Sr. Magalhaes tem endereco comercial
na sede social da Companhia.
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Saul Zang. Saul Zang é socio fundador do escritério de advocacia Zang, Bergel e Vifies e primeiro vice-
presidente do Conselho de Administracdo da Cresud, IRSA, Alto Palermo S.A. — APSA e Shopping
Palermo S.A., vice-presidente de Puerto Retiro e Fibesa, e diretor do Banco Hipotecario S.A., Nuevas
Fronteras S.A., Tarshop e Palermo Invest S.A. O Sr. Zang é formado em direito pela Universidade de
Buenos Aires. O Sr. Zang detém 15% da Consultores Asset Management, a empresa que presta
consultoria a Cresud, o que detém acdes do controle da Parand Consultora, que prestara servicos de
consultoria a nés nos termos do Contrato de Consultoria. O Sr. Zang tem endereco na capital da
Argentina, em Florida 537 Piso 18, (1005).

Ricardo Frank Semler. Ricardo Semler é o presidente da Semco Investimentos e Participacdes Ltda. e
soécio fundador e membro do conselho de administracdo da Tarpon. Semler é autor de bestsellers
empresariais e professor visitante na Harvard University e Massachussets Institute of Technology. Semler
¢ graduado em administracao pela Harvard Business School e tem endereco comercial na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Dom Aguirre, n°. 438 - Jd. Marajoara.

Luiz Gonzaga Murat. Luiz Gonzaga Murat é Diretor de Financas e Relagcdes com Investidores da Sadia
S.A. Foi diretor de financas, controle e de relagdes com o mercado da Perdigdo S.A., diretor de
financgas, administracdo, controle e de relacdes com o Mercado da Bahia Sul Celulose S.A., gerente
geral de financas, administracao e controle da Suzano Feffer. E membro do Conselho de Administracao
da Santher Fabrica de Papel e da ABRASCA - Associacdo Brasileira das Companhias Abertas, além de
diretor vogal da &rea de industria do IBEF - Instituto Brasileiro dos Executivos de Financas. Foi membro
do Conselho de Administracdo dos Laboratérios Fleury. O Sr. Murat é formado em administracao de
empresas pela Fundacdo Getulio Vargas e pés-graduado em Economia Agricola pela Stanford
University (EUA). Tem endereco comercial na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na R.
Fortunato Ferraz, n°. 659, Vila Anastacio.

Ivoncy Brochmann loschpe. Ivoncy loschpe é presidente do Conselho de Administragdo lochpe-Maxion
S.A., presidente do Instituto para Estudos e Desenvolvimento Industrial (IEDI) e de membro do
Conselho para o Desenvolvimento de Negocios e Comércio do Ministério das Relagdes Exteriores do
Brasil. O Sr. loschpe é formado em Ciéncias Econémicas pela Universidade Federal do Rio Grande do
Sul. Tem endereco comercial na na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Peixoto Gomide,
n°. 1323, 24° andar.

Mario Alves Barbosa Neto. O Sr. Mario Neto é diretor-presidente Bunge Brasil S.A., diretor- presidente
da ANDA - Associacdo Nacional para Difusao de Adubos, presidente do Conselho de Administracao da
Fertilizantes Fosfatados S.A. — Fosfértil, presidente do Conselho de Administracdo da Fosbrasil S.A.,
presidente do Conselho de Administracdo da Fertifés — Administracdo e Participacdo S.A., membro do
Conselho de Administracdo da Ultrafértil S.A., membro do conselho de administracdo da Santista Téxtil
S.A. O Sr. Barbosa Neto é formado em engenharia de producdo pela Escola Politécnica da Universidade
de Sao Paulo e pds-graduado em administracdo de empresas pela Fundacao Getulio Vargas. Tem
endereco comercial na cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Av. Maria Coelho Aguiar, n°. 215,
Bloco D — 5° andar.

Diretoria

Nossos Diretores sdo 0s nossos representantes legais, responsaveis, principalmente, pela administracdo
cotidiana da Companhia e pela implementacao das politicas e diretrizes gerais estabelecidas por tal érgao.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, cada membro da nossa Diretoria deve ser residente no
Pais, podendo ser acionista ou nao. Além disso, até, no maximo, um terco dos membros do Conselho
de Administracao poderao ocupar cargo na Diretoria.

Os Diretores sao eleitos pelo nosso Conselho de Administracdo com mandato de um ano, permitida a
reeleicdo e podendo, a qualquer tempo, serem por ele destituidos por tal 6rgéo.
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A nossa Diretoria de Relagdes com Investidores esta localizada na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Brigadeiro Faria Lima, 3°. 400, 9° andar. O responsavel por esta Diretoria é o Sr. Pedro de
Andrade Faria. O telefone do departamento de acionistas da Companhia é (0xx11) 3074 5800, o fac-
simile é (0xx11) 3074 5801 e o endereco de correio eletronico é pedro.faria@tarponinvest.com.br.

Abaixo, apresentamos os nomes, idades, posicoes e ano de eleicdo dos atuais membros da nossa
Diretoria.

Nome Idade Posicao Data de Eleicao
Ivo Alves da Cunha 68 Diretor Presidente 24.10.2005
Pedro de Andrade Faria 31 Diretor de Relacdes com Investidores ~ 23.09.2005
Gustavo Javier Lopez" 38 Diretor de Operacoes 15.03.2006

“ Nomeacao e posse sujeitas & obtencao de visto de residéncia no Brasil
Apresentamos abaixo as ocupagdes principais e curriculos resumidos de nossos Diretores:

Ivo Alves da Cunha. Ivo Alves da Cunha foi, até 2005, presidente da GAFISA, empresa que atuou no
mercado imobilidrio brasileiro desde os anos 60, onde adquiriu grande experiéncia imobiliaria ao longo
de 40 anos. Através da GAFISA tem mais de 30 anos de experiéncia em gestdo de projetos agro-
industriais, tendo implantado usinas de aclcar de grande porte - Usinas Guarani S.A. em Olimpia-SP,
fazendas de café e citros — Ipanema Agricola S.A. — Alfenas-MG, por exemplo, fazendas de cacau e
palmito — Unacau Agricola Ltda.-BA, fazendas de pecudria — Santiago, Eldorado Agropecudria Ltda.—
PA. E Conselheiro do SECOVI-SP e formado em engenharia civil pela Escola Nacional de Engenharia da
Universidade do Brasil. Tem endereco comercial na sede social da Companhia.

Pedro de Andrade Faria. Pedro de Andrade Faria se juntou a Tarpon desde a fundacdo desta
companhia, em 2002, como membro do comité de investimentos. Desde 2003, é socio-diretor da
Tarpon, sendo responsavel pela drea de novos negdcios. Antes disso, o Sr. Faria foi diretor gerente do
Patria Banco de Negdcios e também administrador de portfélio do JP Morgan Chase. Ele tem MBA pela
Universidade de Chicago, com concentracdo em andlise de finangas e empreendedorismo, e é formado
em administracdo de empresas pela Fundacdo Getulio Vargas. O Sr. Faria tem endereco comercial na
sede social da Companhia.

Gustavo Javier Lopez. Gustavo Javier Lopez ingressou na Cresud em 1999 como gerente de orcamento
e administracdo. Desde 2004 ele é também o gerente de orcamento e administracdo da IRSA. O Sr.
Lopez também trabalhou para a empresa argentina Estancias Unidas del Sud como analista de
orcamento e administracdo e para Loma Negra como contador. Gustavo é formado em contabilidade
pela Universidade de Buenos Aires, e tem endereco comercial na sede social da Companhia. A
nomeacdo e posse do Sr. Lopez estd condicionada a obtencdo de visto que o autorize a exercer a
atividade de diretor da Companhia.

Conselho Fiscal

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, o Conselho Fiscal ¢ um ¢érgdo independente da
administracao e da auditoria externa da Companhia. A responsabilidade principal do Conselho Fiscal é
fiscalizar os atos dos administradores e analisar as demonstracdes financeiras, relatando suas
observacdes aos acionistas.

Nosso Conselho Fiscal é de funcionamento ndo permanente, mas pode ser instalado em qualquer

exercicio social caso haja requisicdo por parte de acionistas, como descrito abaixo. Atualmente, ndo
temos um conselho fiscal instalado.
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Sempre que instalado, o Conselho Fiscal sera constituido de 3 a 5 membros e suplentes em igual nimero.
Somente podera ser eleito para o Conselho Fiscal pessoas residentes no Brasil, diplomadas em curso
universitario, ou que tenham exercido, pelo prazo minimo de 3 anos, cargo de administrador de empresa ou
de conselheiro fiscal. De acordo com as regras do Novo Mercado, os membros do Conselho Fiscal deverao
subscrever, previamente a sua investidura no cargo, Termo de Anuéncia dos membros do Conselho Fiscal.
Nos termos da Lei das Sociedades por Acdes, quando seu funcionamento ndo é permanente, o Conselho
Fiscal podera ser instalado pela Assembléia Geral, a pedido de acionistas que representem, no minimo, 10%
das Acdes, com mandato até a primeira Assembléia Geral ordindria seguinte a sua instalacdo. Este
percentual pode ser reduzido para até 2% do capital social votante dependendo do capital social da
Companhia, nos termos da Instrucdo 324, de 19 de janeiro de 2000 da CVM.

Acionistas representando no minimo 10% do capital votante podem solicitar atualmente a instalacdo
do Conselho Fiscal. Considerando os recursos que receberemos na Oferta, tendo em vista o Preco de
Subscricdo no valor de R$1.000,00, acionistas representando no minimo 2% do capital votante
poderao solicitar a instalacdo do Conselho Fiscal ap6s a liquidacdo da Oferta.

Adicionalmente, se tivermos um acionista majoritario controlador ou grupo de acionistas controlador,
0s acionistas minoritarios que representem, no minimo, 10% das AcOes tém direito de eleger
separadamente um membro do Conselho Fiscal e seu suplente, e os demais acionistas poderdo eleger
um membro a mais que o nimero total de membros eleitos pelos minoritarios.

Caso haja o Controle Difuso, nosso Estatuto Social prevé gue o acionista ou o grupo de acionistas que,
isoladamente ou em conjunto, sejam titulares de acdes representativas de 10% ou mais do capital social
tera direito de eleger, em votacdo em separado, um membro e respectivo suplente. Igual direito terd o
acionista ou o grupo de acionistas diverso daguele gue elegeu um membro na forma anteriormente
explicitada, observadas as mesmas regras e condi¢des de eleicdo. Os demais acionistas, excluidos os que
votaram na eleicdo de membros para o Conselho Fiscal por votacdo em separado na forma mencionada,
poderdo eleger os membros efetivos e suplentes que, em qualquer caso, serdo em ndmero igual ao dos
eleitos pelos acionistas pertencentes aos grupos mencionados anteriormente, mais um.

O Conselho Fiscal ndo pode ter membros que facam parte do Conselho de Administracdo, da Diretoria
ou do quadro de colaboradores de uma empresa controlada ou de uma empresa do mesmo grupo,
tampouco um conjuge ou parente dos nossos administradores. Além disso, a Lei das Sociedades por
Acbes exige que os membros do Conselho Fiscal recebam, a titulo de remuneracdo, no minimo, 10%
da média da remuneracdo paga aos Diretores, excluindo beneficios, verbas de representacdo e
participacdes nos lucros e resultados.

Titularidade de Acoes

Em 15 de marco de 2006 nossos Conselheiros e Diretores eram titulares de 9 acbes, representando
aproximadamente 0,9% do nosso capital social naquela data. As acdes estavam assim distribuidas
entre nossos Conselheiros e Diretores:

Conselheiro / Diretor Em 15 de marco de 2006
Elie Horn
Eduardo S. Elsztain
Alejandro G. Elsztain
José Carlos Reis de Magalhaes
Saul Zang
Ricardo Frank Semler
Luiz Gonzaga Murat
Ivoncy Brochmann loschpe
Mario Alves Barbosa Neto
Total

O|— —m - v v v v
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Remuneracao

De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, é responsabilidade dos nossos acionistas, em
Assembléia Geral Ordinéria, fixar, anualmente, o montante global da remuneracdo dos membros do
nosso Conselho de Administracdo e Diretoria. Cabe ao Conselho de Administracao deliberar sobre a
forma de distribuicdo do valor fixado entre os seus membros e os da Diretoria.

A Companhia foi constituida em 23 de setembro de 2005. Na Assembléia Geral Extraordinaria da
Companhia realizada em 15 de marco de 2006, nossos acionistas decidiram que o total de
remuneracdo para nossos administradores para o exercicio social a se encerrar em 30 de junho de 2006
fica limitado em R$696.000,00.

Relacao Familiar entre os Administradores, bem como entre os Administradores e os
Acionistas Fundadores da Companhia

Atualmente ndo existe qualquer relacdo familiar entre os administradores, bem como entre os
administradores e os Acionistas Fundadores da Companhia, exceto a relacdo familiar entre nossos
conselheiros Eduardo S. Elsztain e Alejandro G. Elsztain.

Plano de Opc¢ao de Compra de Acoes

Atualmente ndo existe qualguer plano de opcdo de compra de acdes da Companhia destinados a
administradores e empregados da Companhia.
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PRINCIPAIS ACIONISTAS

Nosso capital social é composto exclusivamente por a¢des ordinarias. A tabela abaixo relaciona os
principais acionistas na data deste Prospecto e suas respectivas participacbes nesta data e apos a
conclusdo da Oferta.

Acionista Em 30 de marco de 2006 Apés a Oferta”
Acoes (%) Acoes (%)
Cresud ..o, 305 29,8 42.705 8,2%
Tarpon ... 101 9,8 101 0,0%
Tarpon AQro ..................... 153 14,9 16.053 3,1%
Cape TOWN ...oooveviiiie 253 24,8 16.153 3,1%
Agro Investment ............... 193 18,8 7.993 1,5%
Agro Managers................ 10 1,0 1.410 0,3%
OULIOS. ..o 9 0,9 435.009 83,7%
Total oo 1.024 100,0 518.400 100,0%

" Sem considerar o Exercicio da Opcao de Acoes Suplementares.

Em 30 de marco de 2006, os membros do nosso Conselho de Administracdo e os nossos diretores
detinham, diretamente, em conjunto, 9 acdes. Acreditamos que eles continuardo a deter, em conjunto,
apods a conclusdo da Oferta, 9 acoes.

CRESUD

A Cresud foi incorporada em dezembro de 1936 sob as leis da Argentina como uma companbhia,
sociedad anénima. A Cresud é produtora de produtos agricolas basicos na Argentina e a Unica
companhia do ramo com acdes listadas na Bolsa de Comércio de Buenos Aires e na Nasdaq.
Atualmente, a Cresud estd envolvida em varias operacdes e atividades, incluindo agricultura,
reproducao e engorda de gado, producdo de leite e certas atividades de reflorestamento. De tempos
em tempos a Cresud vende propriedades para lucrar com a valorizacdo imobiliaria, que suplementa
suas atividades principais.

A maioria das fazendas da Cresud estdo localizadas nos pampas, uma das maiores zonas de planicie
temperadas do mundo e uma das areas mais ricas do mundo para producdo agricola, cobrindo partes
das provincias de Buenos Aires, Santa-fé, Cérdoba, Chaco, Sdo Luis, Catamarca, Salta e La Pampa. A
producdo agricola da Cresud consiste principalmente em plantio e colheita de graos, e oleaginosas.
Suas principais plantacdes incluem trigo, milho, soja e girassol, além de outras culturas, tais como
sorgo. A producdo de gado da Cresud inclui a criacdo e engorda de gado de corte para venda a
frigorificos e supermercados. A Cresud produz leite a partir de gado alimentado com pastagens. Além
disso, Cresud conduz atividades de reflorestamento e atua no ramo imobilidrio. Em 30 junho de 2005,
Cresud, juntamente com suas subsidiarias, era proprietaria de 17 fazendas.

Adicionalmente, em 30 de junho de 2005, a Cresud tinha uma participacao de 21,8% na Irsa (36,6 %,
considerando diluicoes). A IRSA é uma das maiores e mais diversificadas empresas imobiliarias da
Argentina, e é a Unica companhia deste segmento na Argentina cujas acdes estdo listadas na Bolsa de
Comércio de Buenos Aires e da bolsa de Nova lorque. Por meio de suas subsidiarias, a IRSA administra
um portfélio de shopping centers e edificios comerciais, primariamente em Buenos Aires. A IRSA
também desenvolve empreendimentos residenciais e apartamentos, além de ser proprietaria de trés
hotéis de luxo.

A seguinte tabela mostra, para os periodos indicados abaixo, certas informacoes referentes as vendas
da Cresud durante os Ultimos cinco anos fiscais findos em 30 de junho de 2005:
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Vendas de Fazendas

Ano fiscal

“Inclui todas as taxas e comissoes.

NuUmero de Receita bruta Valor Contabil das Lucro /
fazendas com as vendas  propriedades vendidas (Prejuizo) "
(em milhées de Pesos argentinos)
2 19,8 13,9 5,9
3 53,2 36,6 16,6
2 12,2 7.1 5,3
2 4,1 2,4 1,7
2 30,9 9,5 21,4

“ Inclui a venda da fazenda El 41-42 de 6.478 hectares e a reserve IGSA de 5.997 hectares.

® Inclui a venda das fazendas Nacurutu e San Enrigue de 30.350 e 977 hectares respectivamente. Também inclui uma parcela de dois hectares

pertencente IGSA.

A tabela abaixo mostra, para os periodos ali indicados, o total de vendas de produtos agricolas da Cresud:

Total de Vendas de Produtos Agricolas
Ano fiscal findo em 30 de junho

2003 2004 2005
(Em milhares de Pesos Argentinos)
............ 5.965 5.613 4.708
............ 16.368 6.177 7.813
............ 3.139 1.885 1.519
............ 21.361 11.375 15.116
,,,,,,,,,,,, 3.334 1.788 1.737
50.167 26.838 30.893

" Nao inclui a producéo de Agro Uranga S.A..

Relativamente as de mais atividades da Cresud, a tabela abaixo mostra, para os periodos ali indicados,

o total das vendas da Cresud:

Total de Vendas
Ano fiscal findo em 30 de junho

2003 2004 2005
(Em milhares de Pesos Argentinos)
Carne Bovina ........... 20.566 27.724 36.827
Leite.......oooevi 2.415 3.192 3.463
Confinamento.......... 4.453 7.120 2.130
Outros ........coooveee. 1.985 4.779 4.860
Total oo 29.419 42815 47.280
113
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No quadro abaixo encontram-se as principais informacdes contabeis da Cresud:

Ano Fiscal findo em 30 de junho

Periodo de 6 meses findo em
31 de dezembro de 2005

2003 20037 2004 20047 2005 20057
(Ps.) (USS) (Ps.) (US$) (Ps.) (USS) (Ps.) (USS)
DEMONSTRATIVO DE RESULTADO
GAAP Argentino
Vendas:
Produtos Agricolas.................... 50.167.010 17.916.789 26.838.376 9.067.019 30.893.216 10.689.694 28.938.520 9.607.742
Gado de Corte. 20.566.175 7.345.063 27.723.604 9.366.082 36.826.885 12.742.867 17.263.647 5.731.623
Leite.......... 2.414.992 862.497 3.191.948 1.078.361 3.463.144 1.198.320 4.277.258 1.420.072
Confinamento . 4.453.320 1.590.471 7.120.335 2.405.519 2.129.838 736.968 1.114.648 370.069
Outros.............. 1.985.004 708.930 4.778.545 1.614.373 4.859.931 1.681.637 3.106.795 1.031.472
Vendas Liquidas ... 79.586.501 28.423.750 69.652.808 23.531.354 78.173.014 27.049.486 54.700.868 18.160.979
Custo de Vendas:
Produtos Agricolas.................... -39.425.551 -14.080.554 -15.405.391 -5.204.524 -21.327.694 -7.379.825 (23.653.972) (7.853.244)
Gadode Corte.....oovvrrrrninnn. -11.776.035 -4.205.727 -21.080.583 -7.121.819 -32.819.805 -11.356.334 (14.605.947) (4.849.252)
i -1.483.172 -529.704 -1.307.963 -441.879 -2.094.975 -724.905 (2.300.728) (763.854)

-4.193.289 -1.497.603 -6.185.770 -2.089.787 -1.855.279 -641.965 (920.387) (305.573)

-1.387.410 -495.504 -1.123.049 -379.408 -1.560.860 -540.090 (1.179.716) (391.672)
CUStOS TOLaUS.......ooeoveren. -58.265.457 -20.809.092 -45.102.756 -15.237.418 -59.658.613 -20.643.119 (42.660.750) (14.163.596)
Lucro Bruto ..... 21.321.044 7.614.659 24.550.052 8.293.936 18.514.401 6.406.367 12.040.118 3.997.383)
Custos de Venda..... -6.018.073 -2.149.312 -4.903.065 -1.656.441 -6.595.641 -2.282.229 (4.957.612) (1.645.954)
Despesas Administrativas.......... -4.567.092 -1.631.104 -5.740.114 -1.939.228 -7.271.279 -2.516.013 (4.413.487) (1.465.301)
Lucro Liquido com Venda de
Fazendas ........ccoooeeveirierisinninn. 4.869.484 1.739.101 1.668.751 563.767 19.987.989 6.916.259 9.897.186 3.285.918
Lucro (prejuizo) com
valorizagdo de estoque.............. 12.402.776 4.429.563 2.236.255 755.492 11.622.122 4.021.496 2.104.658 698.758
Lucro (Prejuizo) Operacional ..... 28.008.139 10.002.907 17.811.879 6.017.527 36.257.592 12.545.880 14.670.863 4.870.804
Resultados Financeiros —
Liquidos.... .. -11.065.223 -3.951.865 -18.969 -6.408 63.751.386 22.059.303 16.876.782 5.603.181
Equivaléncia patrimonial............ 67.706.143 24.180.765 26.669.884 9.010.096 28.087.632 9.718.904 7.518.343 2.496.130
Outras (Despesas) Receitas —
LIQUIdas ........cvvvereveieieeeians -2.091.884 -747.101 -363.761 -122.892 -5.065.386 -1.752.729 892.57 296.338
Taxa de Administracéo ............. -7.224.996 -2.580.356 -3.567.003 -1.205.069 -8.533.213 -2.952.669 (2.653.994) (881.140)
Lucro (Prejuizo) antes de
imposto de renda e
participacdes minoritérias ......... 75.332.179 26.904.350 40.532.030 13.693.253 114.498.011 39.618.689 35.519.424 11.792.637
Imposto de Renda........... .. -10.531.263 -3.761.165 -8.570.269 -2.895.361 -37.787.594 -13.075.292 (11.709.985) (3.887.777)
Participagdes minoritarias.......... 224.045 80.016 141.261 47.723 88.501 30.623 76.503 25.399
Lucro (Prejuizo) — Liquido 65.024.961 23.223.200 32.103.022 10.845.616 76.798.918 26.574.020 23.885.942 7.930.260
BALANCO PATRIMONIAL
GAAP Argentino
Ativo Circulante:
Dinheiro e Aplicagdes
FINaNCeiras. .......ccccovveeerireveveennns 23.363.232 8.344.011 14.624.161 4.940.595 74.446.214 25.759.936 7.831.658 2.600.152
EStOQUE ... 23.305.421 8.323.365 35.441.885 11.973.610 46.293.640 16.018.561 49.273.138 16.358.944
Vendas e outros recebibeis......... 13.639.837 4.871.370 20.099.592 6.790.403 32.002.270 11.073.450 23.341.383 7.749.463
Ativo Permanente:
Outros Recebiveis 672.817 240.292 4.223.430 1.426.834 6.480.334 2.242.330 14.964.386 4.968.256
Estogue............ 37.796.987 13.498.924 44.740.030 15.114.875 53.223.179 18.416.325 58.600.459 19.455.664
Investimentos... 338.604.025 120.930.009 393.382.176 132.899.384 394.899.782 136.643.523 391.273.539 129.904.893
Amortizacao de diferido,
lIQUIdO .. -19.347.598 -6.909.856 -25.869.346 -8.739.644 -30.430.822 -10.529.696 (5.000.846) (1.660.307)
Propriedades e Equipamentos,
fIQUIdO ..o 150.932.466 53.904.452 160.026.473 54.062.998 166.497.596 57.611.625 212.590.018 70.581.015
Ativos Intangiveis ... 369.637 132.013 - - - - - -
Ativo Total 569.336.824 203.334.580 646.668.401 218.469.054 743.412.193 257.236.054 752.873.735 249.958.079
Obrigagoes Atualmente:
Contas a Pagar.... 8.002.449 2.858.018 10.840.177 3.662.222 17.897.922 6.193.053 28.142.275 9.343.385
Divida de Curto Prazo. 1.425.499 509.107 8.090.261 2.733.196 11.499.782 3.979.163 18.424.604 6.117.066
OULroS ... 7.158.058 2.556.449 10.370.898 3.503.682 36.582.436 12.658.282 5.710.883 1.896.043
Passivo Circulante ...................... 160.744.981 57.408.922 152.133.418 51.396.425 154.084.136 53.316.310 157.085.143 52.153.102
Passivo Total...........c.cccoeeeevan. 177.330.987 63.332.495 181.434.754 61.295.525 220.064.276 76.146.808 209.362.905 69.509.597
Participagdes minoritarias........... 206.712 73.826 65.451 22.112 276.947 95.829 200.444 66.548
Patriménio Liquido..................... 391.799.125 139.928.259 465.168.196 157.151.418 523.070.970 180.993.415 543.310.386 180.381.934

A taxa de cambio utilizada para o ano de 2003 foi de Ps. 2,8 por U$S 1,00.

“ A taxa de cambio utilizada para o ano de 2004 foi de Ps. 2,96 por US$ 1,00.

® A taxa de cambio utilizada para o ano de 2005 foi de Ps. 2,89 por US$ 1,00.

“ A taxa de cambio utilizada para 31 de dezembro de 2005 foi de Ps. 3,01 por US$ 1,00.
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A Cresud ndo é parte em processos administrativos ou judiciais relevantes que merecam destaque neste
Prospecto ou possam afetar de maneira adversa as nossas atividades ou cujo conhecimento pelo
investidor da presente Oferta se faca necessario quando de sua tomada de decisdo de investimento.

TARPON

A Tarpon foi fundada em junho de 2002 como uma administradora de recursos especializada em
investimentos de longo prazo com foco em anélise fundamentalista. Hoje a Tarpon tem cerca de R$520
milhdes (mais de US$ 230 milhdes) sob administracdo, fazendo da Tarpon uma das maiores
administradoras de recursos no Brasil dedicada exclusivamente para o mercado de agoes.

Tarpon tem em seu conselho de administracdo prestigiados investidores, executivos e administradores
de recursos. Fazem parte do conselho de administracdo da Tarpon os Sr. Luiz Alves P. de Barros, como
presidente, e os Srs. Luis Stuhlberger, Ricardo Semler, Gastdo L. da Costa, Claudio Sonder, Patrick de
Picciotto, José Carlos Magalhées e Pedro Faria.

A Tarpon ndo é parte em processos administrativos ou judiciais relevantes que merecam destague neste
Prospecto ou possam afetar de maneira adversa as nossas atividades ou cujo conhecimento pelo
investidor da presente Oferta se faca necessario quando de sua tomada de decisdo de investimento.

TARPON AGRO

Tarpon Agro é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujos acionistas sdo
pessoas vinculadas a Tarpon.

A Tarpon Agro ndo é parte em processos administrativos ou judiciais relevantes que merecam destaque
neste Prospecto ou possam afetar de maneira adversa as nossas atividades ou cujo conhecimento pelo
investidor da presente Oferta se faga necessario quando de sua tomada de decisdo de investimento.

CAPE TOWN

A Cape Town é uma companhia constituida sob as leis do Estado de Delaware, EUA, cujo Unico acionista é o
Sr. Elie Horn. O Sr. Elie Horn é o Presidente, principal executivo e acionista controlador da Cyrela Brazil Realty
S.A. e tem mais de 30 anos de experiéncia no desenvolvimento de edificios comerciais, principalmente em Sao
Paulo e no Rio de Janeiro, venda e aluguel de escritérios comerciais luxuosos e de alta tecnologia, bem como,
em menor grau, no aluguel e administracdo de shopping centers. Além disso, o Sr. Elie comecou a desenvolver
grandes condominios residenciais nos Ultimos anos.

A Cape Town e o Sr. Elie Horn nédo sao partes em processos administrativos ou judiciais relevantes que
merecam destaque neste Prospecto ou possam afetar de maneira adversa as nossas atividades ou cujo
conhecimento pelo investidor da presente Oferta se faca necessario quando de sua tomada de decisao
de investimento.

AGRO INVESTMENT E AGRO MANAGERS

Agro Investment e Agro Managers sao companhias constituidas sob as leis da Argentina, cujos
acionistas sao, respectivamente, (i) certos administradores e acionistas diretos e indiretos da Cresud e
(i) certos administradores e funcionarios da Cresud e de empresas ou pessoas ligadas a Cresud.

A Agro Managers e/ou a Agro Investment ndo sdo partes em processos administrativos ou judiciais
relevantes que merecam destague neste Prospecto ou possam afetar de maneira adversa as nossas
atividades ou cujo conhecimento pelo investidor da presente Oferta se faca necessario quando de sua
tomada de decisao de investimento.
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OPERACOES COM PARTES RELACIONADAS

Com excecdo dos itens abaixo descritos, ndo possuimos nenhuma outra operacdo com partes
relacionadas:

Contrato de Consultoria

Em 24 de marco de 2006 celebramos um contrato de consultoria com a Parana Consultora, por meio
do qual contratamos esta empresa para nos prestar servicos amplos de consultoria para o
desenvolvimento de nossas atividades na area agropecudria e imobilidria. Nao foram prestadas
quaisquer garantias por qualquer das partes do Contrato de Consultoria, incluindo a Companhia.

Nos termos do Contrato de Consultoria, a remuneracdo devida a Parand Consultora devera
corresponder a 1% do nosso capital social integralizado, devidamente ajustado pelo ICP-A, excluida a
parcela do nosso capital social que tenha sido integralizada com lucros e reservas de lucros ou reservas
de capital. Na hipotese de extincdo do Contrato de Consultoria por nos, sem justa causa, deveremos
pagar a Consultora uma multa no valor de R$4.316.000,00, devidamente corrigido pela variacao do
IPC-A. Adicionalmente, as principais caracteristicas do Contrato de Consultoria se encontram descritas
na secao “Descricao dos Negocios — Contratos Relevantes”, pagina 101 deste Prospecto.

O Sr. Eduardo Elsztain e o Sr. Saul Zang, membros do nosso Conselho de Administracdo, detém 85% e
15%, respectivamente, da Consultores Asset Management, a qual é titular de 37,5% das acbes de
emissao da Parana Consultora.

O Sr. Alejandro Elsztain, presidente do nosso Conselho de Administracdo, é titular de 12,5% das acbes
de emissdo da Parana Consultora.

O Sr. Elie Horn e o Sr. José Carlos Reis de Magalhaes, acionistas indiretos da Companhia e membros do
Conselho de Administracdo, e o Sr. Pedro de Andrade Faria, Diretor, sao titulares de mais de 50% do
capital da Tarpon BR, a qual por sua vez detém 50% das acdes de emissao da Parana Consultora.

Bonus de Subscricao

Em 15 de marco de 2006 nosso Conselho de Administracdo aprovou a emissdo dos Bonus de
Subscricdo, que foram entregues aos Acionistas Fundadores proporcionalmente a subscricdo de acbes
por eles realizada em nossos aumentos de capital social, como vantagem adicional pela subscricao de
acdes decorrentes dos referidos aumentos. Quando da emissdo dos Bénus de Subscricdo, ndo foram
prestadas quaisquer garantias entre a Companhia e os Acionistas Fundadores.

O preco de exercicio dos Bénus de Subscricdo da 12 Emissao e o correspondente preco de emissdo das
acdes deles decorrentes serd igual ao Preco de Subscricao das Agdes no ambito da Oferta, sendo que,
caso ocorram emissdes de acdes posteriores a Oferta que ndo decorram do exercicio dos Bonus de
Subscricdo, o preco de exercicio sera ajustado para refletir o preco praticado em tais emissoes.

O preco de exercicio dos Bénus de Subscricdo da 22 Emissao e o correspondente preco de emissdo das
acdes deles decorrentes serd igual ao preco por acdo praticado nas ofertas publicas de agdes
formuladas por conta dos eventos descritos nos itens (i) a (iii) do tdpico Bénus de Subscricdo da 2°
Emissdo - Séries e Direito de Subscricdo de Acbes, constante da secao “Informacdes sobre Titulos e
Valores Mobilidrios Emitidos — Bdnus de Subscricdo”, pagina 59 deste Prospecto.

As principais caracteristicas dos Bonus de Subscricao, incluindo detalhes sobre o preco, prazo quantidade

e condicdes para a subscricdo de acdes a que dao direito, se encontram descritas na secao “Informacées
sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos — Bénus de Subscricdo”, pagina 59 deste Prospecto.
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Contrato de Compartilhamento de Infra-Estrutura

Em 24 de marco de 2006 celebramos com nosso acionista Tarpon um contrato de compartilhamento
de estrutura fisica, administrativa e operacional (“Contrato de Compartilhamento”) do imével onde a
Tarpon tem sede, localizado na Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3.400, 9° andar (parte) (o0 “Imdvel”).

As principais caracteristicas do Contrato de Compartilhamento se encontram descritas abaixo:

e Objeto:ocupagao compartilhada do Imovel pela nossa Companhia e pela Tarpon, englobando
toda a estrutura administrativa e operacional do Imével;

e Remuneracdo: pela ocupacdo compartilhada descrita acima, devemos pagar a Tarpon,
mensalmente, uma quantia correspondente a 30% dos custos incorridos mensalmente pela
Tarpon para exploracdo e manutencdo do Imoével e dos servicos nele disponibilizados.
Estimamos para o exercicio de 2006 que os custos para a Companhia decorrentes do Contrato
de Compartilhamento deverao corresponder a aproximadamente R$10 mil a R$20mil Reais por
més. Nao foram prestadas quaisquer garantias entre a Companhia e a Tarpon.

e Prazo: o Contrato de Compartilhamento vigorara até 30 de setembro de 2007, podendo tal
prazo ser prorrogado mediante consentimento de ambas as partes.

e Extincdo e Cldusula Penal: qualquer das partes poderd rescindir o Contrato de
Compartilhamento sem justa causa, mediante notificacdo para a outra parte com 60 (sessenta)
dias de antecedéncia, sendo que neste caso nenhuma indenizacao sera devida.

e Justa Causa: qualquer das partes podera rescindir o Contrato de Compartilhamento por justa
causa na hipdtese de ocorrer descumprimento das obrigagdes previstas em tal contrato.
Havendo extingdo por justa causa, a parte infratora devera indenizar a parte inocente pelos
danos experimentados em func¢ao do inadimplemento.

o Lei Aplicavel: lei brasileira.

17 Brasilagro_Definitivo_e5



DESCRICAO DO CAPITAL SOCIAL

Segue abaixo sumdario descritivo de algumas disposicdes do nosso Estatuto Social, da Lei das
Sociedades por Acdes, e das regras da CVM e do Novo Mercado referentes ao capital social da
Companhia, administracdo, informacbes peridédicas e eventuais, bem como de outros aspectos
corporativos que se aplicam a Companhia.

Este sumario ndo é exaustivo com relacdo a quaisquer dos assuntos aqui tratados, descrevendo em
linhas gerais algumas disposicdes de nosso Estatuto Social, da Lei das Sociedades por Acdes, das regras
da CVM e do Novo Mercado.

De acordo com o Regulamento de Listagem do Novo Mercado e Estatuto Social da Companhia, o
capital social serd representado exclusivamente por agdes ordinarias. Por este motivo, esta secdo nao
abordara os direitos de acionistas preferencialistas. Ademais, para sairmos do Novo Mercado, teremos
gue realizar uma OPA. Veja a secdo "Descricdo do Capital Social — Saida do Novo Mercado”, pagina
133 deste Prospecto.

Geral

A Companhia é uma sociedade por acdes, constituida de acordo com as leis do Brasil. A sede da
Companhia é na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo. A Companhia estd devidamente registrada
na Junta Comercial do Estado de Sao Paulo sob o NIRE 35.300.326.237.

Apo6s a publicacdo do Anuncio de Inicio, as disposicdes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado
serdo aplicadveis a Companhia, quando determinadas disposicdes do Estatuto Social se tornardo
eficazes.

Capital Social

Na data deste Prospecto, o capital social da Companhia era de R$1.024.000 totalmente subscrito e
integralizado, dividido em 1.024 acbes. Parte do capital social foi integralizada pelos Acionistas
Fundadores com créditos detidos contra a Companhia em funcdo de determinados gastos por eles
incorridos para a formacdo da Companhia e a realizacdo da Oferta, incluindo os custos incorridos para
realizacdo do Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira e desenvolvimento dos projetos da
Companhia. De acordo com nosso Estatuto Social, nosso capital social poderd ser aumentado até o
limite de nosso capital autorizado, independentemente de reforma estatutaria, mediante deliberacdo
do Conselho de Administracdo, pela emisséo de novas Acdes desde que o capital social ndo exceda a
R$1,5 bilhdo. Os nossos acionistas deverao aprovar em Assembléia Geral qualquer aumento de capital
gue exceda o limite do capital autorizado. De acordo com o Regulamento de Listagem do Novo
Mercado e o Estatuto Social, o capital social serad representado exclusivamente por acbes ordinarias.
Nao poderemos emitir acbes preferenciais, nem podem haver partes beneficiarias de nossa emissao.

A nossa Assembléia Geral concedeu autorizacdo para o desdobramento futuro das acbes da
Companhia, as quais, no prazo de 18 (dezoito) meses contado do Anuncio de Inicio da Oferta, sob
andlise da Comissao de Valores Mobiliarios, deverao ser desdobradas de modo que 1 (uma) acdo passe
a ser representada por 1.000 (mil) acdes apds o referido desdobramento. A implementacdo do
desdobramento depende exclusivamente de comunicacao pela Diretoria da Companhia a instituicao
depositaria das agdes da Companhia.
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Objeto Social
O objeto social da Companhia, definido no artigo 3° do Estatuto Social, consiste em:

e exploracdo da atividade agricola, pecudria e florestal de qualquer espécie e natureza e prestacdo de
servicos direta ou indiretamente relacionados;

e compra, venda e/ou locacdo de propriedades, terrenos, edificacbes e imdveis em dareas rurais e/ou
urbanas,

e importacao e a exportacao de produtos e insumos agricolas e relacionados a pecuaria;
¢ intermediacdo em operacdes de natureza imobiliaria de quaisquer tipos;

e participacdo, como sécia, em outras sociedades, simples ou empresarias e em empreendimentos
comerciais de qualquer natureza, no Brasil e/ou no exterior, relacionados direta ou indiretamente aos
objetivos aqui descritos; e

e administracdo de bens proprios e de terceiros.

Direitos Conferidos pelas A¢oes

Cada Acao confere ao respectivo titular direito a um voto nas Assembléias Gerais Ordinarias e Extraordindrias.
De acordo com nosso Estatuto Social e com o contrato que firmamos com a BOVESPA para a listagem de
nossas acdes no Novo Mercado, ndo podemos emitir acdes sem direito a voto ou com direitos de voto
restritos. Além disso, de acordo com o nosso Estatuto Social e com a Lei das Sociedades por Acoes, é conferido
aos titulares das nossas acbes direito ao recebimento de dividendos ou outras distribuicdes realizadas
relativamente as Acdes na proporcao de suas participagdes no capital social total da Companhia. Veja a secao
“Descricao do Capital Social — Pagamento de Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio”, pagina 127 deste
Prospecto, para uma descricdo mais detalhada a respeito do pagamento de dividendos e outras distribuicoes
com relagdo as nossas acdes. No caso de liquidagdo da nossa Companhia, os acionistas receberdo os
pagamentos relativos a reembolso do capital, na proporcdo da sua participacdo no nosso capital social, apds o
pagamento de todas as nossas obrigacdes. Os acionistas tém direito de preferéncia na subscricdo de novas
acoes emitidas pela Companhia, conforme conferido pela Lei das Sociedades por Acbes, mas nado estdo
obrigados a subscrever futuros aumentos de capital em nossa Companhia caso ndo o desejem.

As Acdes conferem a seus titulares os seguintes direitos:
e direito de voto nas Assembléias Gerais da Companhia;

e direito ao dividendo minimo obrigatério, em cada exercicio social, equivalente a 25% do lucro liquido
ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acoes;

e em caso de alienacdo a titulo oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de uma Unica
operacao, como por meio de operagdes sucessivas, direito de alienacdo de suas acdes em oferta
publica de aquisicdo da totalidade das acbes de emissdo da Companhia, nas mesmas condicdes
asseguradas ao acionista controlador alienante;

e no caso de aquisicdo de agdes da Companhia em quantidade igual ou superior a 20% do capital
(excluidas as acbes em tesouraria e 0s acréscimos involuntarios de participacdo aciondria especificados
no Estatuto Social da Companhia), por qualquer acionista (com excecdo dos acionistas que ja
detinham o Controle da Companhia, bem como seus sucessores, acionistas Controladores,
sociedades Controladas ou sob Controle comum), tal acionista devera realizar uma oferta publica de
aquisicdo da totalidade das agoes de emissdo da Companhia, por preco nao inferior ao maior valor
entre (a) o valor econémico apurado em laudo de avaliacdo; (b) 150% do preco de emissdo das acoes
no mais recente aumento de capital mediante distribuicdo publica ocorrido no periodo de 24 meses
gue anteceder a data em que se tornar obrigatéria a realizacdo da oferta publica, devidamente
atualizado pelo IPC-A até o momento do pagamento; e (¢) 150% da média ponderada das cotacoes
unitarias das acdes de emissao da Companhia durante o periodo de 90 dias de negociacao anterior a
realizacdo da oferta publica na bolsa de valores em gue houver o maior volume de negociacdes das
acdes de emissdo da Companhia;

119 Brasilagro_Definitivo_e5



e se qualquer investidor vier a tornar-se titular de 20% ou mais do capital social da Companhia
em razao da aquisicdo de Agdes na Oferta, tal investidor ficard obrigado a realizar oferta
publica de aquisicdo de acdes na forma descrita acima. O procedimento da Oferta nao impde
qualquer limitacdo a capacidade de um investidor adquirir Acbes que o tornem titular de 20%
ou mais do capital social da Companhia;

e adisposicao do artigo 45 do Estatuto Social da Companhia, que obriga qualquer acionista que
venha a adquirir 20% ou mais do capital social da Companhia a realizar uma oferta publica de
aquisicdo, somente podera ser eliminada do Estatuto Social da Companhia ou alterada por
deliberacdo da Assembléia Geral de acionistas. Nos termos do artigo 10, §3° do Estatuto Social
da Companhia, referida deliberacdo deverd ser tomada pela maioria absoluta de votos
presentes, computando-se um Unico voto por acionista, independentemente de sua
participacdo no capital social. Na hipotese de a Assembléia Geral aprovar a exclusdo ou uma
alteracao do artigo 45 que limite o direito dos acionistas a realizacdo de uma oferta publica, os
acionistas que votarem favoravelmente a tal exclusdo ou alteracdo ficardo obrigados a realizar
uma oferta publica de aquisicdo de acbes nos termos exigidos pelo préprio artigo 45 do
Estatuto Social da Companhia, conforme paragrafo 11° do artigo 45;

e em caso de cancelamento do registro de companhia aberta ou de cancelamento de listagem
no Novo Mercado, direito de alienacdo de suas acdes em oferta publica, pelo seu respectivo
valor econémico apurado mediante elaboracdo de laudo de avaliacdo elaborado por sociedade
especializada e independente, com experiéncia comprovada, que serd escolhida pela
Assembléia Geral a partir de lista triplice apresentada pelo Conselho de Administracdo da
Companhia, devendo a respectiva deliberacdo, ndo se computando os votos em branco, ser
tomada pela maioria dos votos dos acionistas representantes das acdes da Companhia em
circulacdo presentes naquela assembléia, que se instalada em primeira convocacdo, devera
contar com a presenca de acionistas que representem, no minimo, 20% do total das acdes da
Companhia em circulacdo ou (ii) se instalada em segunda convocacao, contendo a presenca de
qualquer numero de acionistas representantes das acdes em circulacdo. Os custos de
elaboracdo de referido laudo deverdo ser integralmente suportados pelos responsaveis pela
efetivacdo da OPA, conforme o caso. E assegurada a revisdo do valor da oferta, no caso de
titulares de no minimo 20% das acbes em circulacdo no mercado requererem aos
administradores da Companhia que convoquem Assembléia Especial dos acionistas para
deliberar sobre a realizacdo de nova avaliacdo pelo mesmo ou por outro critério, para efeito de
determinacdo do valor de avaliacdo da Companhia. Tal requerimento devera ser apresentado
no prazo de 15 dias da divulgacdo do valor das acdes da OPA, devidamente fundamentado. Os
acionistas que requisitarem a realizagdo de nova avaliagdo, bem como aqueles que votarem a
seu favor, deverao nos ressarcir pelos custos incorridos, caso o novo valor seja inferior ou igual
ao valor inicial da oferta. No entanto, caso o valor apurado na segunda avaliacdo seja maior, a
OPA devera obrigatoriamente adotar esse maior valor; e

e todos os demais direitos assegurados as acdes da Companhia, nos termos previstos no
Regulamento do Novo Mercado, no Estatuto Social da Companhia e na Lei das Sociedades por
Acbes, conforme descritos neste Prospecto.

Bonus de Subscricao

Em 15 de marco de 2006 nosso Conselho de Administracdo aprovou a emissdo dos Bonus de
Subscricdo, que foram entregues aos Acionistas Fundadores proporcionalmente as respectivas
participacdes em nosso capital social. As principais caracteristicas dos Bonus de Subscricdo se
encontram descritas no item “Informacoes sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos — Bonus de
Subscricdo” , pagina 59 deste Prospecto.
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Assembléias Gerais

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, nossos acionistas estao autorizados a decidir sobre todos os
negocios relativos ao nosso objeto social e a deliberar sobre tudo o gque julgarem conveniente a nossa defesa e
desenvolvimento, quando reunidos em Assembléias Gerais regularmente convocadas e instaladas. Compete
exclusivamente aos nossos acionistas reunidos em Assembléia Geral Ordinaria, a qual devera ocorrer até 120
dias apos o fim do exercicio fiscal anterior, aprovar as demonstracdes financeiras, deliberar sobre a destinacdo
do lucro liquido e a distribuicdo de dividendos relativa ao exercicio social imediatamente anterior, e eleger os
membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal (quando sua instalacéo tiver sido solicitada nos
termos da legislacdo aplicavel) da Companhia.

Assembléias Gerais Extraordindrias podem ser realizadas concomitantemente com as Ordinarias, e a qualquer
tempo ao longo do ano.

Nos termos do Estatuto Social e da Lei de Sociedade por Acdes, compete aos nossos acionistas decidir,
exclusivamente em Assembléia Geral, as sequintes matérias:

e reforma do Estatuto Social;

e eleicdo e destituicdo, a qualguer tempo, dos administradores e fiscais da Companhia e fixacdo de sua
remuneracao;

e tomada, anual, das contas dos administradores e deliberacdo sobre as demonstracdes financeiras por
eles apresentadas;

e atribuir bonificacdes em acdes e decidir sobre eventuais grupamentos e desdobramentos de agdes;,

e aprovar planos de outorga de opcdo de compra ou subscricdo de acdes aos administradores e
colaboradores da Companhia e eventuais sociedades controladas direta ou indiretamente;

e autorizacdo para a emissdo de debéntures, ressalvado o disposto no § 1° do art. 59 da Lei das
Sociedades por Acoes;

e susp ensao do exercicio dos direitos do acionista;

e deliberar, de acordo com a proposta apresentada pelo Conselho de Administracdo, sobre a
destinacao do lucro do exercicio e a distribuicao de dividendos;

e deliberacdo sobre a avaliacgdo de bens com que o acionista concorrer para a formagdo do
capital social;

e deliberacdo sobre transformacédo, fusdo, incorporacdo e cisdo da Companhia, sua dissolucdo e
liquidacao, eleicdo e destituicao de liquidantes e julgamento das contas;

e eleger o liquidante, bem como o Conselho Fiscal que devera funcionar no periodo de liquidacao;

e deliberar a saida do Novo Mercado da BOVESPA e o cancelamento do registro de companhia aberta
perante a CVM, bem como contratar empresa especializada para elaboracao de laudo de avaliacdo
das agbes da Companhia, em caso de cancelamento de registro de companhia aberta ou saida do
Novo Mercado;

e autorizacdo aos administradores para confessar faléncia e iniciar procedimentos de recuperacao
judicial ou extrajudicial;

e deliberar sobre a proposta de alteracdo ou término de contratos de prestacdo de servicos de
consultoria celebrados entre a Companhia ou seu controlador, de um lado, e acionistas que,
isoladamente ou em conjunto, sejam titulares de agdes representativas de montante igual ou superior
a 10% do capital social da Companhia ou sociedades controladas, coligadas ou sujeitas a controle
comum ou controladora dos referidos acionistas, inclusive o Contrato de Consultoria celebrado entre
a Companhia e a Parana Consultora.
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Quorum

Como regra geral, a Lei das Sociedades por AcOes prevé que a Assembléia Geral serd instalada, em
primeira convocacao, com a presenca de acionistas que detenham, pelo menos, 25% do capital social
e, em segunda convocacdo, com qualquer nimero de acionistas. Caso os acionistas tenham sido
convocados para deliberar sobre a reforma do nosso Estatuto Social, o quorum de instalacdo em
primeira convocacdo serd de pelo menos dois tercos das acées com direito a voto e, em segunda
convocacdo, de qualguer nUmero de acionistas. De modo geral, a aprovacao de matérias deliberadas
em Assembléias Gerais de acionistas se dé& pelo voto afirmativo da maioria dos acionistas presentes ou
representados por meio de procurador, sendo que as abstencdes ndo sao levadas em conta para efeito
deste calculo.

A CVM pode autorizar a reducdo do quorum previsto acima no caso da Companhia aberta com ac¢des
dispersas no mercado e cujas trés uUltimas Assembléias tenham sido realizadas com a presenca de
acionistas representando menos de metade das acées com direito a voto. Nosso Estatuto Social prevé
gue a alteracdo ou exclusdo do artigo 44, o qual trata da realizacdo de uma OPA na hipbtese de
qualquer acionista adquirir 20% ou mais do nosso capital social, somente serd possivel quando
aprovada pela maioria absoluta de votos presentes, computando-se um Unico voto por acionista,
independentemente da sua participacdo no capital social. Os acionistas que votarem a favor de tal
alteracao ou exclusdo do artigo 44 ficarao obrigados, neste caso, a realizar uma OPA em conformidade
com o proprio artigo 44.

Convocacao de Assembléia Geral

A Lei das Sociedades por Acbes exige que todas as nossas Assembléias Gerais sejam convocadas
mediante trés publicacdes no Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, bem como em outro jornal de
grande circulacdo no mesmo Estado, no caso, o Jornal da Tarde. O prazo de antecedéncia da
convocacao sera de, no minimo, quinze dias da Assembléia, em primeira convocacao, e de oito dias de
antecedéncia, se em segunda convocacdo. Todavia, segundo nosso Estatuto Social, as Assembléias
Gerais para deliberacdo sobre a saida da Companhia do Novo Mercado ou para cancelamento do
registro de companhia aberta deverdo ser convocadas com antecedéncia minima de 30 dias. A CVM
podera, em determinadas circunstancias, e a pedido de qualquer acionista, requerer que a primeira
convocacdo para nossas Assembléias Gerais de acionistas seja feita em até 30 dias antes da realizagao
da respectiva Assembléia Geral. A CVM poderd ainda, a pedido de qualquer acionista, interromper, por
até 15 dias, o curso do prazo de antecedéncia da convocacao da Assembléia Geral Extraordinaria, a fim
de conhecer e analisar as propostas a serem submetidas a Assembléia. O edital de convocacdo de
Assembléia Geral devera conter, além do local, data e hora da Assembléia, a ordem do dia e, no caso
de reforma do estatuto, a indicacdo da matéria.

Local da Realizacao de Assembléia Geral

Nossas Assembléias Gerais sdo realizadas em nossa sede na Cidade de Sdo Paulo, no Estado de Séo
Paulo. A Lei das Sociedades por Acoes permite que nossas Assembléias Gerais sejam realizadas fora de
nossa sede, nas hipoteses de forca maior, desde que elas sejam realizadas na Cidade de S&o Paulo e a
respectiva convocacao contenha uma indicacdo expressa e inequivoca do local em que a Assembléia
Geral devera ocorrer.
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Competéncia para Convocar Assembléias Gerais

Compete, ordinariamente, ao nosso Conselho de Administracdo convocar as Assembléias Gerais, ainda
que elas possam ser convocadas pelas seguintes pessoas ou érgaos:

e qualquer acionista, quando nossos administradores retardarem, por mais de 60 sessenta dias, a
convocacdo contida em previsdo legal ou estatutaria;

e Qacionistas que representem 5%, no minimo, do nosso capital social, caso nossos
administradores deixem de convocar, no prazo de oito dias, uma Assembléia solicitada através
de pedido que apresente as matérias a serem tratadas e esteja devidamente fundamentado;

e Qacionistas que representem 5%, no minimo, do nosso capital social quando nossos
administradores nao atenderem, no prazo de 8 dias, um pedido de convocacao de Assembléia
gue tenha como finalidade a instalacdo do conselho fiscal,

e Conselho Fiscal, caso nosso Conselho de Administracdo retarde por mais de um més a
convocacdo da Assembléia Geral Ordinaria, sendo que o Conselho Fiscal poderda também
convocar uma Assembléia Geral Extraordindria sempre que ocorrerem motivos graves ou
urgentes; e

o presidente do Conselho de Administracdo em até dois dias contados da determinacdo da
Bovespa de que as cotacdes dos valores mobilidrios de emissdo da Companhia sejam
divulgadas em separado ou que os valores mobilidrios emitidos pela Companhia tenham a
negociacdo suspensa no Novo Mercado em razdo do descumprimento de obrigacdes
constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado. Esta Assembléia Geral sera
convocada com a finalidade de substituir todo o Conselho de Administracao.

Legitimacao e Representacao

Nossos acionistas podem ser representados na Assembléia Geral por procurador constituido ha menos
de um ano, que seja nosso acionista, administrador ou advogado, ou ainda por uma instituicao
financeira. Fundos de investimento devem ser representados pelo seu administrador.

De acordo com o nosso Estatuto Social, as pessoas presentes a Assembléia Geral deverdo comprovar,
com até 72 horas de antecedéncia das Assembléias Gerais, a sua qualidade de acionista e sua
titularidade das acbes com relacdo as quais pretendem exercer o direito de voto por meio da
apresentacdo do seu documento de identidade, e, conforme o caso, apresentar comprovante expedido
pela instituicdo depositaria das acdes escriturais, procuracdo (quando o acionista se fizer representar
por terceiro), e/ou extrato contendo a participacdo acionaria do acionista que seja participante da
custédia fungivel de agdes nominativas.

Os acionistas que nao comprovarem sua qualidade de acionista ou ndo depositarem o instrumento de
mandato no prazo de 72 horas de antecedéncia a Assembléia Geral poderdo ser impedidos de
participar, na medida em que nao houver restricdo legal a aplicacdo da regra estatutaria. Qualquer
disputa relativa a aplicacdo do prazo estatutadrio de 72 horas podera ser objeto de arbitragem em
conformidade com as regras do Novo Mercado.
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Conselho de Administracao

De acordo com o nosso Estatuto Social, nosso Conselho de Administracdo é composto de, no minimo,
5 e, no maximo, 9 membros, sendo que pelo menos 20% de tais membros devem ser Conselheiros
Independentes. O numero efetivo de conselheiros serd deliberado em Assembléia Geral Ordinaria.
Nossos conselheiros sdo eleitos pelos nossos acionistas reunidos em Assembléia Geral Ordinaria para
um mandato unificado de um ano, sendo permitida a reeleicdo. De acordo com a Lei das Sociedades
por Acdes, cada conselheiro deve ser titular de, pelo menos, uma acdo de emissdo da Companhia.
Nossos conselheiros ndo estdo sujeitos a aposentadoria obrigatéria por idade.

Nos termos de nosso Estatuto Social, qualquer acionista que desejar indicar um ou mais representantes
para compor o Conselho de Administracdo que j& ndo sejam membros do Conselho deverd nos
notificar por escrito com cinco dias de antecedéncia em relacdo a Assembléia Geral que elegerd os
conselheiros informando o nome, a qualificacdo e o curriculo profissional completo do candidato. Caso
recebamos uma notificacdo relativa a um candidato a conselheiro, somos obrigados a divulgar o
recebimento e o teor da notificacdo (i) imediatamente, por meio eletrénico, para a CVM e para
BOVESPA,; e (ii) em até dois dias do recebimento da notificacdo, computados apenas os dias em que
houver circulacdo dos jornais habitualmente utilizados por nés, mediante publicacdo de aviso aos
acionistas.

Os acionistas que ndo nos notificarem a respeito de sua intencao de indicar candidatos ao Conselho de
Administracdo com a antecedéncia requerida pelo nosso Estatuto Social poderdo ser impedidos de
indicar tais candidatos na Assembléia Geral. Acreditamos, apds consultar nossos assessores legais, que
tal disposicao estatutaria é valida e legitima por permitir aos acionistas tomarem conhecimento dos
candidatos a eleicdo para o Conselho de Administracdo e se prepararem, caso desejem, para
comparecer e votar na Assembléia Geral. Caso surja qualquer disputa acerca da indicacdo de
conselheiros que nao tenham sido previamente notificados na forma do Estatuto Social, tal disputa
podera ser objeto de arbitragem em conformidade com as regras do Novo Mercado.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, o nimero de membros do Conselho de Administracdo
s6 podera exceder o limite maximo de membros previsto em nosso Estatuto Social caso se verifique a
hipdtese de votacdo em separado prevista no pardgrafo 4°, do artigo 141 cumulativamente com a
eleicdo por voto multiplo, caso em que é assegurado pela lei das Sociedades por Acdes ao acionista ou
grupo de acionistas vinculados por acordo de voto que detenham mais que 50% das a¢des com direito
a voto, o direito de eleger conselheiros em numero igual ao dos eleitos pelos demais acionistas, mais
um, independentemente do nimero de conselheiros que, segundo o Estatuto, componha o 6rgao.

A Lei das Sociedades por Acbes permite a adocdo do processo de voto multiplo, mediante
requerimento por acionistas representando, no minimo, 10% do capital votante da companhia,
atribuindo-se para cada acdo tantos votos quantos sejam os membros do Conselho de Administracao,
sendo reconhecido aos acionistas o direito de cumular os votos num sé candidato ou distribui-los entre
varios. Segundo a Instrucdo da CVM n° 282, de 26 de junho de 1998, o percentual minimo do capital
votante exigido para que se solicite a adocdo do processo de voto multiplo em companhias abertas
pode ser reduzido em funcao do valor do capital social, variando entre 5% e 10%. Considerando os
recursos que receberemos na Oferta e o Preco de Subscricdo de R$1.000,00, acionistas representando
5% do capital votante poderdo requerer a adogdo do processo de voto multiplo para eleicdo de
membros ao Conselho de Administracdo ap6s a liquidacdo da Oferta. Nosso Estatuto Social prevé que
nas hipdteses que ndo houver sido solicitado o voto multiplo, na forma da lei, para eleicdo dos
membros do Conselho de Administracdo, a Assembléia Geral deverd votar através de chapas
registradas previamente na mesa, as quais assegurardo aos acionistas que detenham, individualmente
ou em bloco, 15% ou mais das acdes da Companhia, em votacdo em separado, o direito de indicar
um membro.
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Além disso, os membros do Conselho de Administracdo em exercicio serdo considerados automaticamente
indicados para reeleicdo por proposta conjunta dos membros do Conselho de Administragdo. Caso ndo
tenha sido solicitado o processo de voto multiplo, os membros do Conselho de Administracdo deliberardo
por maioria absoluta dos presentes para propor o nome de candidatos substitutos para o lugar de qualquer
conselheiro em exercicio que declinar da re-eleicdo, na medida em que tal indicacdo for necessdria para
compor uma chapa completa de candidatos para as vagas no Conselho de Administracdo. Caso tenha sido
solicitado o processo de voto multiplo, cada membro do Conselho de Administracdo em exercicio sera
considerado um candidato a re-eleicdo para o Conselho de Administracdo e nao serdo indicados candidatos
substitutos para o lugar de qualquer Conselheiro em exercicio que declinar da re-eleicao.

Operacoes de Interesse para os Conselheiros
A Lei das Sociedades por Acdes proibe qualguer conselheiro ou diretor de:

e praticar ato de liberalidade a custa da Companhia, salvo por atos gratuitos razoaveis em
beneficio dos empregados ou da comunidade de que participe a Companhia, tendo em vista
suas responsabilidades sociais, 0s quais poderao ser autorizados pelo Conselho;

e receber de terceiros, em razdo de seu cargo, qualquer tipo de vantagem pessoal direta ou
indireta, sem autorizacdo do Estatuto Social da Companhia ou concedida através de
Assembléia Geral;

e sem prévia autorizacdo da Assembléia Geral ou do Conselho de Administracdo, tomar por
empréstimo recursos ou bens da Companhia, ou usar, em proveito préprio, de terceiros ou de
sociedade em que tenha interesse, os seus bens, servicos ou crédito;

e intervir em qualquer operacao social em que tiver interesse conflitante com o da Companhia,
ou nas deliberacbes que tomarem a respeito;

e usar, em beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para a Companhia, as
oportunidades comerciais de que tenha conhecimento em razao do exercicio de seu cargo;

e omitir-se no exercicio ou protecdo de direitos da Companhia ou, visando a obtencdo de
vantagens, para si ou para outrem, deixar de aproveitar as oportunidades de negécio de
interesse da Companhia; e

e adquirir, para revender com lucro, bem ou direito que sabe ser necessario a Companhia, ou
gue esta tencione adquirir.

Alocacao do Lucro Liquido e Distribuicdo de Dividendos

Antes de cada Assembléia Geral Ordinaria, a nossa administracdo devera preparar uma proposta sobre
a destinacdo do lucro liquido do exercicio social anterior, que serd objeto de deliberacdo por nossos
acionistas. Para fins da Lei das Sociedades por Acdes, lucro liquido é definido como o resultado do
exercicio depois de deduzido o imposto de renda e a contribuicao social sobre o lucro liquido para o
referido exercicio social, liquido de quaisquer prejuizos acumulados de exercicios sociais anteriores e de
quaisquer valores destinados ao pagamento de participagbes estatutarias de colaboradores e
administradores no lucro da Companbhia.

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, o lucro liquido podera ser destinado a reserva de lucros
e ao pagamento de dividendos.

Reservas de Lucros e de Capital

A reserva de lucros compreende a reserva legal, a reserva para contingéncias, a reserva para retencao
de lucros, a reserva de lucros a realizar e a reserva estatutaria.
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Reservas de Lucros

Reserva Legal. Estamos obrigados a manter reserva legal, a qual devemos destinar 5% do lucro liquido
de cada exercicio social até que o valor da reserva seja igual a 20% do nosso capital social. Nao
obstante, ndo somos obrigados a fazer qualquer destinacdo a reserva legal com relacdo a qualquer
exercicio social em que a reserva legal, quando acrescida as outras reservas de capital constituidas,
exceder 30% do capital social da Companhia. Os valores da reserva legal devem ser aprovados em
Assembléia Geral Ordinaria de acionistas e podem ser utilizados para compensar prejuizos ou aumentar
0 nosso capital social, ndo estando, porém, disponiveis para pagamento de dividendos. Em 31 de
dezembro de 2005, ndo tinhamos alocado quaisquer recursos para reserva legal.

Reserva para Contingéncias. De acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢bes, parte do lucro liquido
podera ser destinada a reserva para contingéncias com a finalidade de compensar, em exercicio futuro,
a diminuicao do lucro decorrente de perda julgada provavel, cujo valor possa ser estimado. Qualquer
valor assim destinado em exercicio anterior devera ser revertido no exercicio social em que a perda que
tenha sido antecipada, ndo venha, de fato, a ocorrer, ou devera ser baixado na hipdtese de a perda
antecipada efetivamente ocorrer. Em 31 de dezembro de 2005, nao tinhamos alocado quaisquer
recursos para nossa reserva para contingéncias.

Reserva de Retencdo de Lucros. De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, a Assembléia Geral
podera deliberar reter parcela do lucro liquido do exercicio prevista em orcamento de capital. Quando
as reservas de retencao de lucros perduram por mais de um ano, é necessario que nossos acionistas a
revejam. A destinacao de parte do lucro liquido para a reserva de retencdo de lucros ndo pode ocorrer
em detrimento do pagamento do dividendo obrigatério. Em 31 de dezembro de 2005, nado tinhamos
alocado quaisquer recursos para nossa reserva de retencdo de lucros.

Reserva de Lucros a Realizar. De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, no exercicio social em que
o valor do dividendo obrigatério ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido, o excesso podera ser
destinado a constituicdo de reserva de lucros a realizar, mediante aprovacao pelos nossos acionistas.
Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a soma dos seguintes valores
(i) o resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial e (i) o lucro, ganho ou rendimento em
operacbes cujo prazo de realizacdo financeira ocorra apés o término do exercicio social seguinte. Os
lucros registrados na reserva de lucros a realizar devem ser acrescidos ao primeiro dividendo declarado
apoés a sua realizacdo, se ndo tiverem sido absorvidos por prejuizos em exercicios subseqlientes. Em 31
de dezembro de 2005, nado tinhamos alocado quaisquer recursos para nossa reserva de lucros a
realizar.

Reserva Estatutdria. Segundo a Lei das Sociedades por A¢des, o Estatuto Social podera criar reservas
estatutarias desde que indique a finalidade, critérios de constituicdo e limite méximo da reserva. Nosso
Estatuto Social prevé uma Reserva para Investimento e Expansao constituida com base em orcamento
de capital aprovado pela Assembléia Geral. Em 31 de dezembro de 2005, ndo tinhamos alocado
quaisquer recursos para nossa Reserva para Investimento e Expansao.

O saldo das reservas de lucros, excetuadas a reserva de lucros a realizar, ndo podera ultrapassar o valor
do capital social da Companhia. Uma vez atingido esse limite maximo, nossos acionistas poderao
deliberar sobre a aplicagdo do excesso na integralizacdo ou no aumento do nosso capital social, ou na
distribuicdo de dividendos.
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Reserva de Capital. De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, a reserva de capital consiste em
agio na emissao de agdes, reserva especial de &gio na incorporagao, alienacao de partes beneficiarias,
alienacdo de bonus de subscricdo, prémio na emissao de debéntures, incentivos fiscais e doagdes e
subvencdes para investimentos. As quantias destinadas a nossa reserva de capital ndo sdo consideradas
para efeito da determinacdo do dividendo obrigatério. Com a adesdo da Companhia ao Novo
Mercado, a mesma nao poderd emitir partes beneficidrias. O saldo existente na reserva de capital
somente podera ser utilizado para, no caso de companhias listadas no Novo Mercado, incorporacao ao
capital social, absorcdo de prejuizos que ultrapassem os lucros acumulados e as reservas de lucros; ou
resgate, reembolso ou compra de acbes. Em 31 de dezembro de 2005, ndo tinhamos alocado
quaisquer recursos para reserva de capital.

Pagamento de Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio

O Estatuto Social de uma companhia brasileira deve especificar um percentual minimo do lucro
disponivel para distribuicdo que deve ser pago aos acionistas a titulo de dividendo obrigatério, ainda
gue ele possa ser pago sob a forma de juros sobre o capital proprio. Em linha com a Lei das Sociedades
por Acbes, o dividendo obrigatério fixado em nosso Estatuto Social equivale a um percentual ndo
inferior a 25% do lucro liquido anual ajustado na forma do Artigo 202 da Lei das Sociedades por
Acbes. O pagamento do dividendo obrigatorio, todavia, podera ser limitado ao montante do lucro
liquido do exercicio que tiver sido realizado, desde que a diferenca seja registrada como lucros a
realizar. Veja secdo “Descricdo do Capital Social — Reservas de Lucros de Capital — Reservas de Lucros”,
pagina 126, deste Prospecto. O célculo do lucro liquido da Companhia, bem como sua destinacao para
as reservas de lucro e de capital, é feito com base nas nossas demonstracdes financeiras anuais,
preparadas de acordo com a Lei das Sociedades por A¢des. A participacdo dos nossos administradores
no lucro liquido da Companhia ndo pode exceder a remuneracdo anual dos administradores nem um
décimo dos lucros, o que for menor.

A Lei das Sociedades por Acdes permite, entretanto, que uma companhia aberta suspenda a
distribuicdo obrigatoria de dividendos, caso a Assembléia Geral aprove a recomendacao dos 6rgdos da
administracdo no sentido de que a distribuicao seria desaconselhavel em vista da condicdo financeira
da companhia. O conselho fiscal, se em funcionamento, deve dar parecer a recomendacdo dos érgaos
da administracdo. Nessa hipdtese, a nossa administracdo devera apresentar justificativa a CVM para a
suspensdo. Os lucros nao distribuidos em razdo da suspensdo na forma acima mencionada serdo
destinados a uma reserva especial e, caso ndo sejam absorvidos por prejuizos subseqlentes, deverdo
ser pagos, a titulo de dividendos, tdo logo a condicao financeira da companhia assim o permita.

Por deliberacéo de nosso Conselho de Administracdo, o dividendo obrigatério pode ser pago também a
titulo de juros sobre o capital proprio, tratado como despesa dedutivel para fins de imposto de renda
de pessoa juridica e contribuicao social sobre o lucro liquido.

Dividendos. Estamos obrigados pela Lei das Sociedades por Ac¢des e por nosso Estatuto Social a
realizar Assembléia Geral Ordinaria até o quarto més subseqiiente ao encerramento de cada exercicio
social na qual, entre outras coisas, os acionistas terdo que deliberar sobre a distribuicdo de dividendo
anual. O pagamento de dividendos anuais toma por base as demonstracdes financeiras auditadas,
referentes ao exercicio social imediatamente anterior.

Os titulares de agbes na data em que o dividendo for declarado fardo jus ao recebimento dos
dividendos. Nos termos da Lei das Sociedades por Acdes, o dividendo anual deve ser pago no prazo de
60 dias a contar de sua declaracdo, a menos que a deliberacdo de acionistas estabeleca outra data de
pagamento que, em qualquer hipodtese, devera ocorrer antes do encerramento do exercicio social em
gue o dividendo tenha sido declarado.

Nosso Estatuto Social ndo estabelece que o valor do pagamento de dividendo seja corrigido por conta
da inflacao.
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Para reclamar dividendos (ou pagamentos de juros sobre capital proprio) referentes as suas acdes, 0s
acionistas tém prazo de trés anos, contados da data em que os dividendos ou juros sobre capital
proprio tenham sido postos a sua disposicdo, apds o qual o valor dos dividendos ou juros sobre capital
proprio ndo reclamados reverterdo em favor da Companhia.

Nosso Conselho de Administracdo pode declarar dividendos intermediarios ou juros sobre capital
proprio, a conta de lucros apurados em balanco semestral. Adicionalmente, nosso Conselho de
Administracdo pode determinar o levantamento de balancos em periodos inferiores a seis meses e
declarar dividendos ou juros sobre capital proprio com base nos lucros apurados em tais balancos,
desde que o total dos dividendos pagos em cada semestre do exercicio social ndo exceda o montante
das reservas de capital previstas no paragrafo 1° do art. 182 da Lei das Sociedades por Acdes. O
Conselho de Administracao poderd, ainda, pagar dividendos intermediarios ou juros sobre o capital
proprio a conta de lucros acumulados ou de reserva de lucros existentes no ultimo balan¢o anual ou
semestral. Os pagamentos de dividendos intermediarios ou juros sobre capital préprio constituem
antecipacdo do valor de dividendos obrigatérios relativos ao lucro liquido do final do exercicio em que
os dividendos intermediarios foram pagos, ressalvada a hipdtese de nao haver dividendo obrigatério.

Juros sobre o capital proprio. Desde 1° de janeiro de 1996, as companhias brasileiras estdo
autorizadas a pagar juros sobre o capital proprio limitados a titulares de participagdes acionarias e
considerar tais pagamentos dedutiveis para efeito do imposto de renda de pessoa juridica e, desde
1998, também para efeito da contribuicdo social sobre o lucro liquido. A deducdo fica limitada ao que
for maior entre (i) 50% do nosso lucro liquido (apds a deducdo da contribuicao social sobre o lucro
liquido e antes de se considerar a referida distribuicdo e quaisquer deducdes referentes ao imposto de
renda) do perfodo com relacdo ao qual o pagamento seja efetuado, e (ii) 50% de nossos lucros
acumulados. O pagamento de juros sobre o capital proprio é realizado como forma alternativa de
pagamento de dividendos. Os juros sobre o capital proprio ficam limitados a variacdo pro rata die da
Taxa de Juros de Longo Prazo, ou TJLP. O valor pago a titulo de juros sobre o capital préprio, liquido de
imposto de renda, podera ser imputado como parte do valor do dividendo obrigatério. De acordo com
a legislacao aplicavel, somos obrigados a pagar aos acionistas valor suficiente para assegurar que a
guantia liquida recebida por eles a titulo de juros sobre o capital préprio, descontado o pagamento do
imposto retido na fonte, acrescida do valor dos dividendos declarados, seja equivalente ao menos ao
montante do dividendo obrigatério.

Politica de Dividendos

A Companhia, sem prejuizo do direito de a nossa administracdo propor a constituicdo de quaisquer
reservas previstas em leis ou no Estatuto Social, e observados o melhor interesse e a satde financeira da
Companbhia, distribuird como dividendo entre todas as acdes, em cada exercicio social, pelo menos
25% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei de Sociedades por Acoes.

Direito de Retirada

Qualguer um de nossos acionistas dissidentes de certas deliberacdes tomadas em Assembléia Geral
podera retirar-se da Companhia, mediante o reembolso do valor de suas acdes. De acordo com a Lei
das Sociedades por Acdes, o direito de retirada podera ser exercido, nas seguintes circunstancias:

e nossa cisdo (conforme descrito a seguir);

e reducao do nosso dividendo obrigatério;

e mudanca do nosso objeto social;

e nossa fusdo ou incorporacdo em outra sociedade;

e incorporacao de acdes envolvendo a Companhia nos termos do artigo 252 da Lei da Sociedade
por Acoes,
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e nossa participacdo em um grupo de sociedades, conforme tal expressao é utilizada na Lei das
Sociedades por Acdes;

e aquisicao, pela Companhia, do controle de qualquer sociedade caso o preco de aquisicao
ultrapasse os limites estabelecidos no §2° do artigo 256 da Lei das Sociedades por Acoes.

A Lei das Sociedades por Acoes estabelece, ainda, que a nossa cisdo ensejara direito de retirada
apenas nos casos em que ela ocasionar:

e a mudanca do nosso objeto, salvo quando o patriménio cindido for vertido para sociedade
cuja atividade preponderante coincida com a decorrente do nosso objeto social;

e areducao do nosso dividendo obrigatério; ou

e anossa participacdo em um grupo de sociedades, conforme tal expressao é utilizada na Lei das
Sociedades por Acdes.

Nos casos de: (i) nossa fusdo ou incorporacdo, em que a nossa Companhia seja absorvida por outra;
(i) nossa participacdo em um grupo de sociedades; (iii) incorporacdo de acdes envolvendo a companhia
nos termos do artigo 252 da Lei da Sociedade por Acdes; ou (iv) aquisicdo, pela Companhia, do
controle de qualquer sociedade caso o preco de aquisicdo ultrapasse os limites estabelecidos no §2° do
artigo 256 da Lei das Sociedades por Acdes, nossos acionistas ndo terdo direito de retirada caso suas
acoes (a) tenham liquidez, ou seja, integrem o indice geral da BOVESPA ou o indice de qualquer outra
bolsa, conforme definido pela CVM, e (b) tenham dispersdo, de forma que o acionista controlador, a
sociedade controladora ou outras sociedades sob controle comum detenham menos da metade das
acoes da espécie ou classe objeto do direito de retirada.

O direito de retirada devera ser exercido no prazo de até 30 dias contado da publicacdo da ata da
Assembléia Geral em questdo. Adicionalmente, temos o direito de reconsiderar qualquer deliberacao
gue tenha ensejado direito de retirada, nos dez dias subseqUentes ao término do prazo de exercicio
desse direito, se entendermos que o pagamento do preco do reembolso das acdes aos acionistas
dissidentes colocaria em risco nossa estabilidade financeira.

No caso do exercicio do direito de retirada, os acionistas terdo direito a receber o valor patrimonial de
suas agdes, com base no Ultimo balanco aprovado pela Assembléia Geral. Se, todavia, a deliberacao
gue ensejou o direito de retirada tiver ocorrido mais de 60 dias depois da data do ultimo balanco
aprovado, o acionista podera solicitar levantamento de balanco especial em data que obedeca ao prazo
de 60 dias, para determinacdo do valor de suas acdes. Neste caso, devemos pagar imediatamente 80%
do valor de reembolso calculado com base no Ultimo balanco aprovado por nossos acionistas, e o saldo
no prazo de 120 dias a contar da data da deliberacdo da Assembléia Geral.

O estatuto pode estabelecer normas para a determinacdo do reembolso que, somente podera ser
inferior ao valor do patriménio liquido constante do Ultimo balanco aprovado em Assembléia Geral ou
de balanco especial levantado em até 60 dias ap6s a deliberacdo da Assembléia Geral em questao, se
estipulado com base no valor econdmico da companhia a ser apurado em laudo de avaliago.

Segundo o art. 1°, IX da Instrugdo CVM n° 323, de 19 de janeiro de 2000, consiste em modalidade de
exercicio abusivo do poder de controle a alteracdo do estatuto da companhia para a inclusdo do valor
econdmico como critério de determinacao do valor de reembolso das acdes dos acionistas dissidentes
da deliberacdo da Assembléia Geral e a adocdo, nos doze meses subseqlentes a dita alteracao
estatutaria, de decisdo assemblear que enseje o direito de retirada, sendo o valor do reembolso menor
do que teriam direito os acionistas dissidentes se considerado o critério anterior. Em nosso estatuto nao
ha regra prevendo o célculo do valor do reembolso com base no de valor econémico.
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Resgate

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢bes, a Companhia podera resgatar acdes de sua emissao,
mediante aprovacao por acionistas reunidos em Assembléia Geral que representem, no minimo, 50%
do capital social. O resgate de acbes devera ser pago com nossos lucros acumulados, reserva de lucros
ou reserva de capital.

Na hipdtese de o resgate ndo abranger a totalidade das acdes de emissao da Companhia, o resgate
sera feito mediante sorteio. Sorteadas acdes custodiadas, a instituicdo financeira especificard, mediante
rateio, as acdes resgatadas, se outra forma nao estiver prevista no contrato de custédia.

Registro de Nossas Acoes

Nossas Acdes sao mantidas sob a forma escritural junto ao Banco Bradesco S.A.. A transferéncia de
nossas acdes sera realizada por meio de um lancamento pelo Banco Bradesco S.A. em seus sistemas de
registro a débito da conta de acdes do alienante e a crédito da conta de agbes do adquirente, mediante
ordem por escrito do alienante ou mediante ordem ou autorizacdo judicial.

Direito de Preferéncia

Nossos acionistas possuem direito de preferéncia na subscricdo de a¢des em qualquer aumento de
capital, na proporcédo de sua participacao acionaria a época do referido aumento de capital, exceto nos
casos de outorga ou de exercicio de qualquer opgao de compra ou subscricdo de agdes, nos casos de
exercicio dos direitos de subscricdo conferidos pelos Bénus de Subscricdo bem como nos casos de
conversao de debéntures em acdes. Nossos acionistas também possuem direito de preferéncia na
subscricdo de debéntures conversiveis e em qualquer oferta de nossas acdes ou bdnus de subscricdo.
Concede-se prazo nao inferior a 30 dias contado da publicacdo de aviso aos acionistas para o exercicio
do direito de preferéncia, sendo que este direito pode ser alienado pelo acionista. Nos termos do artigo
172 da Lei das Sociedades por Acdes e do nosso Estatuto Social, o nosso Conselho de Administracao
poderd excluir ou reduzir o direito de preferéncia de nossos acionistas nas emissdes de acdes,
debéntures conversiveis e bonus de subscricdo, cuja colocacdo seja feita mediante venda em bolsa ou
subscricdo publica ou através de permuta por acoes, em oferta plblica de aquisicao de controle.

Mecanismo de Protecao a Dispersao Acionaria

Nosso Estatuto Social contém disposicdo que tem o efeito de evitar a concentragdo de nossas a¢des nas
maos de um grupo pequeno de investidores, de modo a promover uma base acionaria mais dispersa.
Veja a secdo “Mecanismo de Protecdo a Dispersao Aciondria”, pagina 141 deste Prospecto.

Restricoes a Realizacao de Determinadas Operacoes por Acionista Controlador,
Conselheiros e Diretores

Nos, nossos acionistas Controladores, conselheiros, diretores, membros do Conselho Fiscal e membros
de quaisquer 6rgaos com funcdes técnicas ou consultivas, ou pessoas por quem, em virtude do cargo,
funcao ou posicdo na Companhia, suas controladoras, controladas ou coligadas, tenha conhecimento
de informacédo relevante, bem como qualguer outra pessoa que tome conhecimentos efetivos de
informacdes relevantes e esteja ciente de que estas ndo foram divulgadas (incluindo auditores,
analistas, subscritores e consultores) serdo considerados insiders e nao poderdo negociar com os valores
mobilidrios de emisséo da Companhia, incluindo no contexto de operagdes com derivativos que
envolvam valores mobilidrios da Companhia, com base no conhecimento de fato relevante que nao
tenha sido divulgado ao mercado.
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Essas restricdes se aplicardo ainda:

e a qualquer diretor, conselheiro ou membro do nosso Conselho Fiscal, por periodo de 6 meses,
gue tenha deixado seu cargo antes da divulgacdo de fato relevante ocorrido durante sua
permanéncia no cargo;

e se houver a intencdo de promover a incorporacdo, cisdo total ou parcial, transformacdo ou
reorganizacao societdria da Companhia, até que a referida informacao seja divulgada ao mercado;

e a Companhia, caso tenha sido assinado contrato de transferéncia de controle, ou se houver
sido outorgada opcao ou mandato para o mesmo fim, até que a informacdo em questao seja
divulgada ao mercado;

e durante o periodo de 15 dias anteriores a divulgacdo das demonstracdes contabeis trimestrais
e anuais exigidas pela CVM; ou

e aos Controladores, diretores e membros do Conselho de Administracdo, sempre que a
Companhia ou qualquer uma de suas sociedades controladoras, controladas ou sujeitas a
controle comum estiverem em processo de adquirir ou vender agbes emitidas pela Companhia.

Deveres e Responsabilidade do Acionista Controlador e dos Demais Acionistas da Companhia.

Caso apos a Oferta, um acionista ou Grupo de Acionistas venha a exerce de modo permanente o
Controle sobre a Companhia, este estara sujeito aos deveres e responsabilidades previstos nos artigos
116 e seguintes da Lei das Sociedades por Acodes.

Caso nenhum acionista ou Grupo de Acionistas exerca, de modo permanente, o Controle sobre a
Companbhia, estaremos sujeitos ao poder de Controle Difuso. Esse poder é sempre exercido de modo
transitorio e, nesse caso, sempre que acionistas em numero suficiente para influenciar as decisdes da
Assembléia Geral entendam que existem falhas na condugao dos negécios sociais, poderdo estes tomar
para si o Controle da Companhia simplesmente através do exercicio de seu direito de voto.

Ocorrendo o Controle Difuso, nao haverd, a luz da Lei das Sociedades por Acbes, a figura do acionista
Controlador, dado que o controle é exercido pela coletividade dos acionistas e, se um determinado
grupo de gestores é mantido a frente dos negdécios sociais, isso ocorre com o respaldo dos demais
acionistas. Nessa situacdo, ndo existem regras de responsabilizacdo diferenciadas para um determinado
tipo de acionista, pois se algum acionista exerce efetivamente o Controle Difuso dos negécios da
empresa, este o faz mediante vigilancia e aprovacdo constante dos demais.

A Lei das Sociedades por Acdes define regras sobre a responsabilidade dos acionistas em geral,
caracterizando situacbes em gue ocorre o abuso do direito de voto e o conflito de interesses, por
exemplo. Essas regras devem ser observadas em qualquer espécie de companhia, inclusive nas de
Controle Difuso, pois que a responsabilidade a ser verificada nesses casos deve ser a dos acionistas em
geral e ndo do Controlador, nos termos da Lei das Sociedades por Acdes.

Adicionalmente, as regras do Novo Mercado da Bovespa reconhecem que o Controle Difuso pode
também ter um titular, aquele que exerce efetivamente o Controle da sociedade e dirige os negdécios
sociais. As regras reconhecem ainda a responsabilidade especial de determinados acionistas ou Grupos
de Acionistas em caso de desvios de conduta.

A partir dessa definicdo, sdo estabelecidos para determinados grupos de acionistas que nao
necessariamente seriam caracterizados como Controladores, algumas obrigacdes e responsabilidades
especiais, tais como a de apresentar OPAs nos casos em que votem pela saida do Novo Mercado ou ainda
de realizar a oferta nos casos em que derem causa a descumprimento de obrigacdes contratuais. Veja as
secbes “Mecanismo de Protecao a Dispersao Aciondria”, pagina 141 deste Prospecto, e “- Cancelamento
de Registro de Companhia Aberta” e “- Saida do Novo Mercado”, pagina 133 deste Prospecto.
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Dessa forma, caso, apds a Oferta, nossa Companhia fique sujeita a Controle Difuso, serdo aplicaveis
aos acionistas as regras de responsabilizacdo previstas na Lei das Sociedades por A¢bes para acionistas
em geral. No entanto, algumas regras especiais previstas no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado serdo aplicaveis com relacdo a acionistas que, embora nao figurem formalmente como
Controladores, exercam o Controle Difuso, influenciando as acdes e decisdes da nossa Companhia, e
poderao estar sujeitos a responsabilidades especiais.

Restricoes a Atividades Estranhas aos Interesses Sociais

A Lei da Sociedade por Acoes contém uma disposicdo estabelecendo que sdo expressamente vedados,
sendo nulos e ineficazes em relacdo a Companhia, os atos praticados em negécios estranhos ao objeto
social, neles incluidos a prestacao de fianca, aval, endosso ou quaisquer garantias ndo relacionadas ao
objeto social ou contrarios ao disposto no Estatuto Social, com exce¢do daqueles ja em vigor.

Juizo Arbitral

A Companhia, seus acionistas, Administradores e os membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver,
por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada
ou oriunda, em especial, da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacdo, violacdo e seus efeitos, das
disposicdes contidas na Lei das S.A., no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo
Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores Mobiliarios, bem
como nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Contrato de Participacdo no Novo
Mercado e do Regulamento de Arbitragem e da Camara de Arbitragem do Mercado.

Cancelamento de Registro de Companhia Aberta

O cancelamento do registro de companhia aberta por decisdo do Acionista Controlador ou Grupo de
Acionistas Controlador s6 pode ocorrer caso o Controlador, Grupo de Acionistas Controlador, ou a
propria Companhia realize uma OPA de todas as acdes em circulacdo, de acordo com as disposicoes da
Lei das Sociedades por Acbes e observados os regulamentos e normas da CVM. O preco minimo
ofertado pelas acées na OPA corresponderd, obrigatoriamente, ao valor econdmico dessas acdes,
conforme determinado por laudo elaborado por empresa especializada.

O laudo de avaliacdo sera elaborado por sociedade especializada e independente, com experiéncia
comprovada, que sera escolhida pela Assembléia Geral a partir de lista triplice apresentada pelo nosso
Conselho de Administracdo, devendo a respectiva deliberacdo, ndo se computando os votos em
branco, ser tomada pela maioria dos votos dos acionistas representantes de nossas acdes em circulacdo
presentes naguela assembléia, que se instalada em primeira convocacdo, devera contar com a presenca
de acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de nossas acdes em
circulacdo ou (i) se instalada em segunda convocagao, contendo a presenca de qualquer nimero de
acionistas representantes das acdées em circulacdo. Os custos de elaboracao de referido laudo deverao
ser integralmente suportados pelos responsaveis pela efetivacdo da OPA, conforme o caso. E
assegurada a revisdo do valor da oferta, no caso de titulares de no minimo 20% das a¢des em
circulacdo no mercado requererem aos nossos administradores que convoquem Assembléia Especial
dos acionistas para deliberar sobre a realizacdo de nova avaliacdo pelo mesmo ou por outro critério,
para efeito de determinacdo do valor de avaliacdo da nossa Companhia. Tal requerimento devera ser
apresentado no prazo de 15 dias da divulgacdo do valor das acdes da OPA, devidamente
fundamentado. Os acionistas que requisitarem a realizacdo de nova avaliacdo, bem como aqueles que
votarem a seu favor, deverdo nos ressarcir pelos custos incorridos, caso o novo valor seja inferior ou
igual ao valor inicial da oferta. No entanto, caso o valor apurado na segunda avaliacdo seja maior, a
OPA devera obrigatoriamente adotar esse maior valor.
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Na hipétese de haver o Controle Difuso, sempre que for aprovado em Assembléia Geral o
cancelamento de registro de companhia aberta, a OPA devera ser efetivada pela prépria Companhia,
observadas as limitacoes legais, sendo que, neste caso, a Companhia somente podera adquirir acdes de
titularidade dos acionistas que tenham votado a favor do cancelamento de registro na deliberacao em
Assembléia Geral, apds ter adquirido as acoes dos demais acionistas que ndo tenham votado a favor da
referida deliberacdo e que tenham aceitado a referida OPA.

Saida do Novo Mercado

Podemos, a qualquer momento, requerer o cancelamento de nossa listagem no Novo Mercado, desde
que tal deliberacdo seja aprovada em Assembléia Geral por acionistas que representem a maioria das
nossas acdes, e desde que a BOVESPA seja informada por escrito com no minimo 30 dias de
antecedéncia. Tal deliberacao devera especificar se a saida ocorre porque os valores mobilidrios por nés
emitidos passardo a ter registro para negociacdo fora do Novo Mercado, ou se em razdo do
cancelamento do nosso registro de companhia aberta. Nossa saida do Novo Mercado nao implicara a
perda da nossa condicdo de companhia aberta registrada na BOVESPA.

Se ocorrer a nossa saida do Novo Mercado por deliberacdo dos acionistas reunidos em Assembléia
Geral, para que nossas acbes passem a ter registro de negociacdo fora do Novo Mercado, o Acionista
Controlador ou Grupo de Acionistas Controlador devera realizar OPA, se a saida ocorrer para a
negociacdo das acoes fora do Novo Mercado ou se decorrer de deliberacdo aprovando a reorganizacdo
societaria na qual as acdes da Companhia resultante de tal reorganizacdo ndo sejam admitidas para
negociacdo no Novo Mercado. O preco minimo a ser ofertado devera corresponder ao valor econémico
apurado, mediante elaboracdo de laudo de avaliacdo por sociedade especializada, com experiéncia
comprovada e independente quanto ao poder de decisdo da Companhia, seus administradores e
Controladores, que sera escolhida pela Assembléia Geral a partir de lista triplice apresentada pelo nosso
Conselho de Administracdo, devendo a respectiva deliberacdo, ndo se computando os votos em
branco, ser tomada pela maioria dos votos dos acionistas representantes de acdes em circulacdo
presentes naquela assembléia, que se instalada em primeira convocagao, devera contar com a presenca
de acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de acées em circulacdo; ou
(i) se instalada em segunda convocacao, contendo a presenca de qualquer ndmero de acionistas
representantes das acdes em circulacao.

Na hipotese de haver o Controle Difuso: (i) a saida da Companhia do Novo Mercado, seja por registro
para negociacdo das acbes fora do Novo Mercado, seja por reorganizacdo societéria, ensejard a
realizacdo de OPA de aquisicdo de acdes pelos acionistas que tenham votado a favor da respectiva
deliberacéo; (ii) o cancelamento de registro de companhia aberta, a oferta publica de aquisicdo de
acdes deverad ser efetivada pela prépria Companhia, sendo que, neste caso, somente poderemos
adquirir as acoes de titularidade dos acionistas que tenham votado a favor do cancelamento de registro
na deliberacdo em Assembléia Geral apos ter adquirido as acées dos demais acionistas que ndo tenham
votado a favor da referida deliberacdo e que tenham aceitado a referida oferta publica;

Outra hipotese prevista em nosso Estatuto Social é aquela na qual a Bovespa determina que as
cotacdes dos valores mobilidrios de nossa emissao sejam divulgadas em separado ou a suspensao da
negociacdo das acdes em razao de descumprimento de obrigacdes determinadas pelo Regulamento do
Novo Mercado. Neste caso, o Presidente do Conselho de Administracdo convocara em até dois dias da
determinacdo, computados apenas os dias em que houver circulacdo dos jornais habitualmente
utilizados por nossa Companhia, uma Assembléia Geral Extraordindria para substituicdo de todo o
Conselho de Administracdo e, ndo a fazendo, qualquer acionista podera convoca-la. O novo Conselho
de Administracao ficard responsavel por sanar o descumprimento das obrigacdes constantes do
Regulamento de Listagem no Novo Mercado no menor prazo possivel ou em novo prazo concedido
pela BOVESPA para esse fim, o que for menor.
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Adicionalmente, se a Companhia sair do Novo Mercado, (i) por descumprimento de obrigacbes do
Regulamento do Novo Mercado decorrentes de deliberagdo de Assembléia Geral, a OPA devera ser
realizada pelos acionistas que votaram a favor da deliberacao ou (ii) por descumprimento de obrigacoes
do Regulamento do Novo Mercado decorrentes de atos da administracdo, a Companhia devera realizar
OPA para cancelamento de registro de companhia aberta dirigida a todos os acionistas da Companbhia,
observadas as limita¢oes legais.

Nos termos do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, caso o nosso controle seja alienado nos
12 meses subseqUentes a nossa saida do Novo Mercado, o acionista controlador alienante e o
comprador deverdo oferecer aos demais acionistas a aquisicaio de suas acdes pelo preco e nas
condicoes obtidas pelo acionista Controlador alienante, devidamente atualizado.

Apds uma eventual saida do Novo Mercado, ndo poderemos solicitar a listagem de valores mobilidrios
de emissdo da Companhia no Novo Mercado pelo periodo de dois anos subseqlentes ao
cancelamento, a menos que ocorra uma alienacdo do nosso controle apds nossa saida do Novo
Mercado.

Controle Difuso

Havera Controle Difuso na hipotese de o controle sobre nossas atividades ser exercido por (i) acionista
detentor de menos de 50% (cinqlenta por cento) do capital social; (ii) acionistas que em conjunto
sejam detentores de percentual superior a 50% do capital social em que cada acionista detenha
individualmente menos de 50% do capital social e desde que estes acionistas ndo sejam signatarios de
acordo de votos, nao estejam sob controle comum e nem atuem representando um interesse comum;
e (i) acionistas signatarios de acordo de votos que em conjunto sejam detentores de menos de 50%
do capital social. Havendo Controle Difuso, nos termos do nosso Estatuto Social:

e em caso de cancelamento de registro de companhia aberta, nés seremos responsaveis pela
realizacdo de OPA, observadas as limitacdes legais, a um preco que corresponde ao valor
econdmico apurado por laudo elaborado por empresa especializada, porém apenas poderemos
adquirir as acoes de titularidade dos acionistas que tenham votado a favor do cancelamento de
registro apds termos adquirido as acoes dos demais acionistas que ndo tenham votado a favor
da referida deliberacdo e que tenham aceitado a referida OPA,

e em caso de saida do Novo Mercado por deliberacdo de acionistas, 0s acionistas que tenham
votado a favor da saida do Novo Mercado serdo responsaveis pela realizacdo de OPA a um
preco que corresponde ao valor econdmico apurado por laudo elaborado por empresa
especializada;

e em caso de saida do Novo Mercado por descumprimento de obrigacdes constantes do
Regulamento de Listagem, os acionistas que tenham votado a favor da deliberacdo que
implique em descumprimento serdo responsaveis pela realizagdo de OPA a um preco que
corresponde ao valor econémico apurado por laudo elaborado por empresa especializada,
exceto se o descumprimento decorrer de ato da administracdo, quando nés seremos
responsaveis pela realizacdo de uma OPA, observadas as limitacoes legais;

Caso haja o Controle Difuso, nosso Estatuto Social estabelece, também, um processo diferenciado de

eleicdio de membros do Conselho Fiscal que assegura dois assentos para cada acionista ou grupo de
acionistas que detenha, respectivamente, no minimo, 10% de nosso capital social.
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Alienacao de Controle

De acordo com o Regulamento de Listagem do Novo Mercado, a alienacdo de nosso Controle, direta
ou indiretamente, tanto por meio de uma Unica operacdo, como por meio de operacdes sucessivas,
devera ser contratada sob condicdo suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente se obrigue a efetivar
a OPA dos demais acionistas observando as condicbes e os prazos previstos na legislacdo vigente e no
Regulamento de Listagem do Novo Mercado, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario ao do
alienante do Controle.

A OPA ¢ exigida, ainda:

e quando houver cessdo onerosa de direitos de subscricdo de acdes e de outros titulos ou de
direitos relativos a valores mobilidrios conversiveis em acdes, que venha a resultar na alienacao
do nosso Controle;

e em caso de alienacdo do Controle de sociedade que detenha o poder de Controle da
Companhia, sendo que, nesse caso, o Controlador alienante ficard obrigado a declarar a
BOVESPA o valor atribuido a Companhia nessa alienacdo e anexar documentacdo que o
comprove;

e quando aquele que ja detiver nossas a¢des, adquirir o poder de Controle em razdo de contrato
particular de compra de acdes celebrado com os acionistas Controladores ou Grupo de
Acionistas Controlador. Nesse caso, o Acionista Adquirente estard obrigado a concretizar OPA
pelos mesmos termos e condigdes oferecidos ao acionista alienante e ressarcir os acionistas de
guem tenha comprado acdes em bolsa, nos 6 meses anteriores a data da alienacdo do
Controle. O valor do ressarcimento é a diferenca entre o preco pago ao Acionista Controlador

alienante e o valor pago em bolsa, por acbes, nesse periodo, devidamente atualizado.

Caso haja o Controle Difuso, o Acionista Adquirente do Controle serd obrigado a realizar uma OPA
caso haja a venda de acdes de nosso capital social que assegurem o poder de efetivamente dirigir as
atividades sociais e orientar o funcionamento dos nossos érgaos, de forma direta ou indireta, de fato
ou de direito, cuja verificacdo somente pode ser realizada caso a caso, mediante andlise da situacao
concreta.

O comprador, quando necessario, devera tomar as medidas cabiveis para recompor, dentro dos seis
meses subsequentes, o percentual minimo de 25% de acdes em circulacdo no mercado.

O Acionista Controlador nao podera efetuar a transferéncia das nossas acdes por ele detidas, nem
tampouco poderd a Companhia efetuar nenhum registro de transferéncias destas acbes, até que o
comprador assine o Termo de Anuéncia ao Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

Ofertas Publicas de Aquisicao de Ac¢oes

Nosso Estatuto Social prevé que caso configuradas em um mesmo momento mais de uma das
situacoes acima descritas, que enseje a realizacdo de oferta publica de aquisicdo de acbes, serd
facultada a formulacdo de uma Unica OPA visando a mais de uma finalidade, desde que seja possivel
compatibilizar os procedimentos de todas as modalidades de OPA, ndo haja prejuizo para os
destinatarios da oferta e seja obtida a autorizacdo da CVM quando exigida pela legislacdo aplicavel.

Adicionalmente, nosso Estatuto Social permite que a Companhia ou os acionistas responsaveis pela
realizacdo de qualquer das OPAs mencionadas nesta secao de Descricdo do Capital Social, assegurem
sua efetivacdo por intermédio de qualquer acionista, terceiro e, conforme o caso, a prépria Companhia.
A Companhia ou o acionista responsavel, conforme o caso, ndo se eximem de responsabilidade de
realizar a OPA até que a mesma seja concluida com observancia das regras aplicaveis.
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Suspensao dos Direitos do Acionista Adquirente por Infracdo ao nosso Estatuto Social

Na hipotese de descumprimento de regras estabelecidas em nosso Estatuto Social, o acionista
adquirente que deixar de realizar a OPA prevista na hipotese de alienacdo de controle e de aquisicdo de
acoes representativas de 20% ou mais do capital da Companhia estara sujeito a suspensdo do exercicio
dos seus direitos de acionista por deliberacdo em Assembléia Geral, cuja convocacao é obrigatéria na
hipodtese dos referidos descumprimentos. O Acionista Adquirente ndo podera votar na Assembléia que
deliberar sobre a suspensao do exercicio dos seus direitos.

Aquisicao pela Companhia de Acoes de Emissao Prépria

Nosso Estatuto Social autoriza nosso Conselho de Administracdo a aprovar a compra, pela Companhia,
de acbes de sua propria emissdo. A decisdo de comprar acdes de emissao propria para manutencao em
tesouraria ou para cancelamento ndo pode, dentre outras coisas:

e resultar na reducao do nosso capital social;

e requerer a utilizacdo de recursos superiores ao saldo de lucros ou reservas disponiveis
(excluidas a reserva legal, reserva de lucros a realizar, reserva de reavaliacdo, e reserva especial
para dividendo obrigatério), constantes do ultimo balanco;

e criar, direta ou indiretamente, qualquer demanda, oferta ou condicdo do Preco de Subscricdo
artificial, ou utilizar-se de qualquer préatica injusta, como conseqliéncia de uma acdo ou
0omissao;

e ser conduzida paralelamente a uma OPA; ou

e ser utilizada para a compra de acbes nao integralizadas ou detidas por nosso acionista
controlador.

A deciséo de comprarmos nossas proprias acdes deve ser tomada pelo nosso Conselho de
Administracdo, o qual devera especificar (i) o propdsito da transacao; (ii) a quantidade de acoes a ser
adquirida; (iii) o periodo que sera realizado a aquisicdo das acdes, o qual ndo pode exceder 365 dias;
(iv) a quantidade de acbes em circulacdo; e (v) as instituicdes financeiras que atuardo como
intermediarias para a aquisicao.

Nao podemos manter em tesouraria mais do que 10% de nossas acdes em circulacdo no mercado,
incluindo as acdes detidas por nossas subsidiarias e coligadas.

Qualguer compra de acdes de emissao da Companhia por nossa parte deve ser realizada em bolsa, e
ndo pode ser feita por meio de operacdes privadas exceto se previamente aprovada pela CVM. O preco
de compra das acbes ndo podera exceder o preco de mercado. Podemos também comprar acdes de
emissao da Companhia na hipotese de a Companhia deixar de ser uma companhia aberta.
Adicionalmente, podemos comprar ou emitir opcdes de compra ou de venda relacionadas as acbes de
emissdao da Companhia.

Divulgacao de Informacoes
Deveremos atender as exigéncias relativas a divulgacdo de informacdes previstas na Lei das Sociedades
por A¢des e nos atos normativos expedidos pela CVM. Ainda, em funcdo de nossa listagem no Novo

Mercado, deveremos também seguir as exigéncias relativas a divulgacdo de informacoes contidas no
Regulamento de Listagem do Novo Mercado.
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Informacoes exigidas pela CVM

A Lei das Sociedades por Acoes, a regulamentacdo editada pela CVM e o Regulamento de Listagem do
Novo Mercado estabelecem que a companhia aberta deve fornecer a CVM e a BOVESPA determinadas
informacoes periddicas:

o demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as Praticas Contadbeis Adotadas no
Brasil, bem como os relatérios dos administradores e dos auditores independentes, dentro dos
3 meses apdés o fim do exercicio social, ou na data em que forem publicados ou
disponibilizados para os acionistas, o que ocorrer primeiro, junto com as Demonstracdes
Financeiras Padronizadas (relatério em modelo padrdo contendo informacdes financeiras
relevantes derivadas das nossas demonstracdes financeiras);

e edital de convocacdo da Assembléia Geral Ordindria, no mesmo dia em que forem publicadas
na imprensa;

e sumario das decisdes tomadas nas Assembléias Gerais Ordinarias, no dia da sua realizacao;
e ata da Assembléia Geral Ordinéria, até 10 dias apds a sua realizacao;

e formulério de Informacdes Anuais - IAN, até trinta dias apos a realizacdo da Assembléia Geral
Ordinaria; e

o formulédrio de Informacdes Trimestrais - ITR, acompanhadas de Relatério de Revisdo Especial
emitido por auditor independente devidamente registrado na CVM, até quarenta e cinco dias
apos o término de cada trimestre do exercicio social, excetuando o Ultimo trimestre, ou
guando a empresa divulgar as informacgdes para acionistas, ou para terceiros, caso isso ocorra
em data anterior.

Além das informagdes acima, cabe a Companhia informar a CVM e a BOVESPA sobre:
e edital de convocacdo de Assembléia-Geral Extraordindria ou especial, no mesmo dia de sua
publicacao;

e sumario das decisées tomadas nas Assembléias Gerais Extraordinaria ou Especial, no dia da sua
realizacao;

e ata de Assembléia Extraordinaria ou Especial, até 10 dias (dez) apds a realizacdo da
Assembléia;

e acordo de acionistas, quando do arquivamento na companhia;
e comunicacao sobre ato ou fato relevante, no mesmo dia de sua divulgacao pela imprensa;

e informacdo sobre pedido de concordata, seus fundamentos, demonstracbes financeiras
especialmente levantadas para obtencdo do beneficio legal e, se for o caso, situacdo dos
debenturistas quanto ao recebimento das quantias investidas, bem como qualquer decisdo
concedendo concordata suspensiva, no mesmo dia da entrada do pedido em juizo ou no dia
de sua ciéncia pela Companhia;

e informacdo sobre pedido ou confissdo de faléncia, no mesmo dia de sua ciéncia pela
companhia, ou do ingresso do pedido em juizo, conforme for o caso;

e sentenca declaratéria de faléncia com indicacdo do sindico da massa falida, no mesmo dia de
sua ciéncia pela companhia.
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Informacgodes Exigidas pela BOVESPA para Companhias Listadas no Segmento Novo Mercado

Além dos requisitos de divulgacao da legislagao societéria e da CVM, devemos observar entre outros os
seguintes requisitos de divulgacao:

e nNo maximo seis meses apds a obtencdo de autorizacdo para negociar no Novo Mercado,
devemos apresentar demonstracdes financeiras e demonstracdes consolidadas apés o término
de cada trimestre (excetuado o Ultimo) e de cada exercicio social, incluindo a demonstracdo de
fluxo de caixa que deverd indicar, no minimo, as altera¢des ocorridas no saldo de caixa e
equivalentes de caixa, segregados em fluxos operacionais, financiamento e investimentos;

e a partir da divulgacdo das demonstracdes financeiras referentes ao segundo exercicio apds a
obtencdo de autorizacdo para negociar nossos valores mobiliarios no Novo Mercado devemos,
no maximo 4 meses apds o encerramento do exercicio social: (i) divulgar demonstracdes
financeiras ou demonstracdes consolidadas de acordo com os padrdes internacionais U.S. GAAP
ou IFRS descritos acima, em Reais ou ddélares norte-americanos, que deverdo ser divulgadas na
integra, no idioma inglés, acompanhadas do relatério da administracdo, das notas explicativas
gue informem, inclusive, o lucro liquido e o patriménio liquido apurados ao final do exercicio,
segundo os principios contabeis utilizados no Brasil e a proposta da destinagdo do resultado, e
parecer dos auditores independentes; ou (ii) divulgar, em idioma inglés, a integra das
demonstracdes financeiras, relatério da administracdo e as notas explicativas, preparadas de
acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, acompanhadas de nota explicativa adicional que
demonstre a conciliacdo do resultado do exercicio e do patriménio liquido apurados segundo as
praticas contabeis utilizadas no Brasil e segundo os padrées internacionais U.S. GAAP ou IFRS
descritas acima, conforme o caso, evidenciando as principais diferencas entre os critérios
contabeis aplicados, e do parecer dos auditores independentes; e

e a partir da data de divulgacdo da primeira demonstracdo financeira elaborada de acordo com
o disposto nos itens acima, no maximo quinze dias apds o prazo estabelecido pela legislacdo
para divulgacdo das informacdes trimestrais, devemos: (i) apresentar, na integra, as
informacoes trimestrais traduzidas para o idioma inglés; ou (ii) apresentar as demonstracoes
financeiras e demonstracoes consolidadas de acordo com os padrdes internacionais U.S. GAAP
ou IFRS, acompanhadas de relatério dos auditores independentes.

Tendo em vista o registro da Companhia no Novo Mercado, precisamos divulgar as informacdes abaixo
listadas, nos prazos previstos no Regulamento de Listagem no Novo Mercado, juntamente com as
nossas informacdes trimestrais:

e balanco patrimonial consolidado, demonstracdo de resultado consolidado, e comentario de
desempenho consolidado, caso a companhia esteja obrigada a apresentar demonstracoes
consolidadas ao fim do exercicio social;

e informe da posicao aciondria de todo aquele que detiver mais do que 5% do capital social da
Companhia, de forma direta ou indireta, até o nivel da pessoa fisica;

e informe da quantidade e caracteristicas dos valores mobilidrios de emissao da Companhia de
que o Acionista Controlador, os administradores e os membros do conselho fiscal sejam
titulares, direta ou indiretamente;

e informe da evolucdo da participacdo dos Acionistas Controladores, dos membros do Conselho
de Administracdo, da Diretoria e do Conselho Fiscal em relacdo aos respectivos valores
mobilidrios, nos 12 meses imediatamente anteriores;

e a demonstracdo de fluxo de caixa da Companhia e a demonstracdo de fluxo de caixa
consolidado, que devera ser incluida nas notas explicativas;
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e informe da quantidade de acdes em circulacdo e sua porcentagem em relacdo ao total de
acoes emitidas; e

e informe da existéncia e vinculacdo a clausula compromisséria de arbitragem, a qual deve
também estar incluida nas Informacdes Anuais — IAN da Companhia, no quadro “Outras
informacoes consideradas relevantes para melhor entendimento da Companhia”.

Informacoes relativas a consolidacdo da quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de emissao da
Companhia de que sejam titulares direta ou indiretamente os grupos de acionistas Controladores,
administradores e membros do Conselho Fiscal, a evolugdo do volume de acdes detidas por estas pessoas
dentro dos 12 meses imediatamente anteriores, e a existéncia e vinculacdo a cldusula compromisséria de
arbitragem devem também estar incluidas nas Informacdes Anuais - IAN da companhia, no quadro
"QOutras informacdes consideradas relevantes para melhor entendimento da Companhia”.

Divulgacao de Negociacao por Parte de Acionista Controlador, Conselheiro, Diretor e Membro
do Conselho Fiscal

De acordo com as regras do Novo Mercado e de acordo com a Instrucdo CVM 358, de 3 de janeiro de
2002, nossos acionistas Controladores, administradores e membros do conselho fiscal ficam obrigados a
comunicar a Companhia e esta a BOVESPA a quantidade e as caracteristicas dos valores mobiliarios de
emissdo da Companhia de que sejam titulares, direta ou indiretamente, inclusive seus derivativos, e
gualquer negociacdo subsequente envolvendo tais valores mobilidrios ou derivativos. Essa obrigacdo de
informar estende-se aos valores mobilidrios e respectivos derivativos de que sejam titulares, direta ou
indiretamente, o conjuge, companheiro (a) e os dependentes incluidos na declaragdo anual de imposto de
renda dos acionistas Controladores, administradores e membros do conselho fiscal. Estas informacbes
deverado ser comunicadas em detalhe a BOVESPA no prazo de 10 dias a contar do final de cada més.

De acordo com as normas da CVM, os diretores, conselheiros, membros do conselho fiscal ou de
gualquer outro 6rgdo com funcbes técnicas ou consultivas da Companhia, devem divulgar a CVM, a
Companhia e a BOVESPA, informacdes concernentes a quantidade total, caracteristicas e forma de
aquisicao de valores mobilidrios detidos pelos mesmos e de emissdo da Companhia (ou qualquer
companhia aberta controlada pela Companhia ou que controle a Companhia), ou qualquer valor
mobilidrio referenciado em tais valores mobilidrios, bem como quaisquer mutacdes nesses
investimentos. No caso de pessoas fisicas, tais informacdes também incluirdo os valores mobilirios
detidos pelo cdnjuge, companheiro ou dependentes dessas pessoas, mencionados na declaracdo de
imposto de renda anual, bem como empresas controladas, direta ou indiretamente, por essas pessoas.

As informacdes de que trata o pardgrafo anterior deverdo ser fornecidas imediatamente apds a
investidura no cargo e no prazo maximo de 10 dias apds o término do més em que se verificar
alteracao nas posicoes anteriormente informadas.

Ademais, os acionistas Controladores, os acionistas que tiverem eleito membros do conselho de
administracdo ou do conselho fiscal, bem como qualquer pessoa fisica ou juridica, ou grupo de pessoas
agindo em conjunto, que passarem a deter, direta ou indiretamente, uma participacdo aciondaria igual
ou superior a 5% das nossas agdes, devem comunicar a Companhia, a CVM e a BOVESPA, as seguintes
informacoes:

e nome e qualificacdo do comunicante;

e quantidade, preco, espécie e/ou classe, nos casos de acdes adquiridas, ou caracteristicas, no
caso de outros valores mobiliarios;

e forma de aquisicdo (transacdo privada e transacao feita na bolsa de valores, entre outros);
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e razOes e objetivo da aquisicdo; e

e informacgao sobre quaisquer acordos regulando o exercicio do direito de voto ou a compra e
venda de valores mobilidrios de emissao da nossa Companhia.

A exigéncia de divulgacao referida acima aplicar-se-a, ainda, a qualquer pessoa ou grupo de pessoas agindo
conjuntamente, que detiverem uma participagdo igual ou superior a 5%, toda vez que essa pessoa
aumentar ou diminuir sua participagao acionaria em um montante equivalente a 5% de nossas agoes.

Divulgacao de Ato ou Fato Relevante

De acordo com a Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976 e alteracdes posteriores, e a regulamentacdo
editada pela CVM, devemos informar a CVM e a BOVESPA a ocorréncia de qualquer ato ou fato
relevante que diga respeito aos nossos negoécios. Devemos também publicar um aviso sobre tal ato ou
fato. Um ato ou fato é considerado relevante se puder influenciar a cotacdo dos valores mobiliarios de
emissao da Companhia, a decisdo de investidores de negociar os valores mobilidrios de emissdo da
Companhia ou a decisdao de investidores de exercer quaisquer direitos na qualidade de titulares de
valores mobilidrios de emissdo da Companhia.

Em circunstancias especiais, podemos submeter a CVM um pedido de tratamento confidencial com
relacdo a um ato ou fato relevante, quando nossos administradores entenderem que a divulgacdo
geraria prejuizos a noés.

Negociacao em Bolsas de Valores

As nossas acdes serdo negociadas sob o cédigo “AGRO3"” no segmento Novo Mercado da BOVESPA,
uma entidade sem fins lucrativos, de propriedade das corretoras que dela sdo membros. As
negociacbes na BOVESPA sdo realizadas pelas suas corretoras. A CVM e a BOVESPA possuem
autoridade para, discricionariamente, suspender as negociacbes das acdes de emissdo de uma
companhia aberta especifica em determinadas circunstancias.

A liquidagao das operacdes realizadas na BOVESPA ocorre trés dias Uteis apds a data da negociacao. A
entrega e o pagamento das acdes sdo realizados por intermédio de cdmara de compensacdo
independente. A camara de compensacdo da BOVESPA é a CBLC. A CBLC é contraparte central
garantidora das operagdes realizadas na BOVESPA, realizando a compensa¢ao multilateral tanto para as
obrigacoes financeiras quanto para as movimentacdes de titulos. Segundo o Regulamento da CBLC, a
liquidacdo financeira é realizada através do Sistema de Transferéncia de Reservas do BACEN. A
movimentacdo de titulos é realizada no sistema de custédia da CBLC. Tanto as entregas quanto os
pagamentos tém caréater final e irrevogavel.

Restricoes a Negociacao das Acoes entre Investidores Nao-Qualificados

O mecanismo para evitar a negociacdo das acdes de nossa emissdo entre investidores que nao sejam
considerados Investidores Qualificados serd implementado com o auxilio da BOVESPA, que s6 permitird a
negociagao dessas acdes em lotes de 100 acdes pelo menos até o encerramento do 18° més contado da
publicacdo do Anuncio de Inicio. Deste modo, qualquer negociacdo com as Acdes na BOVESPA devera
ocorrer inicialmente em volumes minimos de R$100.000,00, considerando o preco de subscricdo da
Oferta.

140 Brasilagro_Definitivo_e5



MECANISMO DE PROTECAO A DISPERSAO ACIONARIA

Nosso Estatuto Social contém disposicado que tem o efeito de evitar a concentracao de nossas agdes nas
maos de um grupo pegueno de investidores, de modo a promover uma base acionaria mais dispersa.
Referida disposicao exige que qualquer acionista, que adquira ou se torne titular de agdes de emissdo da
Companhia, em quantidade igual ou superior a 20% do total de acdes de emissdo da Companhia devera,
no prazo maximo de 60 dias a contar da data de aquisicdo ou do evento gue resultou na titularidade de
acoes em quantidade igual ou superior a 20% do total de acdes de emissdo da Companhia, realizar ou
solicitar o registro de uma OPA da totalidade das acbes de emissdo da Companhia, observando-se o
disposto na regulamentacao aplicavel da CVM, os regulamentos da BOVESPA e os termos do nosso
Estatuto Social. Incluem-se na obrigacdo de realizar esta OPA as hipoteses de aquisicdo de 20% ou mais
acdes da Companhia em decorréncia de usufruto ou fideicomisso.

Estdo excluidos destas obrigacdes acionistas que na data da publicacdo do Anuncio de Inicio, detinham
o nosso Controle, bem como seus sucessores, acionistas Controladores, sociedades Controladas ou sob
Controle comum.

O percentual de 20% aqui explicitado ndo se aplica na hipdtese de uma pessoa tornar-se titular de
acoes de emissdo da Companhia em quantidade superior a 20% do total das acdes de sua emissao em
decorréncia (i) de sucessao legal, sob a condicdo de que o acionista aliene o excesso de acdes em até
60 dias contados do evento relevante; (ii) da incorporacdo de uma outra sociedade pela Companhia,
(iii) da incorporacao de acoes de uma outra sociedade pela Companhia, ou (iv) da subscricdo de acoes
da Companhia, realizada em uma Unica oferta primaria, que tenha sido aprovada em Assembléia Geral
de acionistas da Companhia, convocada pelo seu Conselho de Administracdo, e cuja proposta de
aumento de capital tenha determinado a fixacdo do preco de emissdo das acbes com base em valor
econdmico obtido a partir de um laudo de avaliacdo econdmico-financeira da Companhia realizada por
empresa especializada com experiéncia comprovada em avaliacdo de companhias abertas.

Para fins do cdlculo do percentual de 20% do total de agdes de emissao da Companhia, ndo serdo
computados os acréscimos involuntarios de participacdo aciondria resultantes de cancelamento de
acdes em tesouraria ou de reducao do capital social da Companhia com o cancelamento de acbes.

A OPA devera ser (i) dirigida indistintamente a todos os acionistas da Companhia, (ii) efetivada em
leildo a ser realizado na BOVESPA, (iii) lancada pelo preco determinado de acordo com o procedimento
a sequir, e (iv) paga a vista, em moeda corrente nacional, contra a aquisicio na OPA de acdes de
emissao da Companhia.

O preco de aquisicao na OPA de cada acdo de emissao da Companhia ndo podera ser inferior ao maior
valor entre (i) o valor econémico apurado em laudo de avaliacdo; (i) 150% do preco de emissdo das
acdes no mais recente aumento de capital mediante distribuicdo publica ocorrido no periodo de 24
meses que anteceder a data em que se tornar obrigatdria a realizacdo da oferta publica, devidamente
atualizado pelo IPC-A até o momento do pagamento; e (iii) 150% da média ponderada das cotacbes
unitarias das acdes de nossa emissao durante o periodo de 90 dias de negociacdo anterior a realizacdo
da oferta publica na bolsa de valores em que houver o maior volume de negociacdes das acoes de
Nnossa emissao.

Caso a regulamentacdo da CVM aplicavel a OPA prevista neste caso determine a adocdo de um critério
de célculo para a fixacdo do preco de aquisicdo de cada acdo da Companhia na OPA gque resulte em
preco de aquisicao superior, devera prevalecer na efetivacdo da OPA prevista aquele preco de aquisicao
calculado nos termos da regulamentacdo da CVM.

A realizacdo da OPA ndo exclui a possibilidade de outro acionista da Companhia, ou, se for o caso, a
propria Companhia, formular uma OPA concorrente, nos termos da regulamentacao aplicavel.
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A alteracdo que limite o direito dos acionistas a realizacdo da OPA ou a exclusdo deste mecanismo
obrigara ofs) acionista(s) que tiver(em) votado a favor de tal alteracdo ou exclusdo na deliberacdo em
Assembléia Geral a realizar a OPA aqui prevista.

Entendemos que o Mecanismo de Protecdo a Dispersdo Aciondria descrito nesta secao se coaduna com
os procedimentos previstos no Regulamento de Listagem do Novo Mercado, uma vez que o preco
minimo de cada uma das acdes na OPA decorrente de tal mecanismo nao podera ser menor que o
valor econémico apurado em laudo de avaliacdo elaborado por instituicdo ou empresa especializada
escolhida pela Assembléia Geral a partir de lista triplice elaborada pelo Conselho de Administracéo, nos
termos dos itens 10.1 e 10.1.1 do Regulamento de Listagem do Novo Mercado. Além disso, tal
mecanismo visa alcancar uma maior dispersdo acionaria na Oferta e a manutencado de tal dispersdo
apos a Oferta, conforme exigido pelo item 7.1. do Regulamento de Listagem do Novo Mercado.
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DIVIDENDOS E POLITICA DE DIVIDENDOS

Observado o disposto na Lei das Sociedades por Acbes e em nosso Estatuto Social, o dividendo
obrigatério sera pago a nossos acionistas a cada exercicio social (a ndo ser que a distribuicdo do dividendo
obrigatério seja suspensa, caso nosso Conselho de Administracdo informe a assembléia geral que a
distribuicdo é incompativel com a nossa condi¢ao financeira). O dividendo obrigatério é equivalente a um
percentual minimo de nosso lucro liquido do exercicio social anterior, ajustado conforme a Lei das
Sociedades por Acdes. Nosso Estatuto Social determina que esse percentual minimo é de 25% do
montante de lucro liquido apurado em nossas demonstraces financeiras ndo-consolidadas, ajustado de
acordo com a Lei das Sociedades por Acdes. Veja a secdo “Descricdo do Capital Social - Alocacdo do
Lucro Liquido e Distribuicdo de Dividendos”, pagina 125, deste Prospecto. para maiores informacoes
relativas ao calculo do montante disponivel para ser distribuido a nossos acionistas.

O dividendo obrigatério pode ser pago na forma de dividendos ou a titulo de juros sobre o capital
proprio, cujo valor liquido do imposto de renda retido na fonte pode ser imputado como parte do valor
do dividendo obrigatério e pode ser considerado como despesa dedutivel para fins de imposto de
renda de pessoa juridica e contribuicao social sobre o lucro liquido.

Nao distribuimos quaisquer quantias a titulo de dividendos ou juros sobre o capital préprio desde a
nossa constituicao até a data deste Prospecto.
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ESTATUTO SOCIAL
de
BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas
_CAPITULO | )
DA DENOMINACAO, SEDE, OBJETO E DURACAO

Artigo 1 - BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas é uma sociedade anénima que
se rege pelo presente Estatuto Social e pela legislacdo aplicavel.

Artigo 2 - A Companhia tem sua sede e foro na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.400, 9° andar, CEP 04538-132.

Paragrafo Unico - A Companhia poderd abrir, encerrar e alterar endereco de filiais, agéncias,
depdsitos, escritorios e quaisquer outros estabelecimentos no Pais ou no exterior
por deliberacdo da Diretoria.

Artigo 3 - A Companhia tem por objeto:

l. a exploracdo da atividade agricola, pecudria e florestal de qualquer espécie e natureza e
prestacao de servicos direta ou indiretamente relacionados;

Il. a compra, venda e/ou locacdo de propriedades, terrenos, edificacdes e iméveis em &reas rurais
e/ou urbanas;

M. a importacao e a exportacao de produtos e insumos agricolas e relacionados a pecuaria;
V. a intermediacdo em operac¢des de natureza imobilidria de quaisquer tipos;
V. a participacdo, como socia, em outras sociedades, simples ou empresarias e em
empreendimentos comerciais de qualquer natureza, no Brasil e/ou no exterior, relacionados
direta ou indiretamente aos objetivos aqui descritos; e
VI. a administracdo de bens proprios e de terceiros.
Artigo 4 - O prazo de duracdo da Companhia é indeterminado.
CAPITULO Il
DO CAPITAL SOCIAL

Artigo 5 - O capital social subscrito e integralizado da Companhia é de R$ 1.024.000,00 (um milhdo e
vinte quatro mil reais), dividido em 1.024 (um mil e vinte e quatro) acbes ordinarias, sem valor nominal.

Artigo 6 - A Companhia fica autorizada a aumentar o seu capital social até o limite de
R$1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos milhdes de reais).

Paragrafo 1°- Dentro dos limites autorizados neste Artigo, poderd a Companhia, mediante
deliberacégo do Conselho de Administracdo, aumentar o capital social
independentemente de reforma estatutaria. O Conselho de Administracao fixard as
condicdes da emissao, inclusive preco e prazo de integralizacdo.
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Paragrafo 2° - Dentro do limite do capital autorizado, o Conselho de Administracdo podera deliberar
a emissao de bénus de subscricao.

Paragrafo 3°- Dentro do limite do capital autorizado e de acordo com os planos aprovados pela
Assembléia Geral, o Conselho de Administracdo podera outorgar opcdo de compra ou
subscricdo de acdes a seus administradores e empregados, assim como aos
administradores e empregados de outras sociedades que sejam controladas direta ou
indiretamente pela Companhia, sem direito de preferéncia para os acionistas.

Paragrafo 4° - E vedado a Companhia emitir partes beneficiarias.

Artigo 7 - O capital social sera representado exclusivamente por acdes ordindrias e a cada agao
ordindria corresponderd o direito a um voto nas deliberacées da Assembléia Geral, ressalvado o
disposto no Paragrafo 3° do Artigo 10 deste Estatuto Social.

Artigo 8 - Todas as acdes da Companhia serao escriturais e serao mantidas em conta de depésito,
junto a instituicao financeira autorizada pela Comissdo de Valores Mobiligrios (“CVM"), em nome de
seus titulares.

Paragrafo Unico - O custo de transferéncia e averbacdo, assim como o custo do servico relativo as acdes
escriturais podera ser cobrado diretamente do acionista pela instituicdo escrituradora,
conforme venha a ser definido no contrato de escrituracdo de acoes.

Artigo 9 - A critério do Conselho de Administracdo, poderd ser excluido ou reduzido o direito de
preferéncia nas emissdes de acdes, debéntures conversiveis em acdes e bodnus de subscricdo, cuja
colocacao seja feita mediante venda em bolsa de valores ou por subscricdo publica, ou ainda mediante
permuta por acdes, em oferta publica de aquisicdo de controle, nos termos estabelecidos em lei, dentro
do limite do capital autorizado.

Paragrafo Unico - O direito de preferéncia referido no caput ndo poderéa ser excluido caso o preco de
subscricdo praticado em tais emissdes ou permutas seja inferior ao preco de
subscricdo praticado na oferta publica inicial de acdes da Companhia, atualizado
com base na variacao do indice Nacional de Precos ao Consumidor (Amplo) — IPCA.

CAPITULO Il
DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 10 - A Assembléia Geral reunir-se-4 ordinariamente uma vez por ano e, extraordinariamente,
guando convocada nos termos da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e alteracdes posteriores
(“Lei das Sociedades por Acoes”) ou deste Estatuto Social.

Paragrafo 1°- As deliberacdes da Assembléia Geral serdo tomadas por maioria absoluta de votos
presentes, observado o disposto no Artigo 51, § 1° deste Estatuto Social.

Paragrafo 2°- A Assembléia Geral que deliberar sobre o cancelamento de registro de companhia aberta,
exceto no caso do Artigo 50, (i) deste Estatuto Social, ou a saida da Companhia do Novo
Mercado (“Novo Mercado”) da Bolsa de Valores de Sao Paulo — BOVESPA (“BOVESPA")
devera ser convocada com, no minimo, 30 (trinta) dias de antecedéncia.

Paragrafo 3° - A deliberagdo acerca de alteragdo ou exclusao do Artigo 45 deste Estatuto Social sera
tomada pela maioria absoluta de votos presentes, computando-se um Unico voto por
acionista, independentemente da sua participacdo no capital social, na forma do §1°
do Artigo 110 da Lei das Sociedades por Acdes.
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Paragrafo 4° - A Assembléia Geral s6 podera deliberar sobre assuntos da ordem do dia, constantes
do respectivo edital de convocacdo, ressalvadas as excecbes previstas na Lei das
Sociedades por Agdes.

Paragrafo 5° - Nas Assembléias Gerais, 0s acionistas deverdo apresentar, com no minimo 72 (setenta
e duas) horas de antecedéncia, além do documento de identidade, conforme o caso:
(i) comprovante expedido pela instituicdo escrituradora nos Ultimos 5 (cinco) dias; (ii) o
instrumento de mandato com reconhecimento da firma do outorgante; e/ou (iii)
relativamente aos acionistas participantes da custddia fungivel de acdes nominativas, o
extrato contendo a respectiva participacdo acionaria, emitido pelo 6rgao competente.

Paragrafo 6° - As atas de Assembléia deverdo ser: (i) lavradas na forma de sumario dos fatos
ocorridos, contendo a indicacdo resumida do sentido do voto dos acionistas presentes,
dos votos em branco e das abstencdes; e (ii) publicadas com omissao das assinaturas.

Artigo 11 - A Assembléia Geral serd instalada e presidida pelo Presidente do Conselho de
Administracdo ou, na sua auséncia, instalada e presidida por outro Conselheiro, Diretor ou acionista
indicado por escrito pelo Presidente do Conselho de Administracdo. O Presidente da Assembléia Geral
indicara até 2 (dois) Secretarios.

Artigo 12 - Compete a Assembléia Geral, além das atribuicdes previstas em lei:

l. eleger e destituir os membros do Conselho de Administragao;

Il. fixar a remuneracao global anual dos membros do Conselho de Administracao e da Diretoria,
assim como a dos membros do Conselho Fiscal, se instalado;

I, atribuir bonificagdes em agdes e decidir sobre eventuais grupamentos e desdobramentos de acoes;,
V. aprovar planos de outorga de opgdo de compra ou subscricdo de agbes aos seus
administradores e empregados, assim como aos administradores e empregados de outras

sociedades que sejam controladas direta ou indiretamente pela Companhia;

V. deliberar, de acordo com proposta apresentada pela administracdo, sobre a destinacdo do
lucro do exercicio e a distribuicdo de dividendos;

V. eleger o liquidante, bem como o Conselho Fiscal que devera funcionar no periodo de liquidagao;
VII. deliberar a saida do Novo Mercado;

VIIIL deliberar o cancelamento do registro de companhia aberta perante a CVM;

IX. escolher empresa especializada responsavel pela elaboracdo de laudo de avaliacdo das acdes

da Companhia, em caso de cancelamento de registro de companhia aberta ou saida do Novo
Mercado, conforme previsto no Capitulo VIl deste Estatuto Social, dentre as empresas
indicadas pelo Conselho de Administracao;

X. deliberar sobre a proposta do Conselho de Administracdo, submetida nos termos do artigo 23,
VIl deste Estatuto Social, de alteracdo ou término de contratos de prestacdo de servicos de
consultoria celebrados entre a Companhia ou suas controladas, de um lado, e acionistas que,
isoladamente ou em Grupo de Acionistas (como definido no artigo 41), sejam titulares de
acoes representativas de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) do capital social da
Companhia ou sociedades controladas, coligadas, sujeitas a controle comum ou controladoras
de referidos acionistas, de outra parte;

XI. aprovar eventual pedido de faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial.
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) CAPITULO IV )
DOS ORGAOS DA ADMINISTRACAO

Secdo | - Das Disposi¢des Comuns aos Orgdos da Administracio

Artigo 13 - A Companhia sera administrada pelo Conselho de Administracao e pela Diretoria.

Paragrafo 1°- A investidura nos cargos far-se-a& por termo lavrado em livro préprio, assinado pelo
Administrador empossado, dispensada qualquer garantia de gestdo, e pela prévia
subscricdo do Termo de Anuéncia dos Administradores a que alude o Regulamento de
Listagem do Novo Mercado.

aragrafo 2° - Os administradores permanecerdo em seus cargos até a posse de seus substitutos,

P fo2°- Os ad trad t d bstitut
salvo se diversamente deliberado pela Assembléia Geral ou pelo Conselho de
Administracdo, conforme o caso.

Artigo 14 - A Assembléia Geral fixard a remuneracdo global anual para distribuicao entre os
administradores e caberd ao Conselno de Administracdo efetuar a distribuicio da verba
individualmente, apés considerar o parecer do Comité de Remuneragao nos termos do Artigo 21 deste
Estatuto Social.

Artigo 15 - Qualquer dos 6rgaos de administracao se reline validamente com a presenca da maioria de
seus membros e delibera pelo voto da maioria absoluta dos presentes, ressalvado o disposto no Artigo
23 deste Estatuto Social.

Paragrafo Unico - Ser4 exigida convocacdo prévia para as reuniées dos 6rgdos de administracdo, nos
termos dos artigos 19, Paragrafo 1° e 26, inciso |, deste Estatuto Social. S6 é
dispensada a convocacdo prévia da reunido como condicdo de sua validade se
presentes todos os seus membros. Sdo considerados presentes os membros do
6rgao da administracao que manifestarem seu voto por meio da delegacéo feita em
favor de outro membro do respectivo 6rgdo, por voto escrito antecipado e por voto
expresso por fax, correio eletrénico ou por qualguer outro meio de comunicacao.

Secao Il - Do Conselho de Administracao

Artigo 16 - O Conselho de Administracdo serd composto de, no minimo, 5 (cinco) e, no maximo, 9
(nove) membros, dos quais pelo menos 20% (vinte por cento) devem ser Conselheiros Independentes
(conforme definido no §7° deste artigo), todos acionistas, eleitos pela Assembléia Geral, com mandato
unificado de 2 (dois) anos, permitida a reeleicao.

Paragrafo 1°- Na Assembléia Geral Ordinaria, os acionistas deverdo deliberar o nimero efetivo de
membros do Conselho de Administracao.

Paragrafo 2°- O membro do Conselho de Administracdo deve ter reputacao ilibada, ndo podendo
ser eleito, salvo dispensa da Assembléia Geral, aquele que (i) ocupar cargos em
sociedades que possam ser consideradas concorrentes da Companhia; ou (i) tiver ou
representar interesse conflitante com a Companhia.

Paragrafo 3°- O Conselho de Administracao, para melhor desempenho de suas funcdes, podera criar,
em acréscimo ao Comité de Remuneragao e ao Comité Executivo, comités ou grupos de
trabalho com objetivos definidos, sempre no intuito de assessorar o Conselho de
Administracdo, sendo integrados por pessoas por ele designadas dentre os membros da
administracdo e/ou outras pessoas ligadas, direta ou indiretamente, a Companbhia.
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Paragrafo 4°- Os membros do Conselho de Administracdo em exercicio serdo considerados
automaticamente indicados para re-eleicdo por proposta conjunta dos membros do
Conselho de Administracdo. Caso ndo tenha sido solicitado o processo de voto
multiplo, os membros do Conselho de Administracao deliberarao por maioria absoluta
dos presentes para propor o nome de candidatos substitutos para o lugar de qualquer
Conselheiro em exercicio que declinar da re-eleicdo, na medida em que tal indicacéo
for necesséria para compor uma chapa completa de candidatos para as vagas no
Conselho, observado o disposto no Artigo 17 abaixo. Caso tenha sido solicitado o
processo de voto multiplo, cada membro do Conselho de Administracdo em exercicio
serd considerado um candidato a re-eleicdo para o Conselho de Administracdo e nao
serdo indicados candidatos substitutos para o lugar de qualquer Conselheiro em
exercicio que declinar da re-eleicao.

Paragrafo 5°- Caso a Companhia receba pedido por escrito de acionistas que desejam requerer a
adocdo do processo de voto multiplo, na forma do Artigo 141, Paragrafo 1°, da Lei
das Sociedades por Acbes, a Companhia divulgard o recebimento e o teor de tal
pedido: (i) imediatamente, por meio eletrénico, para a CVM e para a BOVESPA; e (ii)
em até 2 (dois) dias do recebimento do pedido, computados apenas os dias em que
houver circulacdo dos jornais habitualmente utilizados pela Companhia, mediante
publicacdo de aviso aos acionistas.

Paragrafo 6° - Caso qualquer acionista deseje indicar um ou mais representantes para compor o
Conselho de Administracdo que nao sejam membros em sua COMposicao mais recente,
tal acionista devera notificar a Companhia por escrito com 5 (cinco) dias de antecedéncia
em relacdo a Assembléia Geral gque elegerd os Conselheiros, informando o nome, a
qualificacdo e o curriculo profissional completo dos candidatos. Caso receba uma
notificacdo relativa a um ou mais candidatos a Conselheiros, a Companhia divulgara o
recebimento e o teor da notificacdo: (i) imediatamente, por meio eletrénico, para a CVM
e para a BOVESPA, e (i) em até 2 (dois) dias do recebimento da notificacdo, computados
apenas os dias em que houver circulacdo dos jornais habitualmente utilizados pela
Companhia, mediante publicacdo de aviso aos acionistas.

Paragrafo 7° - Para os fins do presente artigo, Conselheiro Independente é aquele definido como tal
no Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

Artigo 17 - Na eleicdo dos membros do Conselho de Administragdo, se nao tiver sido solicitado o
processo de voto multiplo na forma da lei, a Assembléia Geral deverd votar através de chapas
registradas previamente na mesa, as quais assegurarao aos acionistas que detenham, individualmente
ou em bloco, 15% (quinze por cento) ou mais das acdes ordinarias da Companhia, em votacdo em
separado, o direito de eleger um membro. A mesa ndo podera aceitar o registro de qualquer chapa
em violagcao ao disposto neste Artigo.

Artigo 18 - O Conselho de Administracdo terd 1 (um) Presidente e 1 (um) Vice-Presidente, que serao
eleitos pela maioria absoluta de votos dos presentes, em reunido do Conselho de Administracdo que
ocorrer apos a posse de tais membros, ou sempre que ocorrer renlincia ou vacancia naqueles cargos. O
Vice-Presidente exercera as funcdes do Presidente em suas auséncias, independentemente de qualquer
formalidade. Na hipodtese de auséncia do Presidente e do Vice-Presidente, as fun¢des do Presidente
serao exercidas por outro membro do Conselho de Administracao indicado pelo Presidente.

Paragrafo Unico - O Presidente do Conselho de Administracido convocara e presidira as reuniées do
6rgao e as Assembléias Gerais, ressalvado, no caso das Assembléias Gerais, as
hipoteses em que indique por escrito outro Conselheiro, Diretor ou acionista para
presidir os trabalhos.
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Artigo 19 - O Conselho de Administracdo reunir-se-a, ordinariamente, 6 (seis) vezes por ano e,
extraordinariamente, sempre que convocado pelo Presidente ou pela maioria de seus membros. As
reunides do Conselho poderdo ser realizadas por conferéncia teleféonica, video conferéncia ou por
gualquer outro meio de comunicacdo que permita a identificacito do membro e a comunicacao
simultdnea com todas as demais pessoas presentes a reuniao.

Paragrafo 1°- As convocacOes para as reunides serdo feitas mediante comunicado escrito entregue a
cada membro do Conselho de Administracdo com antecedéncia minima de 5 (cinco)
dias Uteis, das quais devera constar a ordem do dia, a data, a hora e o local da reuniao.

Paragrafo 2° - Todas as deliberacdes do Conselho de Administracdo constardo de atas lavradas no
respectivo livro do Conselho e assinadas pelos conselheiros presentes.

Artigo 20 - Compete ao Conselho de Administragdo, além de outras atribuicbes que lhe sejam
cometidas por lei ou pelo Estatuto Social:

l. fixar a orientacao geral dos negécios da Companbhia;
Il. eleger e destituir os Diretores da Companhia;

. atribuir a cada Diretor suas respectivas funcdes, inclusive designando o Diretor de Relagdes
com Investidores, observado o disposto neste Estatuto Social;

V. deliberar sobre a convocacao da Assembléia Geral, quando julgar conveniente, ou no caso do
Artigo 132 da Lei das Sociedades por A¢oes;

V. fiscalizar a gestdo dos Diretores, examinando, a qualquer tempo, os livros e papéis da
Companhia e solicitando informacoes sobre contratos celebrados ou em vias de celebracdo e
quaisquer outros atos;

VI. escolher e destituir os auditores independentes;

VII. convocar os auditores independentes para prestar os esclarecimentos que entender necessarios
sobre qualquer matéria;

VI apreciar o Relatério da Administracdo e as contas da Diretoria e deliberar sobre sua submissao
a Assembléia Geral,

IX. aprovar os orcamentos anuais e plurianuais, os planos estratégicos, os projetos de expansao e
0s programas de investimento, bem como acompanhar sua execucao;

X. manifestar-se previamente sobre qualguer assunto a ser submetido a Assembléia Geral,

XI. autorizar a emissao de acdes da Companhia, nos limites autorizados no Artigo 6° deste
Estatuto Social, fixando as condicdes de emissdo, inclusive preco e prazo de integralizacao,
podendo, ainda, excluir o direito de preferéncia ou reduzir o prazo para o seu exercicio nas
emissdes de acdes, bonus de subscricdo e debéntures conversiveis, cuja colocacdo seja feita
mediante venda em bolsa ou por subscricdo publica ou em oferta publica de aquisicdo de
controle, nos termos estabelecidos em lei, observado o paragrafo Unico do artigo 9%

XIl. deliberar sobre a aquisicdio pela Companhia de acbes de sua propria emissdo, para
manutencdo em tesouraria e/ou posterior cancelamento ou alienacéao;
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Xill. deliberar sobre a emissdo de bonus de subscricdo, como previsto no Paragrafo 2° do Artigo 6°
deste Estatuto Social;

XIV. outorgar opcao de compra ou subscricdo de acdes a seus administradores e empregados, assim
como aos administradores e empregados de outras sociedades que sejam controladas direta ou
indiretamente pela Companhia, sem direito de preferéncia para os acionistas nos termos dos planos
aprovados em Assembléia Geral, apds considerar o parecer do Comité de Remuneracao;

XV. estabelecer o valor da participacdo nos lucros dos Diretores e empregados da Companhia,
apos considerar o parecer do Comité de Remuneracao;

XVI. a distribuicdo entre os Diretores, individualmente, de parcela da remuneracdo anual global dos
administradores fixada pela Assembléia Geral, apds considerar o parecer do Comité de Remuneragao;

XVIl.  a aprovacao, apds considerar o parecer do Comité de Remuneracdo, de qualquer contrato a
ser celebrado entre a Companhia e qualquer Diretor que contemple o pagamento de valores,
inclusive o pagamento de valores a titulo de indenizacdo, em razao (i) do desligamento
voluntario ou involuntario do Diretor; (i) de mudanca de Controle (conforme definido no
Artigo 41 deste Estatuto Social); ou (iii) de qualquer outro evento;

XVIII.  deliberar sobre a emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em acoes e sem garantia real;
XIX. autorizar a Companhia a prestar garantias a obrigacdes de terceiros;

XX. estabelecer a competéncia da Diretoria para a emissdo de quaisquer instrumentos de crédito
para a captacdo de recursos, sejam “bonds”, “notes”, “commercial papers” ou outros de uso
comum no mercado, deliberando, ainda, sobre as suas condicbes de emissdo e resgate,
podendo, nos casos que definir, exigir a prévia autorizacdo do Conselho de Administracdo
como condicdo de validade do ato;

XXI. definir a lista triplice de empresas especializadas em avaliacdo econémica de empresas, para a
elaboracdo de laudo de avaliacdo das acbes da Companhia, em caso de cancelamento de
registro de companhia aberta ou saida do Novo Mercado, na forma definida no Artigo 51
deste Estatuto Social;

XXIl.  aprovar a contratacdo da instituicdo prestadora dos servicos de escrituracdo de acoes;

XXIll.  dispor, observadas as normas deste Estatuto Social e da legislacao vigente, sobre a ordem de
seus trabalhos e adotar ou baixar normas regimentais para seu funcionamento;

XXIV.  decidir sobre o pagamento ou crédito de juros sobre o capital préprio aos acionistas, nos
termos da legislagao aplicavel;

XXV. aprovar que a Diretoria ou qualquer subsididria da Companhia proceda a alienacdo ou
oneracdo de bens do ativo permanente, a aquisicdo de bens para o ativo permanente e a
assuncao de outros compromissos financeiros associados a projetos nos quais a Companhia ou
a subsidiaria pretende investir, sempre que o valor dos bens alienados, onerados ou adquiridos
ou dos compromissos financeiros assumidos exceda R$700.000,00 (setecentos mil reais),
considerados individual ou conjuntamente, dentro do periodo de 1 (um) ano;

XXVI. aprovar que a Diretoria proceda a tomada de empréstimos e outros financiamentos, sempre
gue, em razao da tomada de tais empréstimos ou outros financiamentos, o valor do principal
de todos os empréstimos e financiamentos em aberto da Companhia exceda R$700.000,00
(setecentos mil reais), considerados individual ou conjuntamente;
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XXVII. autorizar o levantamento de demonstracoes financeiras e distribuicdo de dividendos ou juros
sobre capital préprio em periodos iguais ou menores a 6 (seis) meses, a conta do lucro apurado
nessas demonstracoes financeiras ou a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros
existentes no Ultimo balanco patrimonial anual ou semestral, na forma prevista neste Estatuto
Social e na legislacao aplicavel,

XVII.  autorizar a Diretoria a efetivar a criacdo e supressdo de subsididria e a participacdo da
Companhia no capital de outras sociedades, no Pais ou no exterior, autorizar alteracdes
estatutarias e reorganizacbes societarias nas subsidiarias, pedidos de recuperacao judicial ou
extrajudicial ou faléncia das mesmas;

XXIX.  autorizar a Diretoria a outorgar mandato e assinatura de procuracdes em nome da Companhia.

Paragrafo 1°- Os membros do Conselho de Administracao que sejam Diretores deverdo se abster de
votar nas matérias previstas nos incisos VI, XV e XVI deste Artigo 20.

Paragrafo 2°- A Companhia ndo concedera financiamentos ou garantias para seus Conselheiros ou
Diretores, exceto na medida em que tais financiamentos ou garantias estejam
disponiveis para os empregados ou os clientes em geral da Companhia.

Artigo 21 - O Conselho de Administracdo elegerd, entre seus membros, 3 (trés) Conselheiros que
deverdo compor o Comité de Remuneracdo, os quais deverdo ser independentes em relacdo a
Companhia e aos Diretores e nao poderao ser Diretores, conjuges de Diretores ou parentes até o
terceiro grau de Diretores. O Comité de Remuneracao exercerd funcoes consultivas em conformidade
com seu regimento interno e auxiliard o Conselho de Administragdo a estabelecer os termos da
remuneracdo e dos demais beneficios e pagamentos a serem recebidos a qualquer titulo da Companhia
por Diretores e Conselheiros. Compete ao Comité de Remuneracao:

l. apresentar ao Conselho de Administracdo proposta de distribuicdo da remuneracéo global
anual entre os Diretores e os Conselheiros;

Il. opinar sobre a outorga de opcdo de compra ou subscricdo de acdes aos administradores e
empregados da Companbhia;

M. opinar sobre a participacao dos Diretores e empregados da Companhia nos lucros;

V. opinar sobre qualquer contrato a ser celebrado entre a Companhia e qualquer Diretor que
contemple o pagamento de valores em razdo do desligamento voluntério ou involuntario do
Diretor, mudanca de Controle (conforme definido no Artigo 41 deste Estatuto Social) ou
qualquer outro evento similar, inclusive o pagamento de valores a titulo de indenizacéo.

Artigo 22 - O Conselho de Administracdo elegerd, entre seus membros, no minimo 3 (trés) e no maximo 4

(quatro) Conselheiros que deverdo compor o Comité Executivo. O Comité Executivo exercera funcdes

consultivas em conformidade com seu regimento interno e auxiliard o Conselho de Administracdo na sua

funcdo de drgao supervisor, opinando sobre ou revisando periodicamente determinados assuntos da

Companhia estratégicos e/ou de natureza financeira. Compete ao Comité Executivo:

l. opinar sobre:

(@)  os planos de negécios da Companhia;

(b)  as propostas relativas a modificacdo do capital social;
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(c)  os planos estratégicos, os projetos de expansao e os programas de investimento;

(d) a realizacdo de quaisquer investimentos ou desinvestimentos de capital em valor que
exceda R$700.000,00 (setecentos mil reais);

Il. revisar anualmente:

(@)  os planos financeiros da Companhia, incluindo a emissao, recompra e resgate de titulos
de divida, valores mobiliarios e outros instrumentos similares;

(b)  asimplicagbes financeiras do plano de capitalizacdo da Companhia; e
(0 apolitica de dividendos da Companbhia;
M. revisar e supervisionar periodicamente:

(@) os requisitos financeiros exigidos para operacdes que excedam R$700.000,00
(setecentos mil reais); e

(b) o0 acesso da Companhia ao mercado de capitais.
Artigo 23 - £ necesséria a aprovacao da maioria qualificada de dois tercos dos membros do Conselho
de Administracdo para deliberacdo sobre as matérias abaixo indicadas, com excecdo daquelas
constantes dos itens VI e VI, para as quais é necessaria a aprovacao da maioria qualificada de trés
quartos dos membros do Conselho de Administracao:

l. proposta de recompra, resgate, reembolso ou amortizacdo de acoes;

Il. proposta de criacdo ou emissdo de bonus de subscricdo ou instrumentos conversiveis em agdes
de emissdo da Companhia;

. proposta de incorporacdo da Companhia em outra, incorporacdo de outra sociedade pela
Companhia, incorporacao de acdes envolvendo a Companhia, sua fusdo ou cisao;

V. proposta de liquidacdo, dissolucdo ou extincdo da Companhia ou cessacdo do estado de
liquidacdo da Companhia;

V. proposta de participagdo da Companhia em grupo de sociedades;
VI. proposta de mudanca do objeto social da Companhia; e
VII. proposta de alteracdo ou término de contratos de prestacdo de servicos de consultoria

celebrados entre a Companhia ou suas controladas, de um lado, e acionistas que,
isoladamente ou em Grupo de Acionistas (como definido no artigo 41), sejam titulares de
acdes representativas de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) do capital social da
Companhia ou sociedades controladas, coligadas, sujeitas a controle comum ou controladoras
de referidos acionistas, de outra parte, devendo a efetiva alteracdo ou término de tais
contratos ser submetida a aprovacao da Assembléia Geral, a ser convocada pelo Presidente do
Conselho de Administracdo para esse fim.
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Secao lll - Da Diretoria

Artigo 24 - A Diretoria, cujos membros serao eleitos e destituiveis a qualquer tempo pelo Conselho de
Administracdo, serd composta de 2 (dois) a 6 (seis) Diretores, sendo um deles o Diretor Presidente,
outro o Diretor de Operacdes e os demais sem designacdo especifica, todos com prazo de mandato de
1 (um) ano, permitida a reeleicdo. O Conselho de Administracdo designard um dos Diretores da
Companhia para a funcao de Diretor de Relacdes com Investidores.

Paragrafo 1°- A eleicdo da Diretoria ocorrerd até 5 (cinco) dias Uteis apds a data da realizacdo da
Assembléia Geral Ordinaria, podendo a posse dos eleitos coincidir com o término do
mandato dos seus antecessores.

Paragrafo 2° - Nas suas auséncias, o Diretor Presidente sera substituido por outro Diretor escolhido
pelo Diretor Presidente. Em caso de vacancia do cargo de Diretor Presidente, o seu
substituto provisério serd escolhido entre os demais Diretores por deliberacdo dos
proprios Diretores e assumird a Presidéncia até a primeira reunido subsequente do
Conselho de Administracdo, que sera convocada imediatamente pelo Presidente do
Conselho de Administracdo e designard o substituto do Diretor Presidente pelo
restante do prazo de mandato.

Paragrafo 3°- Os demais Diretores serdo substituidos, em casos de auséncia, por outro Diretor,
escolhido pelo Diretor Presidente. Em caso de vacancia no cargo de Diretor, o
substituto provisério sera escolhido pelo Diretor Presidente e assumira a Diretoria até a
primeira reunido subseqlente do Conselho de Administracdo, que lhe designara
substituto pelo restante do prazo de mandato.

Paragrafo 4° - O Diretor de Relagbes com Investidores monitorard o cumprimento das obrigacoes
dispostas no Artigo 45 deste Estatuto Social pelos acionistas da Companhia e
reportara a Assembléia Geral e ao Conselho de Administracéo, quando solicitado, suas
conclusdes, relatorios e diligéncias.

Paragrafo 5° - Aos Diretores sem designacdo especifica cabe assistir e auxiliar o Diretor Presidente e o
Diretor de Operacdes na administracdo dos negdcios da Companhia e exercer as
atividades referentes as funcdes que lhes tenham sido atribuidas pelo Conselho de
Administracao.

Artigo 25 - A Diretoria tem todos os poderes para praticar os atos necessarios ao funcionamento
regular da Companhia e a consecucao do objeto social, por mais especiais que sejam, inclusive para
alienar e onerar bens do ativo permanente, renunciar a direitos, transigir e acordar, observadas as
disposicdes legais ou estatutarias pertinentes. Compete-lhe administrar e gerir os negocios da
Companhia, especialmente:

l. cumprir e fazer cumprir este Estatuto Social e as deliberacées do Conselho de Administracao e
da Assembléia Geral;

Il. deliberar sobre a abertura, o encerramento e a alteracdo de enderecos de filiais, agéncias,
depositos, escritérios e quaisquer outros estabelecimentos da Companhia no Pais ou no exterior;

M. submeter, anualmente, a apreciacdo do Conselho de Administracdo, o Relatério da
Administracdo e as contas da Diretoria, acompanhados do relatério dos auditores
independentes, bem como a proposta de destinacdo dos lucros apurados no exercicio anterior;

V. elaborar e propor, ao Conselho de Administragdo, os orcamentos anuais e plurianuais, 0s
planos estratégicos, os projetos de expansao e os programas de investimento;
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V. aprovar a criacdo e supressdo de subsidiaria e a participacdo da Companhia no capital de
outras sociedades, no Pais ou no exterior, observada a prévia manifestacdo do Conselho de
Administracao;

VI. aprovar a alienacdo ou oneracdo de bens do ativo permanente, a aquisicao de bens para o
ativo permanente e a assuncao de outros compromissos financeiros associados a projetos nos
quais a Companhia pretende investir, sob a condicdo de que o Conselho de Administracdo
tenha aprovado tal contratacdo sempre que o valor dos bens alienados, onerados ou
adquiridos ou dos compromissos financeiros assumidos exceda R$700.000,00 (setecentos mil
reais), considerados individual ou conjuntamente;

VII. contrair empréstimos e outros financiamentos, sob condicdo de que o Conselho de
Administracdo tenha aprovado tal contratacdo sempre que, em razdo da tomada de tais
empréstimos ou outros financiamentos, o valor do principal de todos os empréstimos e
financiamentos em aberto da Companhia exceda R$700.000,00 (setecentos mil reais),
considerados individual ou conjuntamente;

VIII. alienar bens iméveis, ceder direitos reais ou conceder direito real em garantia de empréstimos; e

IX. decidir sobre qualquer assunto que ndo seja de competéncia privativa da Assembléia Geral ou
do Conselho de Administracao.

Artigo 26 - Compete ao Diretor Presidente, além de coordenar a acdo dos Diretores e de dirigir a
execugao das atividades relacionadas com o planejamento geral da Companhia:

l. convocar as reunides da Diretoria, por escrito e com pelo menos 5 (cinco) dias Uteis de
antecedéncia, e presidi-las;

Il. manter os membros do Conselho de Administracdo informados sobre as atividades da
Companhia e o andamento de suas operacoes,

M. propor, sem exclusividade de iniciativa, ao Conselho de Administracdo a atribuicdo de funcoes
a cada Diretor no momento de sua respectiva eleicao;

V. exercer outras atribuicoes que lhe forem cometidas pelo Conselho de Administracao;
V. indicar o substituto dos demais Diretores nos casos de auséncia; e
VI, indicar o substituto provisério dos demais Diretores nos casos de vacancia, observado o

disposto no Paragrafo 3°, do Artigo 24, in fine, deste Estatuto Social.
Artigo 27 - Compete ao Diretor de Operagoes:
l. o desenvolvimento e gestao dos processos internos da Companhia;

Il. a implantacdo e administracdo dos sistemas de gestdo, supervisdo e acompanhamento do
trabalho dos gerentes de campo dedicados as propriedades adquiridas pela Companhia; e

M. a gestao de recursos humanos e atividades relacionadas ao quadro de pessoas da Companhia
e das demais funcbes administrativas.

Artigo 28 - Como regra geral e ressalvados os casos objeto dos Paragrafos subseqiientes, a

Companhia sera representada por 2 (dois) membros da Diretoria, ou ainda por 1 (um) membro da
Diretoria e 1 (um) procurador, ou por 2 (dois) procuradores, no limite dos respectivos mandatos.
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Paragrafo 1°- Os atos para os quais o presente Estatuto Social exija autorizacao prévia do Conselho
de Administracao sé poderao ser praticados se preenchida tal condicao.

Paragrafo 2°- A Companhia poderd ser representada por apenas 1 (um) Diretor ou 1 (um)
procurador nos seguintes casos:

(a) quando o ato a ser praticado impuser representacdo singular ela serd representada por
gualquer Diretor ou procurador com poderes especiais;

(b) guando se tratar de contratar prestadores de servico ou empregados,

(a) guando se tratar de receber e dar quitacao de valores que sejam devidos a Companhia, emitir
e negociar, inclusive endossar e descontar, duplicatas relativas as suas vendas, bem como nos
casos de correspondéncia que nao crie obrigacdes para a Companhia e da pratica de atos de
simples rotina administrativa, inclusive os praticados perante reparticoes publicas, sociedades
de economia mista, Secretaria da Receita Federal, Secretarias das Fazendas Estaduais,
Secretarias das Fazendas Municipais, Juntas Comerciais, todas as reparticdes judiciais, em
qualquer instancia, INSS, FGTS e seus bancos arrecadadores e outros de idéntica natureza.

Paragrafo 3°- O Conselho de Administracdo podera autorizar a pratica de outros atos que vinculem
a Companhia por apenas um dos membros da Diretoria ou um procurador, ou ainda,
pela adocdo de critérios de limitacdo de competéncia, restringir, em determinados
casos, a representacao da Companhia a apenas um Diretor ou um procurador.

Paragrafo 4° - Na constituicao de procuradores, observar-se-ao as seguintes regras:

(a) todas as procuragdes serao outorgadas pelo Diretor Presidente, ou seu substituto, em conjunto
com gualquer outro Diretor;

(b) a outorga de qualguer mandato ficard condicionada a autorizacdo prévia do Conselho de
Administracao;

(a) os instrumentos de mandato deverdo especificar a extensdo dos poderes outorgados, bem
como o prazo do mandato, salvo quando se tratar de mandato ad judicia, que podera ter
prazo indeterminado.

Paragrafo 5°- A Companhia ndo poderé ser representada por procuradores na alienacdo de bens
imoéveis, na cessdo de direitos reais, nem na concessao de direito real em garantia de
empréstimos.

Paragrafo 6°- Ndo terdo validade, nem obrigardo a Companhia, os atos praticados em
desconformidade ao disposto neste Artigo.
CAPITULO V
DO CONSELHO FISCAL
Artigo 29 - O Conselho Fiscal funcionard de modo nao permanente, com os poderes e atribuicdes a

ele conferidos por lei, e somente serd instalado por deliberacdo da Assembléia Geral, ou a pedido dos
acionistas, nas hipoteses previstas em lei.

A-12 Brasilagro_Definitivo_e5



Artigo 30 - Quando instalado, o Conselho Fiscal serd composto de 3 (trés) a 5 (cinco) membros
efetivos e suplentes em igual nimero, acionistas ou nado, eleitos e destituiveis a qualquer tempo pela
Assembléia Geral. Na hipdtese de haver acionista ou Grupo de Acionistas Controlador, conforme
definido no Artigo 41 deste Estatuto Social, aplica-se o disposto no §4° do Artigo 161 da Lei das
Sociedades por Ac¢des e, caso haja o Controle Difuso, conforme definido no Artigo 41 deste Estatuto
Social, devem ser observadas as regras dos Paragrafos 1°, 2° e 3° deste Artigo.

Paragrafo 1°- O acionista ou o grupo de acionistas que, isoladamente ou em conjunto, sejam titulares
de acdes representativas de 10% (dez por cento) ou mais do capital social terdo direito
de eleger, em votacdo em separado, 1 (um) membro e respectivo suplente.

Paragrafo 2° - Igual direito terd o acionista ou o grupo de acionistas diverso daquele que elegeu um
membro na forma do Pardgrafo 1° deste Artigo, observadas as mesmas regras e
condicoes de eleicdo, inclusive o percentual minimo de representacado, de 10% (dez
por cento).

Paragrafo 3°- Todos os acionistas da Companhia, excluidos os que elegeram membros para o
Conselho Fiscal na forma dos Paragrafos 1° ou 2° deste Artigo, poderdo eleger os
membros efetivos e suplentes que, em qualquer caso, serdo em numero igual ao dos
eleitos nos termos dos Paragrafos 1° e 2° deste Artigo, mais 1 (um).

Paragrafo 4° - Os membros do Conselho Fiscal terdo o mandato unificado de 1 (um) ano, podendo
ser reeleitos.

Paragrafo 5° - Os membros do Conselho Fiscal, em sua primeira reuniao, elegerao o seu Presidente.

Paragrafo 6° - A investidura nos cargos far-se-& por termo lavrado em livro préprio, assinado pelo
membro do Conselho Fiscal empossado, e pela prévia subscricdo do Termo de
Anuéncia dos Membros do Conselho Fiscal a que alude o Regulamento de Listagem
do Novo Mercado.

Artigo 31 - Quando instalado, o Conselho Fiscal se reunira, nos termos da lei, sempre que necessario e
analisara, ao menos trimestralmente, as demonstracdes e informacoes financeiras.

Paragrafo 1°- Independentemente de quaisquer formalidades, serd considerada regularmente
convocada a reunido a qual comparecer a totalidade dos membros do Conselho Fiscal.

Paragrafo 2° - O Conselho Fiscal se manifesta por maioria absoluta de votos, presente a maioria dos
seus membros.

Artigo 32 - Os membros do Conselho Fiscal serdo substituidos, em suas faltas e impedimentos, pelo
respectivo suplente.

Artigo 33 - Ocorrendo a vacancia do cargo de membro do Conselho Fiscal, o respectivo suplente
ocupara seu lugar; ndo havendo suplente, a Assembléia Geral sera convocada para proceder a eleicdo
de membro para o cargo vago.

Artigo 34 - A remuneracao dos membros do Conselho Fiscal sera fixada pela Assembléia Geral
Ordindria que os eleger, observado o Paragrafo 3° do Artigo 162 da Lei das Sociedades por Acoes.
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CAPITULO VI
DA DISTRIBUICAO DOS LUCROS

Artigo 35 - O exercicio social se inicia em 1° de julho e se encerra em 30 de junho de cada ano.

Paragrafo Unico - Ao fim de cada exercicio social, a Diretoria fard elaborar as demonstracoes
financeiras da Companhia, com observancia dos preceitos legais pertinentes.

Artigo 36 - Juntamente com as demonstracbes financeiras do exercicio, o Conselho de Administracao
apresentara a Assembléia Geral Ordinaria proposta sobre a destinacdo do lucro liquido do exercicio,
calculado apés a deducao das participagoes referidas no Artigo 190 da Lei das Sociedades por Acoes e
no Paragrafo 2° deste Artigo, ajustado para fins do calculo de dividendos, nos termos do Artigo 202 da
mesma lei, observada a seguinte ordem de deducéo:

(a) 5% (cinco por cento), no minimo, para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do
capital social. No exercicio em que o saldo da reserva legal acrescido dos montantes das
reserva de capital exceder a 30% (trinta por cento) do capital social, ndo sera obrigatéria a
destinacao de parte do lucro liquido do exercicio para a reserva legal;

(b) a parcela necessaria ao pagamento de um dividendo obrigatério ndo podera ser inferior, em
cada exercicio, a 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido anual ajustado, na forma
prevista pelo Artigo 202 da Lei de Sociedades por Acoes;

(©) a parcela remanescente do lucro liquido ajustado poderd ser destinada a Reserva para
Investimento e Expansao, com base em orcamento de capital aprovado pela Assembléia Geral,
na forma prevista no Artigo 196 da Lei das Sociedades por Acoes.

Paragrafo 1°- O saldo das reservas de lucros, excetuadas as reservas de lucros a realizar e as reservas
para contingéncias, nao podera ultrapassar o valor do capital social. Uma vez atingido
esse limite maximo, a Assembléia Geral podera deliberar sobre a aplicacdo do excesso
na integralizacdo, no aumento do capital social ou na distribuicdo de dividendos.

3 - ssembléia Geral podera atribuir aos membros do Conselho de Administracao e da
Paragrafo 2°- A A bléia Geral pod trib bros do C lho de Ad t d
Diretoria uma participacdo nos lucros, apés deduzidos os prejuizos acumulados e a

provisao para o imposto de renda e contribuicdo social, nos casos, forma e limites legais.

Artigo 37 - Por proposta da Diretoria, aprovada pelo Conselho de Administracdo, ad referendum da
Assembléia Geral Ordinaria, podera a Companhia pagar ou creditar juros aos acionistas, a titulo de
remuneracdo do capital proprio destes Ultimos, observada a legislacdo aplicavel. As eventuais
importancias assim desembolsadas poderdo ser imputadas ao valor do dividendo obrigatério previsto
neste Estatuto Social.

Paragrafo 1°- Em caso de creditamento de juros aos acionistas no decorrer do exercicio social, os
acionistas serdo compensados com os dividendos a que tém direito, sendo-lhes
assegurado o pagamento de eventual saldo remanescente. Na hipdtese do valor dos
dividendos ser inferior ao que lhes foi creditado, a Companhia ndo podera cobrar dos
acionistas o saldo excedente.

Paragrafo 2° - O pagamento efetivo dos juros sobre o capital proprio, tendo ocorrido o creditamento
no decorrer do exercicio social, se dara por deliberacdo do Conselho de Administracao,
no curso do exercicio social ou no exercicio seguinte, mas nunca apés as datas de
pagamento dos dividendos.
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Artigo 38 - A Companhia podera elaborar balancos semestrais, ou em periodos inferiores, e declarar,
por deliberacao do Conselho de Administracao:

(@) o pagamento de dividendo ou juros sobre capital proprio, a conta do lucro apurado em
balanco semestral, imputados ao valor do dividendo obrigatério, se houver;

(b) a distribuicdo de dividendos em periodos inferiores a 6 (seis) meses, ou juros sobre capital proprio,
imputados ao valor do dividendo obrigatério, se houver, desde que o total de dividendo pago em
cada semestre do exercicio social ndo exceda ao montante das reservas de capital; e

(0 o pagamento de dividendo intermediario ou juros sobre capital préprio, a conta de lucros
acumulados ou de reserva de lucros existentes no ultimo balanco anual ou semestral,
imputados ao valor do dividendo obrigatério, se houver.

Artigo 39 - A Assembléia Geral podera deliberar a capitalizacdo de reservas de lucros ou de capital,
inclusive as instituidas em balancos intermediarios, observada a legislacao aplicavel.

Artigo 40 - Os dividendos ndo recebidos ou reclamados prescreverdo no prazo de 3 (trés) anos, contados
da data em que tenham sido postos a disposicdo do acionista, e reverterdo em favor da Companhia.

CAPITULO VII

DA ALIENACAO DO CONTROLE ACIONARIO,
DO CANCELAMENTO DO REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA E
DA SAIDA DO NOVO MERCADO

Artigo 41 - Para fins deste Capitulo, os termos abaixo iniciados em letras mailsculas terdo os seguintes
significados:

“Acionista Adquirente” significa qualquer pessoa, incluindo, sem limitacao,
gualquer pessoa natural ou juridica, fundo de investimento, condominio, carteira de
titulos, universalidade de direitos, ou outra forma de organizacdo, residente, com
domicilio ou com sede no Brasil ou no exterior, ou Grupo de Acionistas, que adquira
agdes da Companhia.

“Atuais Acionistas Controladores” significa o Grupo de Acionistas que exerce o
Controle da Companhia na data de publicacdo do anuncio de inicio de distribuicao
publica de acdes, objeto do pedido de registro protocolado na CVM em 26 de
outubro de 2005, sob o nimero RJ/2005 - 07556 (“Anuncio de Inicio”), no ambito da
primeira oferta publica de acdes realizada pela Companhia, seus acionistas
controladores, sociedades controladas e sob controle comum.

“Controle” (bem como seus termos correlatos, “Controlador”, “Controlado”, “sob
Controle comum” ou “Poder de Controle”) significa o poder efetivamente utilizado
para dirigir as atividades sociais e orientar o funcionamento dos 6rgaos da
Companbhia, de forma direta ou indireta, de fato ou de direito.
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“Grupo de Acionistas” significa o grupo de duas ou mais pessoas que sejam (a)
vinculadas por contratos ou acordos de qualquer natureza, inclusive acordos de
acionistas, orais ou escritos, seja diretamente ou por meio de sociedades Controladas,
Controladoras ou sob Controle comum; ou (b) entre os quais haja relacdo de Controle,
seja direta ou indiretamente; ou (c) que estejam sob Controle comum; ou (d) que
atuem representando um interesse comum. Incluem-se dentre os exemplos de
pessoas representando um interesse comum (i) uma pessoa que detenha, direta ou
indiretamente, uma participacao societdria igual ou superior a 10% (dez por cento) do
capital social da outra pessoa; e (ii) duas pessoas gue tenham um terceiro investidor
em comum que detenha, direta ou indiretamente, uma participacdo societdria igual ou
superior a 10% (dez por cento) do capital social das duas pessoas. Quaisquer joint-
ventures, fundos ou clubes de investimento, fundacbes, associacdes, trusts,
condominios, cooperativas, carteiras de titulos, universalidades de direitos, ou
quaisquer outras formas de organizacdo ou empreendimento, constituidos no Brasil
ou no exterior, serdo considerados parte de um mesmo Grupo de Acionistas sempre
gue duas ou mais entre tais entidades: (x) forem administradas ou geridas pela mesma
pessoa juridica ou por partes relacionadas a uma mesma pessoa juridica; ou (y)
tenham em comum a maioria de seus administradores.

“Controle Difuso” significa o Poder de Controle exercido por: (i) acionista detentor de
menos de 50% (cinglenta por cento) do capital social; (ii) acionistas que em conjunto
sejam detentores de percentual superior a 50% do capital social em que cada acionista
detenha individualmente menos de 50% do capital social e desde que estes acionistas
ndo sejam signatarios de acordo de votos, ndo estejam sob controle comum e nem
atuem representando um interesse comum; e (iii) acionistas signatarios de acordo de
votos que em conjunto sejam detentores de menos de 50% do capital social.

Artigo 42 - A alienacdo do Controle da Companhia, direta ou indiretamente, tanto por meio de uma
Unica operacdo, como por meio de operacdes sucessivas, devera ser contratada sob condigao,
suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente do Controle se obrigue a efetivar oferta publica de
aquisicdo das agdes (“OPA") dos demais acionistas, observando as condi¢des e os prazos previstos na
legislacdo vigente e no Regulamento de Listagem do Novo Mercado, de forma a lhes assegurar
tratamento igualitario ao do alienante do Controle.

Paragrafo 1°- Caso a aquisicao do Controle também sujeite o adquirente do Controle a obrigacao
de realizar a OPA exigida pelo Artigo 45 deste Estatuto Social, o preco de aquisicdo na
OPA serd o maior entre os pregos determinados em conformidade com este Artigo 42
e o Artigo 45, Paragrafo 2° deste Estatuto Social.

Paragrafo 2° - O(s) acionista(s) Controlador(es) alienante(s) ou o Grupo de Acionistas Controlador
alienante nao podera(do) transferir a propriedade de suas acoées, nem a Companhia
poderd registrar qualquer transferéncia de agbes, enquanto o Acionista Adquirente
nao subscrever o Termo de Anuéncia dos Controladores a que alude o Regulamento
de Listagem do Novo Mercado.

Paragrafo 3°- A Companhia nao registrara qualquer transferéncia de a¢des para o(s) acionista(s) que
vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto esse(s) acionista(s) ndo subscrever(em)
o Termo de Anuéncia dos Controladores.

Paragrafo 4° - Nenhum Acordo de Acionistas que disponha sobre o exercicio do Poder de Controle

podera ser registrado na sede da Companhia sem que os seus signatarios tenham
subscrito os Termos de Anuéncia referidos no Paragrafo 2° deste Artigo.
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Artigo 43 - A oferta publica referida no Artigo anterior também devera ser realizada:

l. nos casos em que houver cessdo onerosa de direitos de subscricdo de acdes e de outros titulos
ou direitos relativos a valores mobiliarios conversiveis em agdes, que venha a resultar na
alienacao do Controle da Companhia; e

Il. em caso de alienacdo do Controle de sociedade que detenha o Poder de Controle da Companhia,
sendo que, nesse caso, o Controlador alienante ficard obrigado a declarar a BOVESPA o valor
atribuido a Companhia nessa alienacéo e anexar documentacao que o comprove.

Artigo 44 - Aquele que ja detiver acbes da Companhia e venha a adquirir o Poder de Controle, em
razdo de contrato particular de compra de acdes celebrado com o(s) acionista(s) Controlador(es) ou
Grupo de Acionistas Controlador, envolvendo qualquer quantidade de agdes, estara obrigado a:

l. efetivar a oferta publica referida no Artigo 42 deste Estatuto Social;

Il. ressarcir os acionistas dos quais tenha comprado acdes em bolsa de valores nos 6 (seis) meses
anteriores a data da alienacdo do Controle da Companhia, devendo pagar a estes a eventual
diferenca entre o preco pago ao(s) acionista(s) Controlador(es) ou ao Grupo de Acionistas
Controlador e o valor pago em bolsa de valores por agdes da Companhia nesse mesmo
periodo, devidamente atualizado pela variacdo positiva do indice de Precos ao Consumidor
Amplo - IPCA (“IPCA") até o momento do pagamento;

Il tomar medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% (vinte e cinco por cento)
do total das acées da Companhia em circulacdo, dentro dos 6 (seis) meses subseqglentes a
aquisicao do Controle.

Artigo 45 - Qualquer Acionista Adquirente que adquira ou se torne titular de agdes de emissdo da
Companhia, em quantidade igual ou superior a 20% (vinte por cento) do total de acdes de emissao da
Companhia devera, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias a contar da data de aquisicdo ou do evento
gue resultou na titularidade de a¢des em quantidade igual ou superior a 20% (vinte por cento) do total
de acdes de emissdao da Companhia, efetivar uma OPA da totalidade das acdes de emissdo da
Companhia, observando-se o disposto na regulamentacdo aplicadvel da CVM, notadamente a Instrucao
CVM n° 361, de 5 de marco de 2002 e alteracdes posteriores, os regulamentos da BOVESPA e os
termos deste Artigo, sendo que na hipotese de OPA sujeita a registro, o prazo de 60 (sessenta) dias
referido acima sera considerado cumprido se neste periodo for solicitado tal registro.

Paragrafo 1°- A OPA devera ser (i) dirigida indistintamente a todos os acionistas da Companhia, (ii)
efetivada em leildo a ser realizado na BOVESPA, (iii) lancada pelo preco determinado
de acordo com o previsto no Paragrafo 2° deste Artigo, e (iv) paga a vista, em moeda
corrente nacional, contra a aquisicdo na OPA de acdes de emissao da Companbhia.

Paragrafo 2°- O preco de aquisicdo na OPA de cada acdo de emissdo da Companhia ndo podera ser
inferior ao maior valor entre (i) o valor econémico apurado em laudo de avaliacao; (ii)
150% (cento e cinqlienta por cento) do preco de emissdao das acbes no mais recente
aumento de capital realizado mediante distribuicdo publica ocorrido no periodo de 24
(vinte e quatro) meses que anteceder a data em que se tornar obrigatéria a realizacdo da
OPA nos termos deste Artigo 45, devidamente atualizado pelo IPCA até o momento do
pagamento; e (iii) 150% (cento e cinqlenta por cento) da média ponderada da cotacdo
unitaria média das acdes de emissao da Companhia durante o periodo de 90 (noventa)
dias de negociacdo anterior a realizacdo da OPA. na bolsa de valores em que houver o
maior volume de negociacdes das acdes de emissao da Companhia.
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Paragrafo 3° - A realizacdo da OPA mencionada no caput deste Artigo ndo excluird a possibilidade de
outro acionista da Companhia, ou, se for o caso, a propria Companhia, formular uma
OPA concorrente, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo 4°- O Acionista Adquirente estard obrigado a atender as eventuais solicitacbes ou as
exigéncias da CVM, formuladas com base na legislacdo aplicavel, relativas a OPA,
dentro dos prazos maximos prescritos na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo 5° - Na hipdtese de o Acionista Adquirente ndo cumprir com as obrigacdes impostas por
este Artigo, inclusive no que concerne ao atendimento dos prazos maximos para a
realizacdo da OPA, o Conselho de Administracgo da Companhia convocara
Assembléia Geral Extraordindria, na qual o Acionista Adquirente nao podera votar,
para deliberar sobre a suspensao do exercicio dos direitos do Acionista Adquirente que
ndo cumpriu com qualquer obrigacdo imposta por este Artigo, conforme disposto no
Artigo 120 da Lei das Sociedades por Acdes, sem prejuizo da responsabilidade do
Acionista Adquirente por perdas e danos causados aos demais acionistas em
decorréncia do descumprimento das obrigacées impostas por este Artigo.

Paragrafo 6° - Qualquer Acionista Adquirente que adquira ou se torne titular de outros direitos,
inclusive usufruto ou fideicomisso, sobre as acdes de emissdo da Companhia em
quantidade igual ou superior a 20% (vinte por cento) do total de acdes de emissao da
Companhia, estara igualmente obrigado a, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias a
contar da data de tal aquisicdio ou do evento que resultou na titularidade de tais
direitos sobre acoes em quantidade igual ou superior a 20% (vinte por cento) do total
de acoes de emissdo da Companhia, realizar uma OPA, nos termos descritos neste
Artigo, sendo que, na hipotese de OPA sujeita a registro, o prazo de 60 (sessenta) dias
referido acima sera considerado cumprido se neste periodo for solicitado tal registro.

Paragrafo 7° - As obrigacdes constantes do Artigo 254-A da Lei de Sociedade por Acdes e dos
Artigos 42, 43 e 44 deste Estatuto Social ndo excluem o cumprimento pelo Acionista
Adquirente das obrigacdes constantes deste Artigo, ressalvado o disposto nos Artigos
52 e 53 deste Estatuto Social.

Paragrafo 8° - O disposto neste Artigo ndo se aplica na hipdtese de uma pessoa se tornar titular de
acoes de emissdo da Companhia em quantidade superior a 20% (vinte por cento) do
total das acdes de sua emissdo em decorréncia (i) de sucessao legal, sob a condicao de
gue o acionista aliene o excesso de acdes em até 60 (sessenta) dias contados do
evento relevante; (i) da incorporacao de uma outra sociedade pela Companhia, (iii) da
incorporacao de acdes de uma outra sociedade pela Companhia, ou (iv) da subscricao
de acdes da Companhia, realizada em uma Unica emissdo primaria, que tenha sido
aprovada em Assembléia Geral de acionistas da Companhia, convocada pelo seu
Conselho de Administracdo, e cuja proposta de aumento de capital tenha
determinado a fixacdo do preco de emissao das acdes com base em valor econémico
obtido a partir de um laudo de avaliacdo econémico-financeira da Companhia
realizada por empresa especializada com experiéncia comprovada em avaliacdo de
companhias abertas.

Paragrafo 9° - Para fins do célculo do percentual de 20% (vinte por cento) do total de agdes de
emissdo da Companhia descrito no caput deste Artigo, ndo serdo computados os
acréscimos involuntdrios de participacdo aciondria resultantes de cancelamento de
acdes em tesouraria ou de reducdo do capital social da Companhia com o
cancelamento de acdes.
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Paragrafo 10 - Caso a regulamentacdo da CVM aplicavel a OPA prevista neste Artigo determine a
adocao de um critério de calculo para a fixacdo do preco de aquisicdo de cada acao da
Companhia na OPA que resulte em preco de aquisicado superior aquele determinado
nos termos do Pardgrafo 2° deste Artigo, deverd prevalecer na efetivacdo da OPA
prevista neste Artigo aquele preco de aquisicdo calculado nos termos da
regulamentacao da CVM.

Paragrafo 11 - A alteracdo que limite o direito dos acionistas a realizacdo da OPA prevista neste
Artigo ou a exclusdo deste Artigo obrigard o(s) acionista(s) que tiver(em) votado a
favor de tal alteracdo ou exclusao na deliberacdo em Assembléia Geral a realizar a
OPA prevista neste Artigo.

Artigo 46 - Na oferta publica de aquisicdo de acoes a ser realizada pelo(s) acionista(s) Controlador(es),
Grupo de Acionistas Controlador ou pela Companhia para o cancelamento do registro de companhia
aberta da Companhia, o preco minimo a ser ofertado deverad corresponder ao valor econémico
apurado em laudo de avaliacdo, referido no Artigo 51 deste Estatuto Social.

Artigo 47 - Caso os acionistas reunidos em Assembléia Geral Extraordinaria deliberem a saida da
Companhia do Novo Mercado, o(s) acionista(s) Controlador(es) ou Grupo de Acionistas Controlador da
Companhia devera(ao) efetivar oferta publica de aquisicao de agdes dos demais acionistas (i) seja em
razdo da saida para negociacdo das acdes fora do Novo Mercado, ou (i) seja em razdo de
reorganizacdo societaria na qual as acdes da Companhia resultante de tal reorganizacdo ndo sejam
admitidas para negociacdo no Novo Mercado, observadas as normas legais e regulamentares
aplicaveis. O preco minimo a ser ofertado deveré corresponder ao valor econémico apurado em laudo
de avaliacao, referido no Artigo 51 deste Estatuto Social.

Artigo 48 - Na hipdtese de haver o Controle Difuso:

l. sempre que for aprovado, em Assembléia Geral, o cancelamento de registro de companhia
aberta, a oferta publica de aquisicdo de acdes devera ser efetivada pela propria Companhia,
sendo que, neste caso, a Companhia somente poderd adquirir as acdes de titularidade dos
acionistas que tenham votado a favor do cancelamento de registro na deliberacdo em
Assembléia Geral apés ter adquirido as acdes dos demais acionistas que ndo tenham votado a
favor da referida deliberacao e que tenham aceitado a referida oferta publica;

Il. sempre que for aprovada, em Assembléia Geral, a saida da Companhia do Novo Mercado, seja
por registro para negociacdo das acdes fora do Novo Mercado, seja por reorganizacdo
societaria conforme previsto no Artigo 47 (ii) deste Estatuto Social, a oferta publica de
aquisicdo de acdes devera ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da
respectiva deliberacdo em Assembléia Geral.

Artigo 49 - Na hipotese de haver o Controle Difuso e a BOVESPA determinar que as cotagdes dos valores
mobiliarios de emissdo da Companhia sejam divulgadas em separado ou que os valores mobiliarios emitidos
pela Companhia tenham a sua negociagdo suspensa no Novo Mercado em razao do descumprimento de
obrigacdes constantes do Regulamento de Listagem no Novo Mercado, o Presidente do Conselho de
Administracdo devera convocar, em até 2 (dois) dias da determinacdo, computados apenas os dias em que
houver circulacdo dos jornais habitualmente utilizados pela Companhia, uma Assembléia Geral
Extraordinaria para substituicdo de todo o Conselho de Administracéo.

Paragrafo 1°- Caso a Assembléia Geral Extraordindria referida no caput deste Artigo nao seja

convocada pelo Presidente do Conselho de Administragdo no prazo estabelecido, a
mesma podera ser convocada por qualguer acionista da Companhia.
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Paragrafo 2° - O novo Conselho de Administragao eleito na Assembléia Geral Extraordinaria referida no
caput e no Paragrafo 1° deste Artigo deverad sanar o descumprimento das obrigacoes
constantes do Regulamento de Listagem no Novo Mercado no menor prazo possivel ou
em novo prazo concedido pela BOVESPA para esse fim, o que for menor.

Artigo 50 - Na hipdtese de haver o Controle Difuso e a saida da Companhia do Novo Mercado ocorrer
em razdo do descumprimento de obrigacdes constantes do Regulamento de Listagem (i) caso o
descumprimento decorra de deliberacdo em Assembléia Geral, a oferta publica de aquisicdo de acbes
deverd ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da deliberacdo que implique o
descumprimento e (ii) caso o descumprimento decorra de ato ou fato da administracdo, a Companhia
deverd realizar OPA para cancelamento de registro de companhia aberta dirigida a todos os acionistas da
Companhia. Caso seja deliberada, em Assembléia Geral, a manutencdo do registro de companhia aberta
da Companhia, a OPA deverd ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor dessa deliberacao.

Artigo 51 - O laudo de avaliacdo de que tratam os Artigos 46 e 47 deste Estatuto Social devera ser
elaborado por empresa especializada, com experiéncia comprovada e independente quanto ao poder
de decisao da Companhia, seus administradores e Controladores, devendo o laudo também satisfazer
os requisitos do Paragrafo 1° do Artigo 8° da Lei das Sociedades por Acdes e conter a responsabilidade
prevista no Paragrafo 6° do mesmo Artigo 8°.

Paragrafo 1°- A escolha da empresa especializada responsével pela determinacdo do valor
econdémico da Companhia é de competéncia da Assembléia Geral, a partir da
apresentacao, pelo Conselho de Administracdo, de lista triplice, devendo a respectiva
deliberacdo, ndo se computando os votos em branco, ser tomada pela maioria dos
votos dos acionistas representantes de acbes em circulagdo presentes naquela
assembléia, que se instalada em primeira convocacdo, devera contar com a presenca
de acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de acdes
em circulacdo; ou (i) se instalada em segunda convocacao, contendo a presenca de
qualquer numero de acionistas representantes das acbes em circulacao.

Paragrafo 2°- Os custos de elaboracdo do laudo de avaliacdo exigido deverdo ser suportados
integralmente pelos responsaveis pela efetivacdo da oferta publica de aquisicdo das
acdes, conforme o caso.

Artigo 52 - E facultada a formulacdo de uma Unica OPA, visando a mais de uma das finalidades
previstas neste Capitulo VII, no Regulamento de Listagem no Novo Mercado ou na regulamentagcao
emitida pela CVM, desde que seja possivel compatibilizar os procedimentos de todas as modalidades
de OPA e néo haja prejuizo para os destinatarios da oferta e seja obtida a autorizacdo da CVM quando
exigida pela legislacao aplicavel.

Artigo 53 - A Companhia ou os acionistas responsaveis pela realizacdo da OPA prevista neste Capitulo
VI, no Regulamento de Listagem no Novo Mercado ou na regulamentacao emitida pela CVM poderdo
assegurar sua efetivacdo por intermédio de qualquer acionista, terceiro e, conforme o caso, pela
Companhia. A Companhia ou o acionista, conforme o caso, nao se eximem da obriga¢ao de realizar a
OPA até que a mesma seja concluida com observancia das regras aplicaveis.

Artigo 54 - Na hipdtese de apresentacao de quaisquer das OPAs referidas neste capitulo VII, deverao
ser incluidas como objeto todas as acdes eventualmente resultantes do exercicio de boénus de
subscricdo emitidos pela Companhia, observado o artigo 12 da Instrucdo CVM n°® 361/02, devendo a
Companhia assegurar aos titulares de bonus de subscricdo o direito de subscrever e receber as acoes
objeto dos boénus de subscricdo em até 10 (dez) dias Uteis apds a comunicacdo nesse sentido.
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CAPITULO VIII
DO JUiZO ARBITRAL

Artigo 55 - A Companhia, seus acionistas, Administradores e os membros do Conselho Fiscal obrigam-se a
resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles,
relacionada ou oriunda , em especial, da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacdo, violacdo e seus efeitos,
das disposicbes contidas na Lei das S.A., no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo
Conselho Monetéario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissao de Valores Mobilirios, bem
como nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Contrato de Participacdo no Novo Mercado
e do Regulamento de Arbitragem e da Camara de Arbitragem do Mercado.

Paragrafo Unico - Sem prejuizo da validade desta clausula arbitral, qualquer das partes do procedimento
arbitral terd o direito de recorrer ao Poder Judicidrio com o objetivo de, se e quando
necessario, requerer medidas cautelares de protecao de direitos, seja em procedimento
arbitral ja instituido ou ainda nao instituido, sendo que, tdo logo qualquer medida
dessa natureza seja concedida, a competéncia para decisdo de mérito serd
imediatamente restituida ao tribunal arbitral instituido ou a ser instituido.

CAlgiTULo IX
DA LIQUIDACAO DA COMPANHIA

Artigo 56 - A Companhia entrard em liquidagdo nos casos determinados em lei, cabendo a Assembléia
Geral eleger o liquidante ou liquidantes, bem como o Conselho Fiscal que deverd funcionar nesse
periodo, obedecidas as formalidades legais.

CAPITULO X
DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Artigo 57 - Os casos omissos neste Estatuto Social serdo resolvidos pela Assembléia Geral e
regulados de acordo com o que preceitua a Lei das Sociedades por Acdes.

Artigo 58 - E vedado a Companhia conceder financiamento ou garantias de qualquer espécie a
terceiros, sob qualquer modalidade, para negécios estranhos aos interesses sociais.

Artigo 59 - A Assembléia Geral Extraordindria que aprovar o presente Estatuto Social, deverd deliberar
o numero efetivo de membros do Conselho de Administracdo e eleger os demais membros necessarios
para compor o 6rgao.

Artigo 60 - O disposto no Artigo 45 deste Estatuto Social ndo se aplica aos Atuais Acionistas
Controladores e seus sucessores, aplicando-se exclusivamente aqueles investidores que adquirirem
acdes e se tornarem acionistas da Companhia apds a data de eficicia da adesdo e listagem da
Companhia no Novo Mercado.

Paragrafo Unico. - Para fins de clareza, os direitos previstos no caput deste Artigo 60 ndo serdo
transferidos em qualquer hipdtese a terceiros adquirentes das acdes de emissao da
Companhia detidas pelos Atuais Acionistas Controladores ou de seus sucessores.

Artigo 61 - As disposicdes contidas no Capitulo VII, bem como as regras referentes ao Regulamento

do Novo Mercado constantes do Artigo 13, §1°, in fine, e do Artigo 30, §6° deste Estatuto Social,
somente terao eficacia a partir da data da publicacdo do Anuncio de Inicio.
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Artigo 62 - O Artigo 45 deste Estatuto Social somente terd eficacia apds a data da liquidacdo da
distribuicdo publica de acdes referida no Artigo 41 acima.

Artigo 63 - Nao havendo disposicdo no Regulamento de Listagem do Novo Mercado relativa a oferta
publica de aquisicao de agdes para saida da Companhia do Novo Mercado ou cancelamento de registro
de companhia aberta na hipétese de haver Controle Difuso (conforme definido no Artigo 41 deste
Estatuto Social), prevalecem as dos Artigos 48, 49 e 50 deste Estatuto Social elaboradas em
conformidade com o item 14.4 do referido Regulamento.

Artigo 64 - Ficam vedados desdobramentos das acdes da Companhia por um periodo de 18 (dezoito)
meses contados a partir da publicacdo do Anuncio de Inicio.
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JUCESP PROTOCOLOD
956509/05-8

C T

Bra511Agr0 L,ompanlua Brésxlelra de Propriedades Agru:olas

CNP] n G 7h7 85 28/0001-59
NIRE 35.300.326.237

Ata de Reunido do Conselho de Administracio
realizada em 24 de outubro de 2005

Data, Hora e Local: Aos 24 dias do més de outubro de 2005, as 1¢:00 horas, na
-sede social da Companhia na Cidade de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 9° andar, CEP 04538-132.

Presenca: A totalidade dos membros do Conselho de Administracio da
Companhia.

Mesa: Presidente: Elie Horn, e Secretario: Pedro de Andrade Faria.
Ordem do Dia:

(1) apreciacdo de renuncia e eleicio de novo membro para integrar a Diretoria da
Companhia e a designacio do Diretor de Relacdes com Investidores;

(ii) o aumento do capital social da Companhia, mediante subscricio particular de
acdes ordinarias, respeitado o limite do capital autorizado;

(iif) a autorizaco para a pratica dos atos necessirios a realizacio de aumento do
capital social da Companhia, mediante a emissio de acdes ordinarias, nominativas
e sem valor nominal, em processo de distribuigio publica de acdes no mercado
brasileiro e com esforcos de venda no exterior,

Deliberacdes: Dando inicio acs trabalhos, os Conselheiros passaram a examinar os
itens constantes da ordem do dia, tendo sido tomadas as seguintes deliberacoes:

(i} Os Conselheiros resolveram aceitar o pedido de renuncia apresentado pelo

Diretor da Companh1a, Sr. Raphael Abba Horn, pelo que ﬁua outorgada

reciprocamente ﬁﬁ‘ﬁ&‘& a Companhia e o ora renunciante_a_n ans‘ﬁifgp}g e geral
- try?s, .00

R °'o O

o ~4
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quitacio. Dando seguimento s deliberacdes, o Sr. Pedro de Andrade Faria
renuncia ao cargo de Diretor Presidente e é eleito, no mesmo ato, para o cargo de
Diretor de Relacoes' com ‘Investidores: Os Conselheiros resolveram eleger, para o
cargo de Diretor Presiderite = Companhia, o St. Ivo Alves da Cunha, brasileiro,
vitivo, consultor empresarial, portador da cédula de identidade RG n° 8.147.957
SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob n° 004.606.727-20, com endereco na Aw.
Brigadeiro Faria Lima, 1478, 22° andar, salas 2213 a 2216. Os Diretores ora
nomeados terdo prazo de mandato até a Assembléia Geral Ordinaria a ser realizada
em 2006, tomando posse de seus cargos assinando os respectivos termos de posse a
serem lavrados no Livro de Atas de Reunides da Diretoria. Os Diretores ora eleitos
prestaram declaragdes, para fins do disposto no §i° do Artigo 147 da Lei n°
6.404/76, de que nio estio incursos em qualquer dos 1mped1mentos previstos em
lei para exercer a atividade mercantil;

ii) Os Conselheiros resolveram aprovar o aumento do capital social da
Companhia de R$ 151.000,00 (cento e cinqiienta ¢ um mil reais) para
R$ 732.628,00 (sctecentos e trinta e dois mil, seiscentos e vinte oito reais),
mediante a emissdo para subscrigio privada de 581.628,00 (quinhentas e oitenta e
uma mil, seiscentas e vinte oito) de a¢cdes ordindrias, nominativas e sem valor
nominal (as "Acdes"). Os acionistas sio notificados neste ato da decisio e terdo até
30 (trinta) dias contados desta deliberacio pata exercer seus respectivos direitos de
preferéncia para subscricio das Acdes, na propor¢io de suas participacdes no
capital social, podendo dentro deste prazo realizar a cessio ou transferéncia de seus
direitos a terceiros, comunicando a Companhia quanto aos termos da subscrigao.
As Acdes deverdo ser -subscritas e integralizadas
nacional, por preco de emissio fixado em R$1,00 (um real} por Acdo, tendo em
vista o valor patrimonial contabil apurado em balanco patrimonial levantado em
30 de setembro de 2005. As Acdes a serem emitidas conferirio aos seus
subscritores os mesmos direitos e terdio as mesmas caracteristicas das acdes ja
existentes da mesma espécie;

Y

4 vista, em moeda corrente

(iii) aprovar e autorizar, desde ja, a adocio das providéncias e pratica dos atos

necessirios 4 realizacio de emissio primaria de a¢des da Companhia para

distribuicio publica no mercado brasileiro e com esforcos de venda no exterior

(“Oferta”), respeitado o limite do capital autorizado no estatuto social. A Oferta

podera ainda coptemplar a concessiio pela Companhxa de opcdo a instituicio

fmancelra,co@gébaégdpra contratada para a O rta—pafe JAquisicio de um lote
Sl #)
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suplementar de acdes ordinarias équivalente a até 15% (quinze por cento) do total
das a¢des ordinarias injcialmente ofertadas e quantidade adicional de agdes
ordinarias, & opgio da Companhia, de até 20% (vinte por cento} do total das agdes
ordinarias inicielmente: cferfadas, ' para atender eventual excesso de demanda
verificada no Brasil e no exterior. As demais caracteristicas da Oferta constario do
Prospecto Preliminar de Distribuicio Pablica de A¢des Ordinarias da Companhia
(“Prospecto Preliminar”). A Diretoria da Companhia fica desde ja autorizada a
praticar todos os atos necessirios para a obtencio dos competentes registros
relativos 4 Oferta, podendo tomar todas as providéncias necessérias a realizacdo da
Oferta perante entidades publicas e privadas no Brasil e no exterior e, em especial,
junto 3 CVM, ac Banco Central do Brasil, 4 Bolsa de Valores de Sio Paulo
(“Bovespa”) e a4 Companhia Brasileira de Liquida¢io e Custédia - CBLC,
assinando os contratos, comunicagdes, notificagdes, certificados e documentos que
considerar necessarios ou apropriados para a realizacio da Oferta. A Companhia
- devera realizar aumento de seu capital social no limite do capital autorizado,
mediante a emissio de acdes ordinarias nominativas, escriturais e sem valor
nominal, com exclusio do direito de preferéncia dos acionistas, nos termos do
Arxtigo 172, inciso I da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, mas com
concessio de prioridade a tais acionistas para subscricio das acdes. As acOes
deverdo ser integralizadas & vista, no ato da subscricio, em moeda corrente do Pais.
As acdes emitidas em razio do referido aumento de capital serio ofertadas ao
publico através da Oferta. O preco de emissio das acdes sera fixado em
consondncia com o disposto no Artigo 170 da Lei 6.404/76. Nesse passo, fica
também aprovada a listagem da Companhia e a negociagio das agdes ordinarias de
sua emissio no Novo Mercado da Bovespa ficando a Diretoria autorizada a tomar
todas as providéncias para tanto.

Encerramento: Em seguida o Presidente deu por encerrada a reunido, ocasido em
que determinou a lavratura da presente ata que, depois de lida e achada conforme,
foi assinada por todos os membros presentes do Conselho de Administracio da
Companhia. Conselheiros: Elie Horn, José¢ Carlos Reis de Magalhies, Eduardo S.
Elsztain, Alejandro G. Elsztain, Sayf Zang, Luiz Alves Paes de Barros.

L

¥ Pedro de Andrade Faria g {;"_’4

Secretario
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BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

CNPS n®07628528/0001-59
NiRE 35.300.326.237

Ata de Reunifo do Conselho de Adminjstracio,
realizada em 27 de abhril de 2006

Data, Hora e Local: Aos 27 dias do més de abril de 2006, as 17:00 horas, na sede
social da Companhia, na Cidade de Sio Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 9° andar, CEP 04538-132. :

‘Presenga: A totalidade dos membros do Conselho de ‘Administracdo da
Companhia, : ‘

Mesa: Presidente: Alejandro Elsztain, e Secretério: Pedro de Andrade Faria.
‘Ordem do Dia: Deliberar sobre:

- (i) o numero de acdes a serem emitidas em aumento de capital social a ser
- realizado no contexto da oferta plblica inicial de agées ordindrias de emissio da
Companhia (“Oferta”), dentro do limite do capital autorizado da Companhia; |

F ) a fixacdo do preco de emissio das acoes abjeto do aumento de capital referido
no item (i) e a respectiva justificativa;

(i} 3 ratificacao do Prospecto Preliminar de Distribui¢do Publica Primaria de Agdes
- Ordindrias de Emissio da Companhia (“Prospecto Preliminar“) e do Preliminary
. Private Placement Memorandum and Offering Circular, datados de 12 de abril de
. 2006 e 13 de abril de 2006, respectivamente; B

“'_:";.(iv) @ Prospecto Definitivo de Distribuicao Pablica Primaria de AcSes Ordinarias de
- -Emissdo  da Companhia (“Prospecto Definitive") e o Private Flacement
" Mermorandum ang Offering Circulsr, ambos datados de 27 de abril de 2008;

‘ {v) a celebragdo de contratos e 3 pratica de atos relacionados 3 Oferta; e
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(vi) a destinacdo dos recursos liquidos abtidos pefa Companhia por meic da
~ Oferta. _

Delibaragdes: Os Conselheiros resolveram:

(i) aprovar a emiss3o pela Companhia de 518.400 {quinhentas e dezoito mil e
Quatrocentas) acées ordindrias, nominativas, sem valor nominal, ‘a serem
" integralizadas 3 vista, no ato de subscricdo, em moeda corrente nacional, com
- exclusdo do direito de preferéncia nos termos do artigo 172, inciso | da Lej
6.404/76, a serem ofertadas ao publico no contexto da Oferta, sendo concedida
prioridade de subscricao aos atuais acionistas da Companhia;

(i} ratificar a fixacdo do preco de emissdo das acoes objeta do aumento do capital
referido no item (}) acima em R$1.000,00 (um mil reais) por agao, em consonéncia
com o disposto no artigo 170, 87°% Il da Lel 6.404/76, tendo em vista o valor
patrimonial contébil apurado em balango patrimonial levantado em 31 de
dezembro de 2005 e levando &M conta que nesta data o capital social da
. Comnpanhia encontra-se totalmente integralizado. Considerando a quantidade de
acdes a serem emitidas no contexto da Oferta referido no item (j) acima, o valor
- total bruto a ser captado pela Companhia por meio da Oferta devera ser de
R$518.400.000,00 (quinhentos e dezoito miihGes e quatrocentos mil reais). A
. Oferta podera ainda ser aumentada em adicicnais 64.800 (sessenta e quatro mil'e
oitocentas) acdes, na hipStese de exercicio pela instituicdo coordenadora da
Oferta da opcso de agoes suplementares referida no Prospecto Definitivo;

" (iti) ratificar o Prospecto Preliminar e o Preliminary Offering Mermorandurm,

. (iv) aprovar o Prospecto Definitiva & o Offering Memorandum, relativos 3 Oferta, a
- serem disponibilizados ag mercado;

- .{v) autorizar a celebragdo pela Companhia do Instrumento Particular de Contrato
- -de Distribuico Publica Priméria de AcGes Ordindrias de Emiss@o da Comipanbia,
- do: Alacermnent Facilitation Agreement, do Instrumento Particular de Contrato de
Prestacdo de Servicos de Estabilizacdo de Preco de Acdes Ordindrias de Emissso da
Companhia e do Contrato de Prestacdo de Servicos relativo a servicos da
* Companhia Brasileira de Liquidacao e Custédia (conjuntamente, os “Cantratos*”),
todos no contexta da Oferta, € a tomada de quaisquer outras providéncias
- necessérias & realizacdo da Oferta, ficando autorizada ainda 3 CoOnsumacao das

y4
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transa¢Ges descritas nos Contratos perante entidades publicas e privadas, no Brasil

€ no exterior, em especial perante a Comissdo de Valores Mobilidrios, o Banco

Central do Brasil, a Bolsa de Valores de Sio Paulo e a Companhia Brasileira de
- liquidacdo e Custédia. Os diretores e/oy procuradores da Companhia ficam

autorizados a assinar quaisquer outros contratos, comunicagoes, certificados e

documentos que considerem necessarios ou apropriados para a realizacdo da
- Oferta;

(vi) que os recursos liquidos obtidos pela Companhia por meio'da Ofé‘;ta sejam
utilizados na forma descrita no Prospecto Definitivo e no Offering Memorandum,

Encerramento: Em seguida o Presidente dey por encerrada a reunido, ocasido em
que determinou a lavratura da presente ata que, depois de lida e achada
conforme, foi assinada por todos os membros presentes do Conselho de
Administracdo da Companhia. Conselheiros: Elie Horn, José Carlos Reis de
‘Magalhdes, Eduarde S. Eisztain, Alejandro G. Elsztain, Saul Zang, Ricardo Frank
Semier, Luiz Gonzaga Murat, voncy Brachmann loschpe e Mério Alves Barbosa
Neto.

o

/4

Pedro de Andrade Faria

Secretério

'SP~ 10555100001 - 1507482
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
IAN - INFORMAGOES ANUAIS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Data-Base - 23/09/2005

O REGISTRO NA CVM NAO IMPLICA QUALQUER APRECIAGAO SOBRE A COMPANHIA, SENDO OS SEUS
ADMINISTRADORES RESPONSAVEIS PELA VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS.

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM - DENOMINAGAO SOCIAL

999999 BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS

3-CNPJ
07628528000159

4 - DENOMINAGAO COMERCIAL
BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS

5 - DENOMINAGAO SOCIAL ANTERIOR

6 - NIRE

35.300.326.237

7-SITE

01.02 - SEDE

1 - ENDEREGO COMPLETO 2 - BAIRRO OU DISTRITO

Av Brigadeiro Faria Lima, 3400, 9° andar Centro

3-CEP 4 - MUNICIPIO 5-UF
04538-132 Sao Paulo SP
6 - DDD 7 - TELEFONE 8 - TELEFONE 9 - TELEFONE 10 - TELEX

011 3074-5800 - -

11-DDD 12 - FAX 13 - FAX 14 - FAX

011 3074-5801 - -

15 - E-MAIL

01.03 - DEPARTAMENTO DE ACIONISTAS

ATENDIMENTO NA EMPRESA

1-NOME

Pedro de Andrade Faria

2 - CARGO

Diretor

3 - ENDERECO COMPLETO 4 - BAIRRO OU DISTRITO
Av. Brigadeiro Faria Lima, 3400, 9° andar Centro

5-CEP 6 - MUNICIPIO 7-UF
04538-132 Sé&o Paulo SP
8- DDD 9 - TELEFONE 10 - TELEFONE 11 - TELEFONE 12 - TELEX

011 3074-5800 - -

13- DDD 14 - FAX 15 - FAX 16 - FAX

011 3074-5801 - -

17 - E-MAIL

pedro.faria@tarponinvest.com.br

AGENTE EMISSOR / INSTITUICAO FINANCEIRA DEPOSITARIA

18 - NOME

Banco Bradesco S.A.

19 - CONTATO

Renata Aparecida Mariano

20 - ENDEREGO COMPLETO 21 - BAIRRO OU DISTRITO
Cidades de Deus - Prédio Amarelo (sem nimero) - 2° andar Vila lara

22 - CEP 23 - MUNICIPIO 24 - UF
06029-900 Osasco SP
25 - DDD 26 - TELEFONE 27 - TELEFONE 28 - TELEFONE 29 - TELEX

011 3684-3202 - -

30 - DDD 31-FAX 32 - FAX 33- FAX

011 3684-2714 - -

34 - E-MAIL

renatam@bradesco.com.br
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
IAN - INFORMAGOES ANUAIS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 23/09/2005

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL . 3 - CNPJ
99999-9 BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS 07.628.528/0001-59
OUTROS LOCAIS DE ATENDIMENTO A ACIONISTAS
35- ITEM [36 - MUNICIPIO 37-UF  [38-DDD [39-TELEFONE |40 - TELEFONE
01 - -
02 - -
03 - -
04 - -

01.04 - DIRETOR DE RELAGOES COM INVESTIDORES (Enderego para Correspondéncia com a Companhia)

1 - NOME
Pedro de Andrade Faria

2 - ENDERECO COMPLETO

3 - BAIRRO OU DISTRITO

pedro.faria@tarponinvest.com.br

Av Brigadeiro Faria Lima, 3400, 9° andar Centro

4-CEP 5 - MUNICIPIO 6. UF
04538-132 Sao Paulo SP
7 - DDD - TELEFONE 9 - TELEFONE 10 - TELEFONE 11 - TELEX

011 3074-5800 - -

12-DDD 13 - FAX 14 - FAX 15 - FAX

011 3074-5801 - -

16 - E-MAIL

17 - DIRETOR BRASILEIRO |18 - CPF 18 - PASSAPORTE

SIM 271.782.078-76

01.05 - REFERENCIA / AUDITOR

1 - DATA DE INICIO DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL
22/09/2005

2 - DATA DE TERMINO DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL
23/09/2005

3 - DATA DE INICIO DO EXERCICIO SOCIAL EM CURSO

4 - DATA DE TERMINO DO EXERCICIO SOCIAL EM CURSO

24/09/2005 30/06/2006
5 - NOME/RAZAO SOCIAL DO AUDITOR 6 - CODIGO CVM
KPMG Auditores Independentes 00418-9
7 - NOME DO RESPONSAVEL TECNICO 8 - CPF DO RESP. TECNICO
Pedro Augusto de Melo 011.512.108-03
01.06 - CARACTERISTICAS DA EMPRESA
1 - BOLSA DE VALORES ONDE POSSUI REGISTRO

| [BvBAAL [ [BvmESB | [ [BvPrR | | [BVRY | |BvsT

| [BVES [ |svep ] [ [BvRG | [X [BOVESPA|
2 - MERCADO DE NEGOCIAGAO
Bolsa
3 - TIPO DE SITUAGAO
Pré-Operacional
4 - CODIGO DE ATIVIDADE i
1210 - Agricultura (Agucar, Alcool e Cana)
5 - ATIVIDADE PRINCIPAL 6 - ACOES PREF. COM CLASSES
Produg&o Agricola NAO

A-30 Brasilagro_Definitivo_e5



SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 23/09/2005
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM
99999-9

2 - DENOMINAGAO SOCIAL

BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS

3 -CNPJ
07.628.528/0001-59

01.07 - CONTROLE ACIONARIO / VALORES MOBILIARIOS

Estrangeira

1 - NATUREZA DO CONTROLE ACIONARIO

2 - VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS PELA CIA.

I X |A<;6es

ICertiﬁcado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)I

| |Debéntures Conversiveis em Agdes

|Notas Promissérias (NP)

|
|
|
| IPartes Beneficiarias —I

|
I
[ [BOR
l

[ |Debeéntures Simples

| IAgées Resgataveis I
[outros l
DESCRIGCAO

[X |Banus de Subscrigso

|
|
I lCertiﬁcado de Investimento Coletivo (CIC) ]

01.08 - PUBLICAGOES DE DOCUMENTOS

1 - AVISO AOS ACIONISTAS SOBRE DISPONIBILIDADE DAS DFs.

2 - ATA DA AGO QUE APROVOU AS DFs.

3 - CONVOCAGAO DA AGO PARA APROVAGAO DAS DFs.

4 - PUBLICAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

01.09 - JORNAIS ONDE A CIA. DIVULGA INFORMAGOES

1-1TEM  |2- TITULO DO JORNAL 3-UF
01 Jornal da Tarde SP
02 Diario Oficial do Estado de SP SP

01.10 - DIRETOR DE RELAGOES COM INVESTIDORES

1-DATA

2 - ASSINATURA
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

IAN - INFORMAGOES ANUAIS

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 23/09/2005

1-CODIGO CVM
99999-9

- DENOMINAGAO SOCIAL
BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS

3-CNPJ
07.628.528/0001-59

04.03 - BONIFICAGAO / DESDOBRAMENTO OU GRUPAMENTO DE AGOES NOS TRES ULTIMOS ANOS

1-ITEM [2- DATA APROVACAO |3 - VALOR NOMINAL POR AGAO |4 - VALOR NOMINAL POR AGAO |5 - QUANTIDADE DE AGOES |6 - QUANTIDADE DE AGOES
ANTES DA APROVAGAO DEPOIS DA APROVAGAO ANTES DA APROVAGAO DEPOIS DA APROVAGAO
(Reais) (Reais) (Unidades) (Unidades)
01 15/03/2006 1.024.000 1.024
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 23/09/2005
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM
99999-9

2 - DENOMINACAO SOCIAL
BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS

3-CNPJ
07.628.528/0001-59

04.04 - CAPITAL SOCIAL AUTORIZADO

1 - QUANTIDADE

(Unidades)

2 - VALOR 3 - DATA DA AUTORIZAGAO

(Reais)

0 1.500.000.000 24/10/2005

04.05 - COMPOSIGAO DO CAPITAL AUTORIZADO

1- ITEM |2 - ESPECIE 3 - CLASSE 4 - QUANTIDADE DE AGOES
AUTORIZADAS A EMISSAO
(Unidades)
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(Companhia em fase pré-operacional)
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em 31 de dezembro e
30 de setembro de 2005
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KPMG Auditores Independentes Central Tel 55 (11) 3067-3000

R. Dr. Renato Paes de Barros, 33 Fax Nacional 55 (11) 3079-3752
04530-904 - Sao Paulo, SP - Brasil Internacional 55 (11) 3079-2916
Caixa Postal 2467 Internet www.kpmg.com.br

01060-970 - S&o Paulo, SP - Brasil

Parecer dos auditores independentes

Ao

Conselho de Administragdo e Acionistas da

Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas
Sao Paulo - SP

Examinamos os balangos patrimoniais da Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades
Agricolas - em fase pré-operacional (“Companhia”), levantados em 31 de dezembro e 30 de
setembro de 2005, e as respectivas demonstra¢des das mutagdes do patriménio liquido e das
origens e aplicagdes de recursos, correspondentes aos periodos de 23 de setembro (data de
constituicdo) a 30 de setembro e 1° de outubro a 31 de dezembro de 2005, elaborados sob a
responsabilidade de sua Administragdo. Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido
sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o
volume de transa¢des e os sistemas contabil e de controles internos da Companhia; (b) a
constatacdo, com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informacgdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais
representativas adotadas pela Administragdo da Companhia.

Em nossa opinidio, as demonstra¢des financeiras acima referidas representam, adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Brasilagro Companhia
Brasileira de Propriedades Agricolas em 31 de dezembro e 30 de setembro de 2005, as mutagdes
do seu patriménio liquido e as origens e aplicagdes de seus recursos, correspondentes aos
periodos mencionados no paragrafo 1, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

KPMG Auditores Independentes é uma sociedade brasileira, KPMG Auditores Independentes is a Brazilian entity, a member firm of
simples, membro da KPMG International, uma cooperativa suiga. KPMG International, a Swiss cooperative.
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A Companhia foi constituida em 23 de seternbro de 2005 com os objetives descritos na nota
explicativa n® 1 e até a presente data encontra-se em fase pré-operacional. As demonstragées
financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade normal dos negocios da
Companhia. A recuperagio do ative diferido, a liquidacio dos passivos, cumprimento dos
compromissos assumidos e o infcio e continuidade das operagdes da Companhia, dependem da
implementagdo ¢ sucesso dos planos da Administragio também descritos na nota explicativa n®
l. As demonstracdes financeiras ndo incluem quaisquer ajustes relativos realizagio e
classificagiio dos valores de ativos ou quanio aos valores e a classificagio de passivos que seriam
requeridos caso os planos da Adminisiragio nio se materializem, e portanto, a Companhia nio
inicie ¢ mantenha suas operagoes.

14 de fevereiro de 2006

KPMG Auditores Independentes
CRC 28P014428/0-6
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Balangos patrimoniais

em 31 de dezembro e 30 de setembro de 2005

(Em Reais)
31de 30 de
dezembro setembro
Ativo Passivo
Circulante Circulante
Disponibilidades 24.695 100 Contas a pagar
Provisdes diversas
24.695 100 Impostos e contribui¢des a recolher
Partes relacionadas
Permanente
Imobilizado 1.600 -
Diferido 1.737.650 121.815 Patriménio liquido
Capital social
1.739.250 121.815 Capital a integralizar
1.763.945 121.915
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

31de 30 de
dezembro setembro
22.500 116.484
984.953 -
4210 -
404.922 5.331
1.416.585 121.815
732.628 151.000

(385.268)  (150.900)
347.360 100

1.763.945 121915
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Demonstragdes das mutagdes do patriménio liquido

Periodos de 23 de setembro (data de constituicdo) a 30 de setembro de 2005 e
1° de outubro 31 de dezembro de 2005

(Em Reais)

Capital Capital a
social integralizar Total
Subscrigdo e integralizacdo de capital em 23 de
setembro de 2005 1.000 (900) 100
Subscri¢do de capital em 30 de setembro de 2005 150.000 (150.000) -
Saldos em 30 de setembro de 2005 151.000 (150.900) 100
Integralizacdo de capital em 17 de outubro de 2005 - 150.900 150.900
Subscri¢do e integralizagio de capital em 24 de
outubro de 2005 581.628 (385.268) 196.360
Saldos em 31 de dezembro de 2005 732.628 (385.268) 347.360

As notas explicativas sfo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Demonstragdes das origens e aplicagdes de recursos

Periodos de 23 de setembro (data de constituicio) a 30 de setembro de 2005 e
1° de outubro 31 de dezembro de 2005

(Em Reais)

31de 30 de
dezembro setembro
Origens dos recursos
De acionistas
Aumento de capital 347.260 100
347.260 100
Aplicacdes dos recursos
Adigdes no ativo imobilizado 1.600 -
Adigdes no ativo diferido 1.615.835 121.815
1.617.435 121.815
Reducdio do capital circulante liquido (1.270.175) (121.715)
Demonstragio das variacdes no capital circulante liquido
Ativo circulante
No fim do periodo 24.695 100
No inicio do periodo 100 -
24.595 100
Passivo circulante
No fim do periodo 1.416.585 121.815
No inicio do periodo 121.815 -
1.294.770 121.815

(1270.175)  (121.715)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstrag¢des financeiras

Periodos de 23 de setembro (data de constituicido) a 30 de setembro de 2005 e
1° de outubro 31 de dezembro de 2005

(Em Reais)

Contexto operacional

A Companhia foi constituida por decisdo da Assembléia Geral de Constituicdo realizada em 23
de setembro de 2005 (data de constituicdo). Até 31 de dezembro de 2005 ndo havia iniciado as
operagdes conforme objeto social e, portanto, ndo apresenta a demonstragdo de resultado. As
despesas incorridas da Companhia estdo sendo contabilizadas no ativo diferido, para futura
amortizagao.

Conforme Estatuto, o objeto social consiste em: (a) a explora¢do da atividade agricola, pecuaria e
florestal de qualquer espécie e natureza e prestacdo de servigos direta ou indiretamente
relacionados, (b) a importagdo e exportacdo de produtos e insumos agricolas e relacionados a
atividade pecuaria, (c) a compra, venda e/ou locagdo de propriedades, terrenos, edificagdes e
imdveis em areas rurais e/ou urbanas, (d) a intermediacdo em operagdes de natureza imobiliaria
de quaisquer tipos, () a participa¢do, como socia, em outras sociedades, simples ou empresarias
e em empreendimentos comerciais de qualquer natureza, no Brasil e/ou no exterior, relacionadas
direta ou indiretamente aos objetivos aqui descritos, ¢ (f) a administracdo de bens proprios e de
terceiros.

O efetivo inicio das operagdes, seu posterior desenvolvimento, a obteng@o de lucros e fluxos de
caixa positivos, dependem de diversos fatores incluindo, entre outros, a obtencdo de fontes de
financiamento em volume e custo adequados, seja por meio de emissdo de agdes ou
financiamentos, a estruturacdo de uma equipe gerencial e de Diretoria, a identificacdo de
oportunidades na area de agronegdcios com um rendimento esperado e um custo adequado
considerando os pregos dos produtos a serem comercializados.

Em 26 de outubro de 2005 a Companhia enviou pedido de registro de Companhia Aberta a
Comiss@o de Valores Mobilidrios (CVM) e pretende ofertar agdes ordinarias de sua emissdo,
todas nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres ¢ desembaracadas de quaisquer 6nus ou
gravames (“Agdes”), por meio de distribui¢do publica primaria, em mercado de balcio nao-
organizado, a ser realizada no Brasil, conforme os procedimentos previstos na Instrugdo CVM
n® 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instru¢do CVM 400”), e com esforgos de venda das Acdes
nos Estados Unidos da América para investidores institucionais qualificados, conforme definido
na Rule 1444 editada pela Securities and Exchange Commission (“SEC”) e nos demais paises,
em conformidade com a Regulation S editada pela SEC. A oferta em questio esta em analise
pela CVM.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

Durante a semana de 20 de fevereiro de 2006, devera ocorrer uma reunido do Conselho de
Administra¢do para deliberar sobre uma subscri¢do de capital no valor de R$ 4.000.000 a ser
integralizada pelos socios em até 30 dias apos a data da reunido do Conselho de Administracdo.

O exercicio social se inicia em 1° de julho e se encerra em 30 de junho de cada ano.

Apresentacdo das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas com base nas praticas contabeis emanadas da
legislagdo societaria brasileira e normas da CVM. Pelo fato de a Companbhia ter sido constituida
em 23 de setembro de 2005, as demonstracdes das mutagdes do patrimonio liquido e das origens
e aplicagdes de recursos apresentadas, correspondem aos periodos de 23 a 30 de setembro de
2005, e 1° de outubro a 31 de dezembro de 2005 e, portanto, ndo sdo comparativas entre si.

Resumo das principais prdticas contdbeis
a. Apuragdo do resultado

A Companhia ndo apresenta a demonstracdo do resultado dos periodos por encontrar-se em
fase pré-operacional.

b. Estimativas contabeis
A elabora¢io de demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil requer que a Administragdo use de julgamento na determinagdo e registro de
estimativas contabeis. Atualmente, as transagdes significativas sujeitas a essas estimativas
estdo principalmente na rubrica provisdes diversas. A liquidagdo das transa¢des envolvendo
essas estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados, devido a imprecisdes
inerentes ao processo de sua determinagio.

c. Ativo circulante

Apresentado pelo valor liquido de realizag@o.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

d.  Permanente
e Imobilizado

Registrado ao custo de aquisicdo. A depreciacdo ndo foi computada, pelo fato de a
Companhia encontrar-se em fase pré-operacional.

e Diferido
Registrado ao custo de aquisi¢do e formacdo. Por se encontrar em fase pré-operacional,

os gastos incorridos durante a fase de constituicdo da Companhia sdo apropriados ao
diferido e serdo amortizados quando as operagdes forem iniciadas.

A expectativa da administragdo com relagdo a taxa de amortizacdo que sera aplicada
quando a Companhia entrar em operagdo, esta descrita na Nota 3.

e. Passivo circulante

E demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos, variagdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data dos
balancos.

/- Provisdes

Uma provisao € reconhecida no balango quando a companhia possui uma obrigagio legal ou
constituida como resultado de um evento passado, e é provavel que um recurso econémico
seja requerido para saldar a obrigacdo. As provisdes sdo registradas tendo como base as
melhores estimativas na data do balango.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)
Diferido

31 de dezembro
Gastos com pesquisa e desenvolvimento 568.375
Honorarios por servigos profissionais 1.084.918
Outros gastos pré-operacionais 84.357

1.737.650

30 de setembro

33.815
88.000

121.815

Os gastos despendidos na fase de implantagdo do empreendimento deverdo ser absorvidos pelas
receitas de operagdes futuras, nos termos das estimativas e proje¢des do empreendimento. A
amortiza¢do do diferido sera apropriada quando as operagdes comerciais forem iniciadas. A taxa
sera determinada, conforme expectativas da Administragdo, entre cinco ¢ dez anos.

Contas a pagar
31 de dezembro

Fornecedores diversos 22.500
Honorarios por servigos profissionais -

Provisodes diversas

Referem-se a provisdes para honorarios por servigos profissionais prestados.

A-59

30 de setembro

28.484
88.000

116.484

Brasilagro_Definitivo_e5



Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

Partes relacionadas

Os principais saldos relativos a operagdes com partes relacionadas em 31 de dezembro e 30 de
setembro de 2005, decorrem de gastos com pesquisa ¢ desenvolvimento e outros custos
associados com as atividades da Companbhia, os quais foram pagos pelos acionistas e que poderdo
ser reembolsados pelo seu custo efetivo ou utilizados para aumento de capital, conforme segue:

31 de dezembro 30 de setembro

Tarpon Investimentos S.A. 107.876 -
Elie Horn 67.343 5.331
Cresud S.A. 229.703 -

404.922 5.331

Patrimoénio liquido
a. Capital social

O capital social autorizado em 31 de dezembro (conforme ata de reunido do Conselho de
Administracdo realizada em 24 de outubro de 2005) e 30 de setembro de 2005 (conforme
Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 30 de setembro de 2005), tem a seguinte
composi¢ao:
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)
31 de dezembro 30 de setembro
Quantidade Quantidade
RS de acdes RS de acdes
Tarpon BR S.A. 150.997 150.997 150.997 150.997
Tarpon Investimentos S.A. 163.455 163.455
Cresud S.A. 254.718 254.718
Elie Horn 163.456 163.456 1 1
José Carlos Reis de
Magalhies 1 1 1 1
Ariel Shammah 1 1 1 1
732.628 732.628 151.000 151.000

O capital social é composto por agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal. Em 31
de dezembro de 2005, o capital social, subscrito e integralizado, estd representado por
347.360 (100 em 30 de setembro de 2005) ac¢des nominativas, ordinarias e sem valor
nominal.

O Estatuto Social da Companhia contém autorizacdo para aumento do capital social até o
limite de R$1.500.000, e dentro de tal limite cabe ao Conselho de Administragdo deliberar
sobre (i) o aumento do capital social da Companhia, (ii) a emissdo de bonus de subscri¢do e
(iii) a outorga de compra ou subscricdo de agdes aos administradores e empregados da
Companhia, assim como aos administradores e empregados de outras sociedades que sejam
controladas direta ou indiretamente pela Companhia. Na hipdtese do item (iii) acima, os
acionistas da Companhia nfo terdo direito de preferéncia. A critério do Conselho de
Administracdo, podera ser excluido ou reduzido o direito de preferéncia nas emissdes de
acdes, debéntures conversiveis em agdes e bonus de subscri¢do, cuja colocagido seja feita
mediante venda em bolsa de valores ou por subscricdo publica, ou ainda mediante permuta
por acdes, em oferta publica de aquisi¢do de controle, nos termos estabelecidos em lei, dentro
do limite do capital autorizado. O capital social da Companhia devera ser representado
somente por agdes ordindrias.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

b. Distribuicdo de lucros
O Estatuto Social da Companhia determina o seguinte:
a. A destinago do lucro liquido de cada exercicio, observara a seguinte ordem:

e 5%, no minimo, para a reserva legal, até atingir 20% do capital social. No exercicio
em que o saldo da reserva legal acrescido dos montantes das reservas de capital
exceder a 30% do capital social, ndo serd obrigatoria a destinacdo de parte do lucro
liquido do exercicio para a reserva legal;

e A parcela necessaria ao pagamento de um dividendo obrigatorio ndo podera ser
inferior, em cada exercicio, a 25% do lucro liquido anual ajustado, na forma prevista
pelo Artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes;

e A parcela remanescente do lucro liquido ajustado podera ser destinada a Reserva para
Investimento e Expansdo, com base no or¢amento de capital aprovado pela
Assembléia Geral, na forma prevista no Artigo 196 da Lei das Sociedades por Agdes;

b. O saldo das reservas de lucros, excetuadas as reservas de lucros a realizar e as reservas
para contingéncias, ndo podera ultrapassar o valor do capital social. Uma vez atingido
este limite maximo, a Assembléia Geral podera deliberar sobre a aplicagdo do excesso na
integraliza¢@o, no aumento do capital social ou na distribui¢do de dividendos;

c. A Assembléia Geral podera atribuir aos membros do Conselho de Administragdo e da
Diretoria uma participacdo nos lucros, ndo superior a 10% do remanescente do resultado
do exercicio, apos deduzidos os prejuizos acumulados e a provisdo para imposto de renda
e contribui¢do social, nos casos, forma e limites legais;

d. Por proposta da Diretoria, aprovadas pelo Conselho de Administrago, ad referendum da
Assembléia Geral Ordinaria, podera a Companhia pagar ou creditar juros aos acionistas,
a titulo de remuneragdo do capital proprio destes ultimos, observada a legislagdo
aplicavel,
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

e. A Companhia podera elaborar balancos semestrais, ou em periodos inferiores, e declarar,
por deliberagdo do Conselho de Administragéo:

e O pagamento de dividendo ou juros sobre capital proprio, a conta do lucro apurado
em balango semestral, imputados ao valor do dividendo obrigatério, se houver;

e A distribui¢do de dividendos em periodos inferiores a seis meses, ou juros sobre
capital proprio, imputados ao valor do dividendo obrigatdrio, se houver, desde que o
total de dividendo pago em cada semestre do exercicio social ndo exceda ao
montante das reservas de capital;

e O pagamento de dividendo intermediario ou juros sobre capital proprio, a conta de
Iucros acumulados ou de reserva de lucros existentes no ultimo balango anual ou
semestral, imputados ao valor do dividendo obrigatdrio, se houver.

Remunerac¢io dos administradores

Conforme deliberado na Assembléia Geral de Constituicdo da Companhia, em 23 de setembro de
2005, nao foi fixada remuneracdo para administradores para o presente exercicio social, tendo em
vista que a Companhia encontra-se em fase pré-operacional.

Compromisso de compra e venda sujeito a certas condicdes

Em 4 de novembro de 2005, a Companhia celebrou instrumento particular de compromisso de
compra e venda (contrato) por meio do qual devera adquirir quotas de uma empresa detentora de
propriedade rural localizada no estado do Piaui (empresa), na regido nordeste do Brasil (a
“Propriedade™). O preco inicialmente fixado para a compra da Propriedade ¢ de R$66.630.000,
sujeito a ajustes decorrentes do resultado das avaliagdes conduzidas pela Companhia. Este
contrato foi aditado em 30 de dezembro de 2005.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

A obrigag@o da Companhia de adquirir e receber as quotas e pagar o preco, conforme previsto no
contrato, estd condicionada a ocorréncia e/ou cumprimento pelos Vendedores, até a data de
fechamento, das seguintes condigdes precedentes: a) exatiddo das declaracdes: as declaragdes
prestadas pelos vendedores no contrato sejam validas e verdadeiras na data de fechamento; b)
conclusio de auditoria geral: a Companhia devera ter concluido auditoria para o desenvolvimento
e implantagdo de projeto de desenvolvimento agricola, da qual devera resultar avaliagdo positiva
das condi¢des para o desenvolvimento do projeto agricola pretendido pela Companhia, a sua
exclusiva e discricionaria satisfagdo, de acordo com os pardmetros e premissas propostos pela
Companhia para sua realizagdo; c) acesso a documentos ¢ informagdes: os vendedores deverdo
assegurar & Companhia o livre acesso aos documentos e informagdes necessarios para a
realizacdo da auditoria geral; d) restrigdes governamentais: inexisténcia de restrigdes ou
impedimentos impostos por o6rgdos competentes para regular o uso e ocupacdo do solo; e)
transferéncia da propriedade rural para a empresa: a propriedade rural devera ter sido transferida
para a empresa, livre e desembaragada de quaisquer 6nus, com excecdo daqueles decorrentes de
alguns financiamentos especificados no contrato, dividas de titularidade ou questionamento
quanto ao registro da propriedade; f) transferéncia de equipamentos e financiamentos
especificados no contrato; g) licengas: obtengo de todas as licengas, aprovagdes, arquivamentos
e anuéncias de qualquer pessoa ou autoridade governamental necessarias para a concretizacdo das
transacdes contempladas no contrato; h) inexisténcia de evento material adverso (definidos no
contrato): nenhum evento que possa afetar de forma relevante os negocios da empresa tenha
ocorrido ou ndo tenha sido remediado pela propria empresa ou pelos vendedores até a data do
fechamento; i) a Companhia tenha completado a distribui¢do publica de a¢des de sua emisséo,
conforme pedido junto a CVM; j) nenhuma lei ou regulamento que proiba ou restrinja a
consumacdo do contrato tenha sido promulgada ou baixada por qualquer autoridade
governamental competente.

A transferéncia da Propriedade esta sujeita a conclusio da auditoria geral até o prazo limite de 6
de margo de 2006, e devera ser formalizada por meio de compra e venda de quotas da sociedade
titular da Propriedade.

A Companhia entende que caso alguma das condigdes acima mencionadas ndo seja cumprida ou

caso a auditoria geral ndo seja concluida até 6 de margo de 2006, podera haver a renegociagdo do
prazo limite.
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Brasilagro Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas

(Companhia em fase pré-operacional)

Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em Reais)

10 Eventos subseqiientes

a. Em 16, 18 ¢ 20 de janeiro de 2006 os acionistas integralizaram, respectivamente,
R$ 113.050, R$ 56.525 ¢ R$ 56.525 em dinheiro, referentes a subscrigdo de capital de 24 de

outubro de 2005.
% * *
Ivo Alves da Cunha Pedro de Andrade Faria
Diretor-Presidente Diretor de Relagdes com Investidores

Mauricio de Araujo
Contador CRC 1 SP215426/0-2
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ESTUDO DE VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA DE
BRASILAGRO - COMPANHIA BRASILEIRA DE PROPRIEDADES AGRICOLAS

1. PREAMBULO

As informagbes aqui contidas foram preparadas pela Companhia exclusivamente para satisfazer os requisitos
da Instrucdo n°400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrucdo CVM 400”) e da Instrucdo n°202, de 6 de
dezembro de 1993, da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”). As informacbes aqui incluidas ndo
dispensam a leitura do Prospecto de Distribuicdo Publica Primaria de Agbes Ordinarias da BrasilAgro —
Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas (“Companhia”), datado de 29 de marco de 2006 (o
“Prospecto”) relacionados a oferta publica de distribuicdo priméria de acdes ordinarias de emissdo da
Companhia (“Oferta”), incluindo aquelas constantes da Secdo “Fatores de Risco” nas paginas 44 a 61 do
Prospecto. Adicionalmente, o presente Estudo de Viabilidade ndo constitui, no todo ou em parte, material de
marketing ou uma solicitacdo ou oferta para a compra de quaisquer valores mobilidrios, € ndo deve ser
considerado como um gquia de investimentos, tendo sido elaborado unicamente com a finalidade de cumprir
com as exigéncias da CVM no ambito da Oferta.

Nos termos do art. 56 da Instrucdo CVM 400, a Companhia atesta a veracidade, consisténcia, qualidade e
suficiéncia das informacées contidas neste Estudo de Viabilidade Econémico-Financeira (“Estudo” ou “Estudo
de Viabilidade”) e assequra que essas informacbes permitem aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta, observadas as informacées contidas no Prospecto e neste Estudo, em
especial aquelas constantes da Secdo “Fatores de Risco”, nas paginas 44 a 61 do Prospecto. Ainda, nos termos
do art. 56, § 1° da Instrucdo CVM 400, o Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A., na qualidade de
coordenador lider da Oferta (“Coordenador Lider”), declara que tomou todas as cautelas e procurou agir com
elevados padrées de diligéncia para assequrar que as informagbes constantes do presente Estudo sdo
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta, observadas as informacées contidas no Prospecto e neste Estudo, em
especial aquelas constantes da Secdo “Fatores de Risco” nas paginas 44 a 61 do Prospecto.

Para o correto entendimento do presente Estudo de Viabilidade, é necessario considerar que as
informacoes aqui contidas, especialmente as projecdes, estdo sujeitas a influéncia de diversas variaveis,
tais como as circunstancias econdémicas, regionais e comerciais presentes em cada momento, e riscos,
inclusive o risco de a Companhia nao implementar a estratégia de negécios conforme descrito aqui e
no Prospecto, o que confere um elevado grau de incerteza a tais informagdes, as quais foram obtidas a
partir de premissas que podem, no todo ou em parte, nao se verificar no futuro.

Com efeito, as premissas futuras a partir das quais as projecdes foram elaboradas, incluindo, dentre
outras, aquelas relacionadas ao preco de venda dos produtos, custos de producdo e indices estimados
de produtividade futura, sdo indicadores atuais utilizados para a realizacdo do presente Estudo. Elas
podem ndo se concretizar ou ndo permanecer os mesmos durante a operagdo da Companhia, e, ainda
gue se concretizem, inUmeros outros fatores, incluindo, dentre outros, aqueles referidos aqui e no
Prospecto, podem ser determinantes para que as taxas esperadas de retorno ndo sejam alcangadas.

Os fatores que poderdo impactar as premissas futuras e conseqlientemente as projecdes aqui contidas
incluem, dentre outros:

e a conjuntura econémica, politica e de negdcios no Brasil;

e a auséncia de historico operacional, histérico de demonstragdes financeiras ou qualquer histdrico
negocial da Companhia. Conseqlentemente, ndo ha como assequrar que a Companhia, ao
desenvolver suas operacoes, incorra nos custos ou aufira as mesmas rentabilidades projetadas;

e a capacidade da Companhia de implementar sua estratégia operacional e seu plano de negdcios,
inclusive sua capacidade para contratar financiamentos quando necessario e em termos razoaveis;
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e alteracbes no mercado brasileiro e internacional de commaodities agricolas;

e mudancas de precos do mercado imobilidrio relacionado ao setor agricola brasileiro;

e 0 nivel de endividamento e outras obrigagdes patrimoniais da Companhia;

e inflacdo, desvalorizacdo do Real e flutuagcoes da taxa de juros;

e alteracGes nas leis e requlamentos, presentes e futuros, inclusive os relacionados a matéria ambiental;

e intervengbes governamentais, resulftando em alteracbes na economia, tributos, tarifas ou
ambiente regulatorio no Brasil; e

e 0s fatores de risco apresentados na secao “Fatores de Risco”, nas paginas 44 a 61 do Prospecto.

Todavia, os efetivos resultados da Companhia podem ser adversamente impactados e
conseqlientemente comprovarem-se substancialmente diferentes das expectativas descritas
nas projecoes, sendo que essas projecoes nao consistem em garantia de um desempenho
futuro da Companhia. Por conta dessas incertezas, o investidor ndo deve basear-se
exclusivamente nas projecoes contidas neste documento para tomar uma decisdo de
investimento, devendo considerar cuidadosamente os riscos descritos na Secao “Fatores de
Risco” do Prospecto e todas as demais informac6es contidas no Prospecto.

Tendo em vista o fato da Companhia ndo possuir qualquer historico operacional ou acordos comerciais
significativos, exceto aqueles descritos no Prospecto e, em decorréncia dessa condicdo, foram incluidos
neste Estudo de Viabilidade certos dados macroeconémicos, comerciais e estatisticos relativos a
economia brasileira e aos setores agricola e imobilidrio no Brasil, nos quais a Companhia pretende
atuar. Nesse sentido, constam deste Estudo de Viabilidade informacées quanto a valores de iméveis no
Brasil, o preco de certas commodities agricolas e a posicdo competitiva e participagdo de mercado do
Brasil nos mercados agricolas globais. Essas informacbes provém de uma série de fontes publicas,
inclusive o Ministério da Agricultura Pecuaria e Abastecimento (“MAPA”), o Ministério dos Transportes,
o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (“IBGE”), Banco Central do Brasil (“BACEN"), a
Companhia Nacional de Abastecimento (“Conab”), além de fontes privadas reconhecidas e
consideradas idbneas, tais como a FNP Consultoria e Comércio Ltda. (“FNP”) e a Fundacdo Getulio
Vargas (“FGV”). A metodologia e a terminologia empregadas por essas diferentes fontes ndo sao
sempre as mesmas e os dados provenientes de diferentes fontes ndo sdo prontamente comparaveis e
os dados provenientes de diferentes fontes ndo sdo prontamente comparaveis. Ademais, fontes que
ndo a nossa Companhia utilizam metodologias ndo idénticas as nossas, podendo produzir resultados
que diferem de modo significativo das nossas estimativas, as quais estdo sujeitas a influencia das
circunstancias econémicas, regionais e comerciais em cada momento. Apesar de acreditar que essas
informacdes provém de fontes confiaveis, e de termos feito a diligéncia considerada necessaria para
nos assequrarmos disso, estes dados macroeconémicos, comerciais e estatisticos ndo sdo passiveis de
verificacdo de forma independente.

Por fim, é importante ressaltar que a Oferta das A¢cbes da Companhia, no ambito da qual o
presente Estudo foi elaborado, é destinada somente a investidores qualificados, conforme
definidos pelo artigo 109 da Instrucdo CVM 409, e no exterior junto a Investidores
Qualificados Estrangeiros (“Investidores Qualificados”). Todos os demais investidores que ndo
se enquadrem na categoria de Investidores Qualificados devem atentar para a inadequacao
da presente Oferta, uma vez que ela destina-se exclusivamente a investidores que tenham a
especializacdo e conhecimento suficientes para tomar uma decisdo de investimento
fundamentada. Apesar de referido alto grau de qualificacdo dos investidores publico alvo
dessa Oferta, recomenda-se que, no contexto da Oferta, os Investidores Qualificados entrem
em contato com seus advogados, contadores, consultores financeiros, bem como quaisquer
outros profissionais que julguem adequados para avaliar os riscos inerentes aos negécios da
Companhia, quando de suas respectivas decis6es de investimento na Oferta.
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2. INTRODUCAO

A Companhia foi constituida recentemente com o objetivo de explorar oportunidades no mercado
agricola brasileiro. A Companhia ainda nao iniciou suas operacdes e seu plano de negdécios atualmente
contempla a aquisicdo e arrendamento de propriedades rurais selecionadas, que a Companhia acredita
gue oferecam uma oportunidade atrativa para a producdo agricola e valorizacdo imobilidria. A
Companhia pretende adquirir e explorar suas futuras propriedades para produzir uma gama de
produtos agricolas (que podem incluir cana-de-aclcar, grdos, algoddo, bovinos e florestas), fazendo
uso de modernas tecnologias sempre que apropriado.

Este Estudo de Viabilidade demonstra, inicialmente, uma visao geral dos potenciais setores de atuagao
da Companhia, descrevendo em seguida as principais estratégias e principios de atuacdo a serem
adotados no desenvolvimento de seus negocios. Logo apds, este Estudo de Viabilidade apresenta os
projetos de investimento pretendidos pela Companhia e suas principais caracteristicas. Relativamente a
cada um dos projetos de investimento aqui identificados, sdo apresentadas as taxas esperadas de
retorno, obtidas a partir das premissas adotadas para cada caso.

E importante ressaltar que cada um dos projetos descritos neste Estudo de Viabilidade reflete os ramos
de atividade em que a Companhia pretende, em principio, atuar. No entanto, anteriormente a
implementacdo de cada investimento relevante, a Companhia ird conduzir estudos para avaliar a sua
adequacao e retornos esperados.

A decisao da Companhia de realizar investimentos em propriedades imobilidrias serd baseada na avaliacdo de
uma quantidade de fatores. Além da avaliacdo da localizacdo dos terrenos, serdo realizados trabalhos de
andlise da composicdo do solo e da agua, incluindo a sua qualidade e adaptacdo para o uso previsto,
classificacdo das diversas areas integrantes da propriedade, os seus usos anteriores, uma descricdo que
contemple as serviddes, direitos de passagem e outras questoes de propriedade, serdo obtidas fotografias de
satélite (Uteis para relevar caracteristicas de drenagem do solo durante distintos ciclos de precipitacdo) e
levantados dados comparativos detalhados em relagdo as propriedades vizinhas (geralmente em um raio de
50 quilébmetros). Analisaremos ainda a logistica de distribuicdo e infra-estrutura, as necessidades de
investimento em maquinario e os impactos nos custos produtivos.

Para decidir sobre um investimento, a Companhia dedicara especial atencdo a situacao legal e financeira do
ativo e, caso seja necessario adquirir uma empresa cujo ativo seja a propriedade, a Companhia realizarg, além
de due diligence estritamente imobiliaria, uma auditoria societaria detalhada da sociedade.

Com base nos fatores aqui descritos, a administracdo da Companhia deverd preparar um informe
detalhado que incluird a andlise, dentre outros, dos seguintes aspectos:

e Andlise quantitativa com modelo produtivo por atividade com a distribuicio do uso da
terra, custos diretos, gastos comerciais, gastos de estrutura, margens, investimento
necessario e rentabilidade estimada;

e Racional do investimento com os principais argumentos qualitativos do projeto;

e Analise de sensibilidade com a alteracdo das variaveis principais do negdcio como o prego
das commodities e retornos esperados.

Uma vez preparado este informe, a administracdo fara analisar e aprovar no ambito do Conselho de
Administracdo a decisdo de compra. Esta decisdo com as suas principais condicdes serd tomada por, no
minimo, a maioria dos Conselheiros.

A Companhia realizaréd a avaliacdo de projetos de investimento de modo a identificar as oportunidades

gue considere adequadas para a destinacdo dos recursos que tenha disponiveis, incluindo os recursos
captados por meio da Oferta.
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Com base nos estudos e andlises descritos neste Estudo e no Prospecto da Oferta, desenvolvidos a
partir de intenso trabalho de campo e pesquisas por parte da Companhia, acreditamos que seremos
capazes de identificar as oportunidades para investimento dos recursos que teremos disponiveis e
implementar nossos projetos em termos ajustados aqueles descritos neste Estudo. Conforme consta do
Prospecto, a Companhia adotard uma estratégia oportunista e, caso encontre dificuldades na execucdo
dos projetos na forma apresentada, podera avaliar e implementar outros investimentos que considere
adequados no setor agricola brasileiro, mantido o mesmo rigor e critérios basicos para selecao de
oportunidades e decisdo de investimento. Na hipdtese em que, por quaisquer circunstancias nao
previstas, ndo sejamos capazes de concretizar os investimentos na forma proposta, a Companhia
poderia inclusive sujeitar-se, mediante deliberacdo de seus acionistas em Assembléia Geral, a dissolucdo
(artigo 136,X, Lei n° 6.404/76), resultando na liquidacdo de seu passivo e divisdo de seu ativo
remanescente entre todos os acionistas, a qual poderia, também na forma da lei, ser pleiteada
judicialmente por acionistas representando 5% de seu capital social (artigo 206, II, b), justificada pela
incapacidade de preencher o seu fim social.

O presente estudo de viabilidade foi elaborado pelos membros da administracao da BrasilAgro, com
assessoria de empresa especializada, baseando-se no seu melhor entendimento e conhecimento
dos setores em questao e dos projetos vislumbrados pela Companhia, dentro das premissas aqui
exposta e limitacoes inerentes a este tipo de projeto envolvendo dados macroeconémicos,
comerciais e estatisticos e estimativas e projecoes. Apresentamos abaixo o curriculum das pessoas
fisicas e juridicas envolvidas na elaboracao do presente Estudo.

Ivo Alves da Cunha. Ivo Alves da Cunha foi, até 2005, presidente da GAFISA S.A., empresa presente no
mercado imobilidrio brasileiro desde os anos 60, onde adquiriu larga experiéncia em questoes
imobiliarias, ao longo de 40 anos. Na GAFISA, O Sr. Alves da Cunha dedicou mais de 30 anos a
implementacdo e gestao de projetos agro-industriais, tendo implantado, dentre outros projetos, (i)
usinas de aculcar de grande porte, tal como a Usinas Guarani S.A. em Olimpia-SP, (ii) fazendas de café e
citros, tal como a Ipanema Agricola S.A. em Alfenas-MG, (iii) fazendas de cacau e palmito, tal como a
Unacau Agricola Ltda.-BA, (iv) fazendas de pecuaria, tal como a Santiago, Eldorado Agropecuéria
Ltda.—PA. Ivo Alves da Cunha é também Conselheiro do SECOVI-SP e é formado em engenharia civil
pela Escola Nacional de Engenharia da Universidade do Brasil.

Pedro de Andrade Faria. Pedro de Andrade Faria integra a Tarpon Investimentos desde a sua fundacao, em
2002, como membro do comité de investimentos. Desde 2003, é sécio-diretor da Tarpon e responde pela area
de novos negécios. Antes disso, o Sr. Faria foi diretor gerente do Patria Banco de Negdcios e também
administrador de portfélio do JP Morgan Chase. Pedro de Andrade Faria recebeu um MBA (Masters in Business
Administration) pela Universidade de Chicago, com concentracdo em andlise de financas e empreendedorismo,
e é formado em administracdo de empresas pela Fundacao Getulio Vargas — FGV/SP.

Dinémica Engenheiros Associados. Para a elaboracdo do presente estudo, também contratamos a empresa
especializada Dinamica Engenheiros Associados (“Dinamica”). A Dinamica é uma empresa com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo e é prestadora de servicos de engenharia, avaliacoes e pericias,
engenharia ambiental e Direito. A Dinamica Engenheiros tem sua atuacdo concentrada nas seguintes areas:
Engenharia de Avaliagdes, Engenharia Ambiental e licenciamentos, Servigos técnicos na area de engenharia,
Direito e outros servicos como consultoria na aquisicdo de imoveis rurais. Incluem-se em sua carteira de
clientes, dentre outras, instituicdes como Banco Citibank S.A., Banco Cruzeiro do Sul S.A., Cargill Agricola S.A.,
Carrefour Comércio e Industria Ltda., Pinheiro Neto Advogados e Iveco Latin America Ltda. O quadro de sécios
da Dindmica inclui profissionais graduados em Engenharia civil, Agronomia, Direito, Engenharia de
Agrimensura e Geologia, contando também com profissionais com alto grau de especializacdo: MBA em
Gestdo e Tecnologias Ambientais, Pés-Graduando em Pericia e Auditoria Ambiental; Pés-Graduado em
Engenharia de Controle de Poluicdo, Doutor em Hidrogeologia, Pés-Graduado em Engenharia de Seguranca
do Trabalho; Pés-Graduando em Pericia e Auditoria Ambiental. A empresa tem experiéncia em avaliacoes de
imoveis, estudos para a aquisicdo de imdveis rurais, pericias, licenciamentos ambientais direito (tributario,
imobilidrio, ambiental e agrario), regularizacdo de iméveis urbanos e rurais, avaliagdo de passivos ambientais,
inspecdes técnicas de obras residenciais, rodoviarias e industriais.

A-69 Brasilagro_Definitivo_e5



Informacgoes Adicionais sobre os Elaboradores do Estudo de Viabilidade

Os Srs. Ivo Alves da Cunha e Pedro de Andrade Faria sdo, respectivamente, Diretor Presidente e Diretor
de Relagdes com Investidores da Companhia, estando portanto vinculados aos negdcios a serem
desenvolvidos pela Companhia e cuja viabilidade é objeto do presente Estudo. A Dinamica Engenheiros
Associados é uma empresa independente e especializada em consultoria e ndo tem qualquer interesse,
participacao ou vinculacdo aos negocios a serem desenvolvidos pela Companhia.

As opinides dos elaboradores do presente Estudo encontram-se refletidas nos resultados e anélises aqui
descritos.

Os projetos inicialmente contemplados pela Companhia foram analisados e tiveram sua viabilidade
verificada, de maneira independente, por profissionais renomados em cada um dos segmentos
contemplados. Segue um breve resumo de suas principais qualificacdes:

Projeto Graos

Rodrigo Rodrigues: Formado Engenheiro Agrénomo pela ESALQ com Pés Graduagdo pela Universidade
de Sao Paulo, com MBA pela Fundacdo Getulio Vargas. Atuou como assistente técnico nas Fazendas
Santa Isabel, Morumbi e Bela Vista, nos municipios de Jaboticabal e Guariba, de dezembro de 1997 a
maio de 1998, nas areas de cana-de-aclcar e soja, foi consultor técnico da C&M Consultoria Agricola
nas areas de grdos e cereais nos Campos Gerais Paranaenses; foi também Consultor Técnico da Insolo
Solugdes Agricolas nas areas de graos e cereais nos Campos Gerais Paranaenses e sul do Estado de Sao
Paulo, de setembro de 1999 até agosto de 2003, sdcio da empresa de 2002 a 2003. Atualmente é
diretor da Impar Consultoria, desde agosto de 2003. O Sr. Rodrigues também é produtor rural nos
Estados de Sao Paulo, Minas Gerais (cana-de-agucar e soja) e Maranhao (soja, milho e arroz).

Projeto Cana de Acucar

Julio Maria Martins Borges: Formado em Economia com P6s Graduacao em Planejamento Econdémico e
Social na Universidade de Brasilia. Tem mestrado em Economia pelo Instituto de Pesquisas Econdémicas
(IPE) da Universidade de Sao Paulo (USP). Como professor do Departamento de Economia da USP
elaborou diversos trabalhos académicos publicados no Brasil e no exterior. Atuou como economista na
assessoria de Planejamento e Controle da Universidade de Brasilia e na Hidroservice Engenharia em Sao
Paulo. Além disso, foi economista do Grupo COPERSUCAR/UNIAO por sete anos e responsavel pela
assessoria da Diretoria do mesmo Grupo durante treze anos. Possui larga experiéncia profissional em
andlises e estudos econémicos relacionados a agroindustria canavieira e energia, bem como em
avaliacdo da politica econémica do governo e seu impacto nos resultados dos negdcios. Atuou como
membro do Conselho Consultivo de Tecnologia do Centro de Tecnologia da Copersucar-CTC,
representando a Diretoria desta empresa. Também foi membro do Comité Internacional organizador
do evento International Symposium on Alcohol Fuels- ISAF. E membro da Camara Consultiva de Actcar
e Alcool da Bolsa de Mercadorias e Futuros-BM&F e &rbitro do tribunal arbitral da mesma instituicao.
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Projeto Pecuaria Bovina/Graos

Alcides de Moura Torres Junior: Formado Engenheiro Agronomo pela ESALQ. Possui diversos artigos
publicados sobre estes temas nos mais variados veiculos de informacao especializados no agronegdcio.
Palestrante e facilitador em diversos cursos, semindrios, simpdsios e encontros agropecuéarios dentro e
fora do pais. Histérico e perspectivas de mercado pecudrio (leite e corte); administracdo rural
(tecnologia e resultados); estratégias para empresas agropecudrias; gestao pela qualidade total; custos
e resultados de empresas pecuarias; calculos e gestdo de custos de producdo; atuacdo da empresa de
consultoria e servicos para o setor rural; importancia do cooperativismo para o setor leiteiro; o
agronegocio brasileiro. Atualmente é diretor da Scot Consultoria, editor dos informativos agro-
econdmicos Tem Boi na Linha, Boi & Companhia e Carta Boi. Coordena na Scot Consultoria a divisao
de pesquisas econdmicas e de mercado, de analises negociais e setoriais, de insumos e de derivados da
industria frigorifica. Atua com sua equipe no mercado de consultoria e servicos em gestao integrada de
custos, mercado pecuario (boi e agricultura de apoio a pecuaria), mercado de alimentos concentrados e
insumos, marketing e consultoria estratégica para produtores, agroindustria, fabricantes de insumos,
cooperativas associacoes e federacdes de produtores e consultorias privadas e publicas.

Projeto Floresta

Haroldo Klein: Formado em Engenharia Florestal pela Universidade Federal de Mato Grosso com
Especializacdo em Administracdo Rural pela Universidade de Lincoln-NZ e em manejo de florestas
plantadas pela Universidade Federal do Parana. Sr. Klein é Soécio proprietario das empresas KLM
Florestal Ltda. e KLM Reflorestadora Ltda. atualmente é Presidente da Associacdo dos Reflorestadores
do Estado de Mato Grosso. Entre 1987 e 1996 foi chefe do departamento de Agropecuéria da Sadia
S.A. e professor visitante do curso de Engenharia Florestal.
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3. Metodologia do Trabalho
O presente Estudo de Viabilidade foi elaborado em observancia a seguinte metodologia:

e Exceto quando expressamente referido de outra forma, os valores e estimativas apresentados,
especialmente os que se referem a custos de producao e investimentos necessarios, foram obtidos a
partir de fontes da Companhia, que incluem diligéncias e contatos junto a pessoas ligadas as
atividades que a Companhia pretende desempenhar, consultores, técnicos e especialistas, em todos
0s casos julgados confidveis, imparciais e adequados aos fins aqui previstos;

e As informacdes tém como data-base dezembro de 2005, salvo conforme expressamente
indicado de outra forma e exceto os dados divulgados pela FNP em seu relatério periédico, que
se referem a julho de 2005, e pela Consultoria Hawkins Wright, que se referem a marco de
2005, e os valores sao apresentados em termos constantes, em Reais, desconsiderando
gualquer impacto de inflacdo ao longo do tempo, com excecdo dos valores expressamente
indicados em délares norte-americanos;

e Todos os célculos e valores apresentados, inclusive as taxas de retorno esperadas, consideram () o
desenvolvimento pela Companhia de projetos com as caracteristicas e dimensdes descritas nos
subitens (1) a (3) de cada uma das secdes deste Estudo de Viabilidade (cada secdo é dedicada a um
projeto) e (i) os prazos de operacdo idealizados para cada projeto, sendo certo que, sem prejuizo do
guanto exposto na Introducdo, podem ocorrer significativas variacdes entre a area idealizada pela
Companhia no presente Estudo de Viabilidade e a area gue sera efetivamente encontrada e utilizada,
bem como no periodo de operacdo do projeto. Quaisquer de tais variacdes podem implicar em
alteracdes significativas nos resultados aqui apresentados;

e Todos os valores apresentados sdo aproximados, mesmo quando ndo expressamente indicado dessa
forma, e provém de estimativas e assuncdes que a Companhia considera razoaveis;

e As taxas de retorno referidas no item (12) de cada uma das secdes deste Estudo de Viabilidade
sdo relativas a cada projeto isoladamente e ndo a Companhia como um todo, e ndo levam em
consideracdo tributos corporativos (imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro)
incidentes sobre seus resultados ou os custos administrativos da Companhia;

e A metodologia utilizada pela Companhia para a avaliacdo do retorno. A TIR é a taxa que remunera o
investimento e que torna nulo o valor presente liquido dos fluxos de caixa. Esta metodologia é
amplamente para a aceitacdo ou rejeicdo de projetos critério matematico imparcial e larga utilizagdo
pela comunidade financeira para a comparacao de alternativas de investimentos.

e Assumiu-se, para a apresentacdo dos valores e célculos deste Estudo de Viabilidade, que a
Companbhia ird operar com 100% de capital préprio, ndo considerando o impacto de eventuais
financiamentos.

Consideracdes sobre a taxas de retorno calculadas para cada projeto:
e A base tedrica que valida a utilizacdo da TIR como metodologia de avaliacdo da projetos

confirma que a taxa interna de retorno independe da taxa de juros do mercado financeiro. E
uma taxa intrinseca do projeto, dependendo apenas dos fluxos de caixa projetados.

0= - yalor do investimento + M
= T L (TIRY
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A TIR encontrada deverd ser comparada com a taxa de desconto no momento da decisdo do
investimento ou financiamento. Para aceitar o investimento, a TIR devera ser maior do que o
custo de oportunidade.

A Companhia definiu como taxa que determina seu custo de oportunidade a taxa de 10% ao
ano antes dos impostos. Como regra geral para investimento, temos:

Se TIR > taxa de desconto - aceitar
Se TIR = taxa de desconto - indiferente
Se TIR < taxa de desconto - rejeitar

Na avaliacdo dos projetos nao foram considerados os impostos relativos a cada projeto, sendo
o retorno apresentado antes do Imposto de Renda e Contribuicdo Social pelos seguintes
motivos: (a) O objetivo é apresentar o retorno de cada projeto especifico e ndo da Companhia
como um todo, uma vez que existem implicagdes a respeito da alavancagem, por exemplo,
gue influenciam o imposto a ser cobrado; (b) Apresentar o retorno antes do Imposto de Renda
¢ pratica comum no mercado financeiro; aplicacdes em CDB, Poupanca e em fundo de
investimentos todos apresentam seus retornos antes dos impostos; (c) a ampla variedade de
investimentos passiveis de realizacdo pela Companhia permite formar um portfolio de
aplicacbes muito diversificado e nao seria possivel antecipar o efeito da composicdo de tais
projetos e o impacto nos resultados da Companhia, desta forma, ndo é possivel antecipar os
gastos com Imposto de Renda e Contribuicdo Social que a companhia tera.

Apesar de nado ser possivel precisar a magnitude do impacto, o Imposto de Renda e
Contribuicao Social terd um efeito negativo sobre as taxas de retorno apresentadas para cada
um dos projetos.

O estudo de viabilidade foi preparado em termos reais, o que significa que a inflacdo nao tem
qualquer impacto na avaliacdo dos projetos, ou seja, a inflacdo projetada nao impacta o
calculo da taxa de retorno ou da avaliagdo da Companhia. Esta metodologia pressupde que
por se tratar de projetos de longo prazo, as taxas de inflacdo de receita e custo irdo convergir,
desta forma, a inflacdo torna-se irrelevante para a apuracao da taxa de retorno dos projetos.

A companhia utilizou a metodologia de apresentacdo de taxas de retorno em termos reais
pelas seguintes razdes: (a) metodologia amplamente utilizada pela comunidade financeira para
avaliar projetos de longo prazo, principalmente por facilitar a comparacdo de projetos em
industrias com dinamicas diferentes e (b) elimina a necessidade de previsdes macroecondmicas
de longo prazo, que normalmente contém um elevado grau de incerteza.

A inflacdo verificada ao longo do periodo projetado pode alterar consideravelmente a as taxas de

retorno apresentadas para os projetos, principalmente em cendrios de forte oscilacdes
macroecondmica e quando as receitas e custos sofrerem influéncia de indices inflacionarios distintos.
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4. Visao Geral dos Setores de Atuacao da Companhia
4.1. Setor Agricola

Com um clima diversificado, chuvas regulares, energia solar abundante e quase 13% de toda a dgua
doce disponivel no planeta, o Brasil dispde, segundo o MAPA, de 388 milhdes de hectares de terras
agricultaveis férteis e de alta produtividade, dos quais 90 milhdes ainda nao foram explorados. Esses
fatores fazem do pafs um lugar de vocacdo natural para a atividade agricola, que hoje ja representa a
principal locomotiva da economia brasileira.

A Companhia acredita que o Brasil tem potencial para aumentar a sua area cultivada devido ao seu
clima favoravel, topografia relativamente plana e uma disponibilidade substancial de terras araveis que
sdo propicias para a agricultura mecanizada. O crescimento da producdo de soja no cerrado da regiao
centro-oeste do Brasil é um exemplo de aumento de producdo no setor agricola brasileiro. Tal
crescimento foi em grande parte alcancado por meio de desenvolvimento de novas tecnologias
(fertilizacdo e variedades especiais de sementes) que permitiram a conversdo de grandes areas de
cerrado antes inexploradas em areas agricolas.

A Companhia acredita que as terras atualmente utilizadas como pastagens no Brasil sdo uma fonte para
futura expansdo da producdo de graos e oleaginosas devido a facilidade de sua conversdo para terras
agricolas mecanizaveis, a qual resulta do fato de ja se encontrarem em fase de desenvolvimento e terem
portanto solo minimamente preparado, e a sua localizacdo, muitas vezes proxima a areas tradicionais de
plantacdo. Areas utilizadas para a exploracdo da pecudria sdo, freqlientemente, uma boa fonte para
produtores interessados em expandir a 4rea plantada, e em muitos estados brasileiros ha diversas fazendas
dedicadas a criacdo de gado. A conversdo de dreas de pastagens para plantacdes de soja tem sido uma
constante nos Ultimos anos e a Companhia acredita que, a longo prazo, as terras de pastagens irdo propiciar
uma fonte ainda mais importante para a expansao da plantacdo de graos e oleaginosas do que as areas de
cerrado virgem, tendo em vista que sao mais facilmente convertidas, sujeitas a menos restricdes legais para
seu uso, bem como a diminuicao das areas virgens de cerrado disponiveis.

No entanto, é importante ressaltar que as premissas acima adotadas pela Companhia referem-se a um
cenario futuro e, portanto, ndo ha qualquer garantia de que tais premissas realmente se concretizem.

De acordo com informacao disponibilizada pelo MAPA, o agronegécio, incluindo todo o elo produtivo,
desde o fornecimento de insumos até o processamento, distribuicdo e consumo, foi responsavel em
2003 por aproximadamente 33,8% do PIB, 42% das exportacdes totais e 37% dos empregos
brasileiros, sendo 17,7 milhdes de trabalhadores somente no campo. Entre 1999 e 2004, a taxa de
crescimento médio do PIB agropecuario, que leva em consideracdo apenas a producdo agropecudria,
foi de aproximadamente 5,2% ao ano. No ano de 2004, as vendas externas de produtos agropecuarios
renderam ao Brasil um superdvit de aproximadamente US$ 34,2 bilhdes, um aumento de
aproximadamente 31,7% em relagdo ao ano anterior.

De acordo com o MAPA, em 1993, as exportacoes do setor agropecudrio eram de aproximadamente US$
15,9 bilhdes, com um superavit de US$ 11,7 bilhdes. Em onze anos, o pais dobrou o faturamento com as
vendas externas de produtos agropecuarios e teve um crescimento superior a 100% no saldo comercial. De
acordo com o MAPA, esses resultados levaram a Conferéncia das Nacdes Unidas para o Comércio e
Desenvolvimento (Unctad) a prever que o pais sera o maior produtor mundial de alimentos na préoxima década.

Dados consolidados sobre o sobre o setor agricola brasileiro para o ano de 2005 ainda nao foram
publicados pelo MAPA (Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento), tendo sido esta a fonte
oficial utilizada na elaboracdo do presente Estudo devido a abrangéncia de seu trabalho e a clareza de
suas analises, o que parece evidenciar a confiabilidade das informacdes que disponibiliza. Contudo,
algumas informacoes emitidas por outras fontes referentes ao ano de 2005 no setor agricola ja foram
publicadas e permitiram realizar exercicios de verificacdo da consisténcia das tendéncias apresentadas
nesta secao, tal como a sequir.
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De acordo com dados do CNA-CEPEA/Esalqg, o agronegdcio no Brasil em 2005 registrou uma retracdo
de 4,66%. As dificuldades enfrentadas no campo podem ser relacionadas a varios fatores, como a
valorizacdo do Real, o aumento dos custos do produtor brasileiro, a politica de manutencao de juros
altos, a falta de investimentos em infra-estrutura fisica e problemas na defesa agropecuéria.

Os resultados do setor agricola em 2005, referidos no paragrafo anterior, j4 estdo refletidos no
presente Estudo e na apuracdo de projecdes aqui contida, uma vez que as premissas utilizadas para
precos agricolas, custos de producao, etc., estdo apresentadas com data base de dezembro de 2005.

O Brasil ¢ um dos lideres mundiais na producao e exportacdo de vérios produtos agropecudrios. E o
primeiro produtor e exportador de café, aclcar, alcool e sucos de frutas. Além disso, ocupa posicdo de
destagque no ranking das vendas externas de soja, carne bovina, carne de frango e tabaco. Projecdes do
MAPA indicam que o palis tem o potencial para se tornar, em pouco tempo, o principal pélo mundial
de producdo de algodao e biocombustiveis, feitos a partir de cana-de-aclcar e 6leos vegetais. Milho,
arroz, frutas frescas, cacau, castanhas, nozes, além de suinos e pescados, sdo destaques no
agronegocio brasileiro, conforme estudos divulgados pelo MAPA.

O quadro abaixo indica a posicdo ocupada pelo pais no ranking dos maiores produtores e exportadores
dos seguintes produtos, em 2003:

Produto Producao Exportacao
Suco de Laranja 1° 1°
Café 1° 1°
Acucar 1° 1°

Soja 2° 1°
Carne Bovina 2° 1°
Frango 2° 1°
Milho 3° --*

* Exportacdes nao significativas

Fonte: MAPA

4.2. Setor Imobiliario Rural

Integram esta secdo informagdes relativas a valorizacdo de terras no Brasil. As valorizagdes indicadas
abaixo dizem respeito a regides agricolas tradicionais (Parana, Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Sao
Paulo) e de fronteira (Mato Grosso e Mato Grosso do Sul).

Segundo dados da FGV, as valorizacbes de precos para as regides em questdao, no periodo de
dezembro de 1995 a dezembro de 2004, foram maiores que a inflacdo segundo o indice de Precos ao
Consumidor Amplo (“IPC-A"), medido pelo IBGE, sendo a maior diferenca apresentada no estado de
Mato Grosso, de 200 pontos percentuais. A valorizacdo apresentada no periodo representa um
crescimento real de 5,09% a.a para o Brasil e 8,22% a.a para o Mato Grosso. Ja o Estado de Sdo
Paulo, regido tradicional e, portanto, sujeita a menores variacdes, apresentou crescimento de apenas
2,74% a.a..

Valorizacdo Nominal Lavoura
Brasil 201%
Mato Grosso 293%
Mato Grosso do Sul 259%
Parana 281%
Rio Grande do Sul 255%
Santa Catarina 249%
Séao Paulo 146%
IPCA 93%
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Taxa Composta de Crescimento Anual (Real) Lavoura
1995-2004
Brasil 5.09%
Mato Grosso 8.22%
Mato Grosso do Sul 7.16%
Parana 7.86%
Rio Grande do Sul 7.00%
Santa Catarina 6.80%
Sao Paulo 2.74%

Esses valores refletem a média apurada em cada uma das regides objeto de andlise, segundo a
metodologia adotada pela FGV, sendo certo portanto que, em localidades especificas de tais regides
podem ser encontrados percentuais de valorizacdo que diferem dos referidos acima. Além disso, os
numeros apresentados representam apenas valorizagdes de terras de lavoura ja aproveitadas para fins
produtivos, sendo que nenhum ganho por melhoria da terra foi considerado.
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5. A Estratégia de Nego6cios da Companhia

Acreditamos que o Brasil apresenta condicdes naturais favoraveis para a producdo de uma ampla gama de
produtos agricolas, e que atualmente existe uma oportunidade importante para adquirir e desenvolver
propriedades agricolas a precos atrativos no pais. Acreditamos ainda que, no presente momento, seremos um
dos poucos investidores institucionais de grande porte dedicados ao setor agricola emergente do Brasil, e que
por isso estamos bem posicionados para aproveitar tal oportunidade. Para a implementacdo da nossa
estratégia de negdcio, pretendemos adotar as seguintes estratégias:

Visao Imobilidria do Negocio. Pretendemos encarar a atividade agricola com uma visdo imobiliaria,
procurando antecipar as tendéncias de desenvolvimento agricola. Para tanto, esperamos focar nossos
investimentos em terras pouco desenvolvidas, localizadas fora de regides agricolas tradicionais, e/ou
propriedades com chances de valorizacdo em funcdo de sua proximidade com infra-estrutura ja
existente ou cuja instalacdo é esperada. Além disso, a Companhia buscarad oportunidades advindas de
situacdes de estresse financeiro, tais como a aquisicdo de propriedades sub-avaliadas ou de vendedores
em dificil situagao financeira. Esperamos, apds desenvolvimento das nossas propriedades, obter ganhos
a médio e longo prazo em decorréncia da valorizagao que iremos adquirir.

Portfélio Diversificado de Propriedades. Pretendemos implantar uma logica de portfélio na gestdo de
nossa operacdo, buscando diversificacdo de culturas, regides, tipos de solo, clima e perfis de fluxo de
caixa. Acreditamos que esta estratégia permitirda uma reducdo de riscos relacionados a preco, clima,
guestdes fundiarias e financeiras, sem prejudicar de forma significativa a nossa expectativa de retorno.

e Atuacdo Agricola em Nivel de Estado da Arte. Pretendemos buscar altos niveis de produtividade
agricola através do emprego de técnicas agricolas avancadas e investimentos em tecnologia.
Acreditamos que, no Brasil, hd uma oportunidade importante para desenvolver terras ndo
desenvolvidas e baratas e alcancar altos indices de produtividade agricola. A produtividade de nossas
futuras propriedades ira refletir, em grande parte, o investimento a ser feito em tecnologia para o seu
desenvolvimento. Esperamos utilizar tecnologias modernas, tais como fertilizacdo, correcdo
sistematica do solo, mecanizacao dos processos de plantacao e colheita e agricultura de preciséo para
aumentar a produtividade e o valor de nossas propriedades.

e Emprego de Praticas de Gestdo Comprovada. Pretendemos fazer uso das melhores praticas de
gestdo nas atividades agricola, financeira e comercial, utilizando a experiéncia comprovada de
nossos Acionistas Fundadores no setor agricola da Argentina e nos ramos imobilidrio e
financeiro no Brasil. Esperamos usar a experiéncia deles para aprimorar nossos critérios de
investimento e sustentar a operacdo eficiente de nossas propriedades produtivas.

Atualmente esperamos investir e desenvolver propriedades para a producdo de um ou mais entre os
seguintes produtos: cana-de-acucar, soja, milho, algodao, florestas e pecudria, conforme descritos a
seqguir. Ndo obstante o referido, importa salientar que somos uma Companhia constituida
recentemente, sem histérico de operacdes e ndo podemos assegurar que conseguiremos implementar
nossas estratégias conforme aqui descritas. Pretendemos ser oportunistas no setor agricola brasileiro
gue esta se desenvolvendo rapidamente, e nos reservamos expressamente o direito de modificar nossa
estratégia inicial e buscar novas oportunidades no setor agricola brasileiro que, em nosso julgamento,
sejam consideradas atrativas. Assim, nossas estratégias e operacdes podem mudar substancialmente da
estratégia inicial descrita neste Estudo.

A seguir, encontra-se uma descricdo bastante detalhada de cada um de tais potenciais projetos da
Companhia, sendo que relativamente a cada um deles se apresenta:

e uma visdo do mercado do produto agricola eleito;
e as caracteristicas desejadas para as areas onde devera ser implantado o projeto;

e as dimensdes esperadas do empreendimento;
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e um cronograma geral de implementacéao;

e areceita por unidades-base de producdo esperada com a venda dos produtos agricolas;
e 05 niveis de produtividade que se espera obter;

e 05 custos de producdo estimados;

e 05 investimentos que, estima-se, serdo necessarios;

e aorganizacdo do pessoal que trabalhard na implementacao e operacao do projeto;

e 0s tributos incidentes sobre a atividade; e

e 3 expectativa de retorno do investimento, incluindo as variagdes de tais retornos de acordo
com diferentes cenarios.

Projeto Cana-de-actcar

Visao do Mercado

A Companhia acredita que a sustentacdo dos precos do petroleo em patamares elevados esta contribuindo
fortemente para aumentar a rentabilidade do setor sucro-alcooleiro. As vendas dos carros “flex fuel” tém
superado todas as expectativas autorizando prever uma demanda crescente por alcool nos préximos anos.

Por outro lado, ocorreu forte reducdo dos estoques mundiais de agUcar motivada ndo sé por quebras
de safras como por maior demanda dos paises asiaticos e das ex-republicas soviéticas, levando os
precos a patamares elevados, conforme demonstra o grafico abaixo que acompanha a evolucédo a partir

de junho de 1986 até outubro de 2005:
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Fonte: Bloomberg, baseado na New York Board Trade, contratos futuros, Ticker SB1 (CMDTY)
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A Companhia acredita que, nos proximos anos, devera se acentuar a tendéncia de alta de precos dos
mercados de acucar e alcool, norteados pelo petréleo, ja que o alcool desempenha papel de substituto
do petréleo. Ademais, a Companhia acredita que tal tendéncia serad reforcada pelo crescimento da
demanda mundial por commodities (metalicas, agricolas e energéticas) em razao do forte crescimento
econdmico da Asia.

E previsto um crescimento de 70% na é4rea plantada no Brasil com cana-de-acticar nos préximos 10
anos para atender o aumento de demanda de acUcar e alcool, devendo o &lcool balizar a formacao de
preco do acglcar nos proximos anos, conforme descrito pelaFNP, no Agrianual 2006.

Acrescente-se a esperada eliminacao dos subsidios a producdo de aclcar pela Comunidade Européia, o
gue possibilitard aumento nas exportacbes em face da provavel reducdo de producdo do acucar
proveniente de beterraba.

(1) Introducao

A Companhia pretende implantar empreendimento agricola para a producao de cana-de-aglcar em
regiao com potencial de valorizacdo e contratar a venda dessa producdo para unidade industrial
processadora a ser instalada em sua proximidade.

Com esse objetivo sera feita aquisicdo de drea em regido apta para cultivo de cana-de-aclcar, que, somada
com outras areas a serem arrendadas, proporcionem tamanho suficiente para assegurar o interesse de grupo
industrial em instalar unidade processadora, estimando-se que uma unidade industrial necessita de 2,5 milhdes
de toneladas por ano para operar em nivel economicamente adequado.

A Companhia considera que alguns principios importantes deverdo ser observados na selecdo da area
para a implementacao do empreendimento:

e A drea inicial a ser adquirida serad idealmente extensa, considerando que: (i) o simples andncio de
aquisicdo e as expectativas decorrentes da futura utilizacdo da terra poderao dar ensejo a valorizagdo
das areas vizinhas e (i) possibilitard a implementacdo de agricultura de larga escala por meio de um
projeto racional planejado e economia de escala no transporte de matéria-prima;

e As aquisicbes deverdo ser feitas, idealmente, em regido onde ainda ndo existam outras
unidades industriais processadoras de cana-de-agUcar e o preco ainda esteja balizado por
atividade de pecuaria ou producédo de graos;

e Para atender a questdo de logistica para exportacao, as areas a serem escolhidas deverao ser
servidas por rodovias ou ferrovias e nao devem estar localizadas a mais do que 1.000
quilémetros de algum porto importante;

e As areas objeto deste projeto ndo poderdo estar ocupadas por florestas nativas ou mesmo com
alta densidade de &rvores isoladas ou macicos florestais compostos por arvores nativas
localizados de forma esparsa, evitando problemas com os érgaos ambientais;

e A drea deve contar com topografia adequada a mecanizacdo completa de todas as operacdes
agricolas; e

e Aregido deve ter regime pluviométrico conveniente, dispensando sistemas de irrigagao.

Como a Companhia ndo objetiva operar planta industrial, a viabilizacdo do projeto cana-de-acUcar esta
condicionada a contratacdo de venda com grupo industrial que se comprometa a comprar toda a
producdo de cana-de-aclcar e produzir conjuntamente acglcar e alcool para possibilitar reducao da
carga tributaria incidente sobre a venda da cana-de-actcar. Em contrapartida, a Companhia devera
assumir um compromisso de fornecimento de longo prazo.
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A implementacao tera que se adequar a instalacdo da industria processadora, que demanda cerca de 3
anos entre a elaboracdo de projetos, aquisicio de equipamentos, construcdes civis e testes
operacionais, prazo esse adequado para a aquisicdo de mudas, formacao e multiplicacdo de viveiros e
fornecimento estabilizado da cana-de-acucar.

Quando a propriedade adquirida estiver em producao e tiver sido alcancada a valorizacdo esperada, a
Companhia pretende dividi-la em lotes para facilitar a venda para investidores ou produtores de médio
e grande porte. Essas vendas serdo feitas com a condicdo de que os adquirentes se obriguem a manter
o contrato de fornecimento de cana-de-acUcar previamente firmado com o grupo industrial, no preco e
prazo estipulados.

(2) A definicao da regiao

Com o ambiente favoravel a instalacdo no pais de novos projetos para producdo de acucar e alcool,
gue inclusive vem atraindo investimentos estrangeiros, existem no momento varios empreendimentos
em implantacdo, com ampla predomindncia de preferéncia pelo Estado de S&o Paulo. Os
empreendimentos planejados para o Estado de Sdo Paulo estdo localizados especialmente nas regides
oeste e noroeste. O Estado de Sao Paulo tem atrativos importantes como a infra-estrutura e a logistica,
além da proximidade do ponto de Santos para facilidade de exportacdo. Por outro lado, no Estado de
Sado Paulo existem pontos desfavoraveis e decisivamente contrarios aos objetivos aqui apresentados:

¢ dificilmente se encontram 4reas grandes (propriedades em geral sdo pequenas a médias);
e 05 precos ja estdo em patamar elevado, impedindo ganho imobiliario significativo;

e as unidades industriais ja se sobrepdem, acarretando grande competicdo e inflacionando o
preco das terras;

e as exigéncias ambientais atingiram niveis extremamente altos (limitacdo de aplicacdo de vinhaca no
solo em funcao do nivel de potassio, restricdes ao transporte nas estradas, entre outros).

Assim, a Companhia passa a concentrar sua andlise nas demais regides passiveis de serem escolhidas
para novos empreendimentos dessa natureza, que incluem Mato Grosso do Sul, Minas Gerais e Goias,
gue deverdo se beneficiar igualmente da tendéncia de crescimento da atividade.

(3) Dimensionamento do empreendimento

Para atender ao fornecimento de 2,5 milhdes de toneladas, o empreendimento deverd contar com
aproximadamente 36.500 ha plantados com cana de agucar.

Para atender a essa necessidade de area o projeto prevé a aquisicao de parte da area e arrendamento
da outra parte, conforme seguinte composicao:

Cana a ser produzida em terras proprias.........cooceevveeeiieeiiieeiieenn. 21.700 ha
Cana a ser produzida em terras arrendadas ...........cccccceovvveeeiiiinncn 14.800 ha

Para dispor dos 21.700 ha de terras proprias havera a necessidade de adquirir 31.000 ha de area bruta,
conforme abaixo demonstrado:

Area ocupada com cana de aCUicar ...........ccoovoeveioeeieeeeeeeee 21.700 ha
Area de reserva legal (20% da drea total) ............ccococoovoeiiiia 6.200 ha
Area ocupada com estradas, carreadores (cerca de 5% do total) ..... 1.550 ha
Area com impedimentos — APP — 4reas de preservacao permanente

(cerca de 5% do total) .....eeeiiee e 1.550 ha
TOtAl e, 31.000 ha
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Estima-se que o custo unitario dessa area, em regido com o perfil sugerido, devera variar entre
R$4.140/ha e R$ 5.060/ha, o que resulta em um custo total de aquisicdo da drea de aproximadamente
R$140 milhdes. Conforme a FNP, o preco médio nas regides de Mato Grosso do Sul, Minas Gerais e
Goids, apresentou uma média de R$ 2.713, R$ 3.334 e R$ 2.530, respectivamente. De fato, as
particularidades apresentadas pelo projeto exigem terras com valores um pouco acima da média de
cada regiao.

Os arrendamentos de areas liquidas com 14.800ha deverdo ser contratados, conforme estimativas da
companhia, com base em oito a dez sacas de soja por hectare por ano, equivalentes, em valor, a um
intervalo de 30t a 40t de cana/alqueire (12,39t/ha a 16,52t/ha), convertidos em dinheiro através dos
parametros basicos da CONSECANA - Conselho dos Produtores de Cana-de-Acucar, Acucar e Alcool
do Estado de Sdo Paulo (“CONSECANA"), aplicavel em geral as demais regides produtoras do centro-
sul do pais.

O ritmo de aquisicbes e arrendamentos deverd atender ao cronograma fisico de implantacdo das
lavouras apresentado abaixo, sendo que a estratégia da Companhia é efetuar a aquisicdo da maior area
possivel no inicio, em face da valorizacdo esperada imediatamente apds se tornar conhecido o projeto
de implantacdo do empreendimento, de acordo com o seguinte programa:

AQUISIGA0 iNICial ......ooviiiiiii 31.000 ha
Arrendamentos em anos sucessivos ............. 14.800 ha

(4) Implementacao do empreendimento

O planejamento geral foi elaborado pela Companhia prevendo a primeira safra no terceiro ano a partir
da implantacdo do projeto, com producdo de 1 milhdo de toneladas de cana-de-aclcar, e crescendo
nos anos seguintes até entrar em regime de producao estabilizada anual de 2,5 milhdes de toneladas, a
partir do sétimo ano apds a implantacdo do projeto.

A formacao de lavouras de cana de acUcar é feita a partir de viveiros formados com mudas certificadas
e previamente tratadas contra pragas e doencas, fazendo-se a escolha das variedades levando em
consideracao (i) os cultivares que melhor se adaptem a regido escolhida e (ii) a escolha de plantas com
maturacdo precoce, média e tardia para cobrir todo o periodo de colheita (cerca de 200 dias de safra).

Cada hectare de viveiro proporciona mudas para plantio de outros 10 hectares ao final de periodo de
um ano. A partir desse dado foi organizado todo o planejamento de instalacdo das lavouras, formadas
a partir dos viveiros, para atender aos objetivos do empreendimento projetado.

Quando se instala uma nova unidade industrial para o processamento da cana-de-aclcar, procura-se
iniciar a atividade agricola com plantio mais intenso de forma a proporcionar disponibilidade de cerca
de 40% da capacidade da industria logo no primeiro ano de moagem, o que ocorre no terceiro ano
apds a implantacdo do projeto, crescendo sucessivamente nos anos seguintes até atingir a plena
capacidade industrial no sétimo ano apés a implementacdo do projeto.

O objetivo fundamental no planejamento operacional ndo é a area plantada mas sim a producao anual
gerada, podendo averiguar-se que a producdo de 2.500.000 toneladas é alcancada de forma
organizada ja no sétimo ano apés a implantacdo do projeto, permanecendo constante a partir desta
safra, apesar de pequenas flutuagdes observadas na drea total necessaria, que ocorrem devido as
diferencas de produtividades em cada corte, conforme explicitado no item 6 a seguir. Assim, é possivel
atingir a producado de 2,5 milhdes de toneladas de producdo com menos area plantada, conforme
objetivo de otimizacdo do projeto.
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O ciclo produtivo da cana de agucar inclui o plantio e mais 5 cortes anuais sucessivos, apés o que as
lavouras residuais sao erradicadas, por possuirem baixo potencial produtivo, e entdo é iniciado outro
ciclo com novo plantio.

Quando toda a producao dos 36.500 hectares estiver em regime estabilizado, existirao 6 estagios distintos na
producdo: o estagio da cana plantada e em fase de crescimento (cana s sera produzida em 1 a 1,5 ano apos
o plantio) e mais 5 estagios de producdo (primeiro, segundo, terceiro, quarto e quinto cortes), estes com
potenciais decrescentes de produtividade, conforme mostrado no item 6 seguinte.

A tabela a seguir demonstra a evolucao da implantacdo do empreendimento, desenvolvida em um periodo de
9 anos até atingir a area proposta.

Anos Producdo Total (Ton) | Area Total Necessaria
0 0 100
1 0 930
2 0 9.260
3 1.062.500 16.040
4 1.657.500 22.680
5 2.176.000 27.795
6 2.380.000 33.150
7 2.559.250 36.500
8 2.564.750 36.500
9 2.557.500 36.150

(5) Receita unitaria com venda da cana-de-acticar

Conforme estimativas da companhia, com base em discussdes com grandes produtores de cana-de-
acucar e especialistas do setor, espera-seque a venda da cana-de-aglcar serad contratada conforme
padroes estabelecidos pela CONSECANA, admitindo que varie entre R$ 0,27 e R$ 0,31 por ATR (acucar
total recuperavel) da cana-de-aclcar, e considerando o teor de ATR de 145 quilos por tonelada de
cana, média das boas regides produtoras.

(6) Produtividade agricola

Com base em experiéncia de operacdo agricola de cana-de-actcar, nos dados de solo e chuvas das
regides a serem buscadas, podem ser assumidos os seguintes indices de produtividade:

1°corte oo = 125 t/ha
2°corte...oiiiiiii = 95 t/ha
3°corte..iiiiiiii, = 80 t/ha
4°corte ..o = 65 t/ha
5°corte ..o, = 60 t/ha
Média de 5 cortes....... = 85 t/ha

Segundo dados da FNP, a média da produtividade esperada para a regido de Sao Paulo é de 89t/ha.

De acordo com o IBGE, a média nacional de produtividade é de aproximadamente 74t/ha.

Consultas realizadas com especialistas do setor e trabalho de campo realizado pela companhia indicam
gue as médias alcangadas nas demais regides produtoras de cana-de-acucar do pélo produtor do
centro-sul do pais situam-se entre 75t/ha e 91t/ha.

A companhia acredita que devido a sua capacidade de investimento, pesquisa e experiéncia dos
profissionais envolvidos, a premissa utilizada de 85t/ha se mostra razoavel para o projeto em questao.
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(7) Custos de producao agricola

A companhia considerou os custos reais de uma média de grandes produtores agricolas do Estado de
Sao Paulo, além de verificacdo junto a consultores especializados.

Para a operacdo agricola serdo necessarias as seguintes atividades:

e Preparo do solo: eliminacdo de cobertura vegetal existente, correcao da acidez do solo, aracdo
profunda e gradagem de nivelamento;

e Plantio: sulcacao, corte e distribuicao dos sulcos, adubacao e fechamento dos sulcos;
e Tratos Culturais da area plantada: aplicacao de herbicida e adubacdo de cobertura;

e Colheita: execucdo de aceiros, colheita quase que 100% mecanizada, tendo em vista a topografia
plana da regido que se estima para a implantacdo do projeto, e transporte da cana colhida, sendo
apresentados no item (8) a seguir maiores detalhes sobre o investimento em maquinario;

e Tratos culturais das lavouras ap6s as colheitas: enleiramento da palha, aplicacdo de herbicida e
adubacao de cobertura.

7.1 = Preparo inicial do solo: o custo é de R$ 762,35/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de ODbra.........covveviiiii 40,57
MAQUINGS ... 396,88
INSUMOS ...ttt 324,90
Total (R$/NQ) ... 762,35

7.2 — Plantio: o custo é de R$ 1.497,49/hectare, conforme demonstracdo abaixo:

Mao de Obra......ooovvvi 260,81
MAQUINGS ... 310,32
INSUMOS ..o 926,36
Total (R$/NQ) ... 1.497,49

7.3 — Tratos culturais da cana-planta (apds o plantio e antes da primeira colheita): o custo é de R$
351,75/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de Obra.....ccoevevieiiiiiiic 36,07
MAQUINGS ... 60,95
INSUMOS ..o, 254,73
Total (R$/0a) ... 351,75

7.4 — Colheita: o custo total de colheita, incluindo o corte, o carregamento e o transporte é de R$
12,94 / t de cana, conforme demonstracao abaixo:

Mao de Obra........ooovvvv 0,43
MAQUINGS ... 12,51
INSUMOS ... -
Total (R$/0@) ..o 12,94

7.5 — Tratos culturais das soqueiras de cana: o custo de cultivo das soqueiras ap6s a realizacdo de cada
corte é de R$ 555,46/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de Obra.....cccvveveiiiiiiiic 36,49
MAQUINGS ... 76,95
INSUMOS ..., 442,02
Total (R$/0a) ... 555,46
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A tabela abaixo demonstra um comparativo entre os custos assumidos pela Companhia e aqueles
apresentados pela FNP, no que tange a regido de Sao Paulo:

10 20 30 40 50 60
Custo/Ha Fundacdo Corte Corte Corte Corte Corte Corte
Custo Preparo do Solo......... 762
Custo Plantio ...........cccoe...... 1497
Custo Tratos Culturais Cana
Planta ...cooveeioeeeeeeeeeee 352
Total v 2612
Custo Colheita
(Custo/t * Produtividade) .... 1618 1229 1035 841 776
Custo Tratos Culturais Cana
Yo «r= PR 555 555 555 555 555
Custo de Fundacéo Alocado 768 584 492 399 369
Depreciacdo  proporcional
dos custos de fundacéo ...... 29,41% 22,35% 18,82% 15,29% 14,12%
Custo/Ha BrasilAgro.......... 2612 2941 2369 2082 1796 1701
Custo/Ha FNP...................... 2826 2706 2343 2161 1979 1797 1219
(Custo/Ha)/Produtividade
Custo/Ton BrasilAgro @ ....... 23,53 2493 26,03 27,63 28,34
Custo/Ton FNP .................... 21,82 22,75 23,24 24,13 24,96 19,66

“ Custo de Fundacdo Alocado calculado através da multiplicacdo do custo total de fundacdo e a taxa anual de depreciacdo proporcional dos custos
de fundacao. A taxa anual de depreciacdo proporcional dos custos de fundagao foi calculada pela divisdo da produtividade anual agricola e a soma
da produtividade agricola dos cinco cortes apresentada no item 6 acima.

® Custo/Ton BrasilAgro calculado através da divisdo do Custo/Ha Brasilagro e produtividade anual agricola apresentada no item 6 acima.

Nota-se que o custo por hectare assumido pela Companhia, aproxima-se muito daquele apresentado
pelo Agrianual 2006 da FNP. No entanto, os custos por tonelada adotados se apresentam, todos, acima
daqueles estimados pela FNP, uma vez que a Companhia usa premissas de produtividade mais
conservadoras e assume um ciclo de 5 cortes contra um ciclo de 6 cortes assumido pela FNP.

Vale notar, ainda, que a Companhia excluiu do item “Custo/Ha FNP" acima os custos administrativos
incidentes sobre a atividade, tendo em vista que estes estdo tratados em um item separado deste
Estudo de Viabilidade. Os custos administrativos informados pela FNP representam os seguintes
montantes:

1° 2° 3° 4° 5° 6°
Fundacdo Corte Corte Corte Corte Corte Corte
Custos
Administrativos/Ha FNP .. 295 402 384 375 366 357 348
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(8) Investimentos necessarios para a producao agricola

Serdo necessarios 0s seguintes investimentos estimados:

8.1 — Equipamentos agricolas: serd necessaria a aquisicdo de equipamentos para as diversas operacoes
agricolas, sendo discriminados a seguir os equipamentos necessarios e a quantidade em que deverdo

ser adquiridos:

8.1.1 — Para o plantio sera necessaria aquisicao de 22 tratores de diferentes capacidades, e 20
implementos agricolas diversos exigindo os seguintes investimentos:

Maquinas e Tratores..........ccoeveeeeiiiieeennnes. 2.760.000
IMPIeMEeNtOS .........ovoeveieeeeeeeceeeee 612.000
Total (RE) .o 3.372.000

8.1.2 — Para o cultivo das soqueiras de cana (estagio da planta apés efetuado corte) serd necessaria a
aquisicdio de mais 18 tratores, 39 diferentes implementos agricolas, 20 veiculos e diversos
equipamentos, exigindo os seguintes investimentos:

Maquinas e TratoreS...........oocvvvveeeieeiinnnnn, 2.345.000
Implementos .........c.oociiiiiiiii 410.000
VEICUIOS ..o 2.715.000
EQUIPAMENTOS ..., 1.722.100
Total (R) .oveeee 7.192.100

8.1.3 — Para o apoio geral da operacdo agricola (oficinas, manutencdo de estradas e etc) serd necessaria
aquisicdo de maquinas pesadas, 5 implementos agricolas, 20 veiculos e equipamentos, exigindo os
seguintes investimentos:

Maquinas e Tratores..........ccoeveeeiviieeeennns. 250.000
IMplementos ..o 175.000
VEICUIOS ..o 3.995.000
EQUIPAMENTOS ..o, 400.000
Total (RE) .veiiiiiiiiiie e 4.820.000

8.1.4 — Para a operacdo de colheita (corte, carregamento e transporte) serd necessdria a aquisicdo de 57
maquinas, diversos implementos e 16 caminhdes de grande porte, exigindo os seguintes investimentos:

Maquinas e TratoreS...........cooevvvveeeeeeiinnnnn, 21.200.000
IMplementos ........cocveeiviiiiiiicece 15.170.000
VEICUIOS ..o 4.600.000
Total (RE) oo 40.970.000

8.2 — Construcdes e melhoramentos: serd necessaria a construcdo de diversas edificacdes para o
suporte da atividade agricola, incluindo escritério, depdsito de adubos, oficina mecanica, garagens,
almoxarifado, etc., exigindo os seguintes investimentos:

8.3 — Outros investimentos: informatica, méveis, comunicagdo, exigirdo gastos de:

Edificacdes. ..o 5.700.000
INFraestrutura.....ocoooeeee oo, 2.400.000
Total (RE) .o 8.100.000

Outros Investimentos (R$) .....cc..ocovvveveenn.. 270.000
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8.4 — Total de investimentos: R$ 64.454.100.

Apesar da Companhia estimar acima o valor dos investimentos necessarios para implantacdo dos
empreendimentos, é sua estratégia de operacdo, sempre que possivel, contratar servicos de terceiros
em substituicdo aos investimentos programados. Entre esses servicos a companhia buscara
especialmente terceirizar toda a mecanizacdo agricola. Essa estratégia objetiva taxas de retorno mais
atrativas ao se otimizar o capital empregado no ativo imobilizado.

Os investimentos projetados pela Companhia para suportar o projeto serdo desembolsados, de forma
geral, de acordo com o cronograma fisico de area plantada estimado, descrito no item (4) anterior.

(9) Organizacao administrativa local

A estrutura da organizacdo deverd ser muito simples e eficiente, contando com um gerente local e
chefias operacionais com sélida experiéncia nas atividades envolvidas.

O organograma bésico de operacdo da fazenda onde serd instalado o projeto esta discriminado abaixo,
sendo certo que tais pessoas deverdo sempre se reportar a estrutura central de comando da
Companhia:

CEO

Financas Administrativo Operacoes

Gerente Local

Chefe Campo

| Chefe Transporte |

Chefe Colheita

Chefe Oficina

Escritorio

Ui

O custo anual estimado dessa estrutura pode ser assim discriminado:

Salarios (RE) c.ooevveeeiieeceeeeeceeeee 438.000
Encargos Sociais (R$)......ccoovvvevireeeeinn. 33%
Beneficios (R$) ..coovvveveeeei 3.600/empregado

Despesas Administrativas (R$) ................... 484.000

Consultorias Operacionais (R$)................... 160.000

Despesas Gerais (R$) .....ccccooovvvviiiiiiiie, 654.000

Total (RE) o 1.736.000
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(10) Tributos locais incidentes

Sobre a producéo incidem os seguintes tributos:

Movimentacao financeira: CPMF 0,38%
Venda de produtos:
PIS 0,65%
COFINS 3,00%
Funrural 2,70%
(11) Depreciacao de construcoes e equipamentos
Construgdes CiViS ... 40 anos
Equipamentos .........cooceeiiiiiiiiiiie 10 anos

O gasto com plantio é considerado pela lei fiscal como um investimento e sua depreciacdo é
proporcional ao potencial produtivo dos 5 cortes de cana. Assim o custo de plantio é depreciado da
seguinte forma:

1° corte (125 t/ha)........ovvn.... = 29,4%
2°corte ( 95t/ha)................. = 22,4%
3° corte ( 80 t/ha)................. = 18,8%
4° corte ( 65t/ha).......ovunnn.. = 15,3%
5° corte ( 60 t/ha).......coo..... = 14,1%

100%

(12) Expectativa de retorno para o investimento no empreendimento
12.1 Taxa basica interna real de retorno

Com base nas analises de sensibilidade apresentadas nos itens a seguir, a conjugacao do negoécio
agricola (producédo de cana-de-acuUcar), considerando os dados béasicos apresentados (itens 7, 8, 9, 10
e 11), com o negécio imobiliario (paragrafo seguinte e item 12.3.), resulta na obten¢do de uma taxa
interna real de retorno entre os extremos de 7,98% a.a. € 16,11% a.a..

O caso base aqui apresentado para descricdo do projeto considera uma expectativa de valorizacao
anual da propriedade imobiliaria em torno de 8,67%', que é consistente com os valores apresentados
pela FGV para terras de lavoura em regido de fronteira, conforme apresentado no item 3.2 deste
Estudo de Viabilidade. Ressalte-se, ainda, que os dados apresentados pela FGV ndo consideram
nenhum ganho de melhoria das terras ou conversao de terras ndo produtivas em produtivas.

A premissa adotada no presente Estudo para preco de venda de terra estd fundamentada na
percepcao da Companhia de que os valores de terra nas regides consideradas no Estudo apresentarao,
no periodo de execucdo do projeto, uma convergéncia de valores em relacdo aos valores praticados
atualmente nas regides ja estabelecidas. Desta forma, o preco de venda de terra considerado no
presente Estudo foi definido como um percentual de cerca de 80% dos precos praticados na regidao
produtora de cana-de-acucar, Ribeirdo Preto — SP’.

' O indice de 8,67% ¢ derivado das premissas de compra (R$4.600/ha) e venda (R$ 16.000/ha) da terra, assumindo-se um prazo
de 15 anos entre a compra e venda.
? Conforme a FNP, o preco por hectare na regido, em agosto de 2005, estava em R$ 19.498
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A titulo exemplificativo e, seqgundo a FNP, terras dedicadas a producdo de cana-de-aclcar na regido de
Aracatuba — SP, poélo de expansdo do setor onde se anunciaram inUmeros novos projetos,
apresentaram uma valorizacdo de 135,82% no periodo entre dezembro de 2001 e agosto de 2005, o
gue corresponde a uma taxa de crescimento composta de 26,36% ao ano.

Complementarmente, foram feitas as anélises de sensibilidade apresentadas a seguir para medir a
influéncia de alguns fatores sobre a taxa de retorno do investimento.

12.2 Sensibilidade a custo/produtividade
O quadro abaixo demonstra a variacao da taxa interna real de retorno esperada para o investimento,

considerando oscilacdes de 5,0% e 10,0% para mais e para menos da produtividade agricola e do
custo de producao.

TIR %a.a Produtividade Agricola
-10,00% -5,00% Base 5,00% 10,00%
10,00% 9,67% 10,42% 11,16% 11,89% 12,62%
Custos 5,00% 10,33% 11,09% 11,84% 12,59% 13,32%
Agricolas Base 10,98% 11,75% 12,52% 13,27% 14,02%
-5,00% 11,62% 12,41% 13,19% 13,95% 14,71%
-10,00% 12,26% 13,06% 13,85% 14,63% 15,39%

12.3 Sensibilidade a compra e venda de terra

O gquadro abaixo demonstra o resultado da anélise de sensibilidade para refletir a variacdo da taxa
interna real de retorno, considerando oscilacdes de 5% e 10% para mais e para menos sobre o preco
de compra da terra (R$4.600/ha) e de 15,0% a 45,0% sobre o valor de venda da terra (R$16.000/ha).

Venda da Terra
-45,00% -30,00% -15,00% 16.000 15,00% 30,00% 45,00%
10,00% 7,98% 9,41%  10,66% 11,76% 12,77% 13,68% 14,52%
5,00% 8,34% 9,77% 11,02% 12,13% 13,14% 14,05% 14,89%
4.600 8,72% 10,15% 11,41% 12,52% 13,52% 14,44% 15,28%
-5,00% 9,12% 10,55% 11,80% 12,92% 13,92% 14,84% 15,68%
-10,00% 9,53% 10,97% 12,22% 13,34% 14,34% 15,26% 16,11%

TIR %a.a

Compra
da Terra

A diferenca de amplitude entre o preco de terras na compra e na venda se justifica pela diferenca
temporal entre estes dois eventos e portanto maior incerteza na estimativa do preco de venda, uma vez
gue os precos de aquisicdo sao mais conhecidos pois refletem o mercado imobilidrio atual de
propriedades com estas caracteristicas, enguanto que os precos de venda da terra dependem de
inumeros fatores e estdo sujeitos a uma grau maior de incerteza.

N&o apresentamos uma analise individual dos negdcios agricola e imobilidrio, uma vez que nao é possivel

exercer a atividade agricola sem comprar ou ao menos arrendar terras, considerando ainda que para se obter
valorizacao imobilidria significativa é fundamental que haja desempenho agricola de alto nivel.
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Projeto Soja/Milho/Algodao
Visao de mercado

Segundo a FNP, a cadeia produtiva da soja representa 1/3 do agronegdcio brasileiro, gerando divisas da
ordem de US$10 bilhdes/ano. No entanto, o setor vive um periodo de crise depois da euforia das safras
2002/2003 e 2003/2004. Isto porque muitos investimentos foram feitos em equipamentos e compra de
terras com base nas extraordinarias margens de lucro obtidas naquelas safras, o que contribuiu para
uma elevacdo substancial no nivel de endividamento dos fazendeiros ao longo do ano-safra
2004/2005, quando uma reversdo da tendéncia de precos de grdos somada a alta dos custos de
producdo reduziu a remuneracao da atividade.

A baixa de preco dos graos adveio do quadro de sobre-oferta mundial, que alcancou cerca de 63
milhdes de toneladas na safra 2004/2005 e tende a ser de 50 milhdes de toneladas na safra seguinte,
valendo assinalar que a média de sobre-oferta nos Ultimos 5 anos foi de 30 milhdes de toneladas.

Ainda com base em dados da FNP, o preco da soja tem como referéncia a Bolsa de Mercadorias de
Chicago, que é ditado pelos estoques da China, maior consumidora mundial, e dos Estados Unidos. O
preco da soja também varia de acordo com a producao dos Estados Unidos, maior produtor mundial e
o grande exportador para a China.

A Companhia espera uma retomada do aumento do consumo mundial de soja com o fim do surto de
gripe aviaria e a normalizacdo do nivel dos estoques. Assim, a Companhia acredita que o futuro seja
promissor para o mercado mundial de soja e que o Brasil tem possibilidade de tornar-se o maior
produtor mundial, em vista da disponibilidade de terras para expansdo da area plantada e a estrutura
de custos atrativa.

J& o setor produtivo do milho caminha na contraméo do setor da soja, mais voltado para o mercado
interno, sustentando a industria de alimentos e a producdo de frangos para a exportacdo. O Brasil se
tornou um exportador residual desde a safra 2001/2002, reduzindo sua participacdo nas exportacdes
em 2004/2005 diante da super-safra americana. Em conseqUéncia da gripe avidria houve um grande
incremento da necessidade de milho para apoiar a producao de frangos e ha expectativa de que esse
cenario persista no médio prazo.

No mercado de algoddo ha previsdo de que o consumo continuard em expressivo crescimento,
havendo necessidade de aumento da producdo mundial, 0 que gera um cenario otimista para a
cotonicultura, sendo esperada uma trajetéria ascendente de precos e area plantada nos préximos anos.

(1) Introducao

A Companhia pretende implantar empreendimento agricola para a producao de soja, milho e algodao
em regido com potencial de valorizacdo, principalmente em funcdo de melhora prevista em infra-
estrutura. Conforme referido no Prospecto, a Companhia firmou recentemente um compromisso de
compra e venda, o qual estd sujeito a certas condi¢cdes para sua implementacdo, de uma darea
localizada no estado do Piaui de 52.000 hectares brutos, o que inclui a area de reserva legal, na qual
pretende implantar o projeto soja/milho/algodao.

Para elaboracdo deste documento, assumiu-se aquisicdo de area em regido apta para cultivo de soja,
milho e algodao, que possibilite operacao agricola de 40.000 ha de lavouras.
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A Companhia considera que alguns principios importantes deverdo ser observados na selecdo da area
para a implementacao do empreendimento:

e a localizacdo da area devera levar em conta aspectos econdmicos basicos, tais como o preco
das terras ainda baixo, proximidade de estradas ou ferrovias, para escoamento da producao, e
existéncia de armazéns e processadoras industriais nas proximidades’;

e verificacdo de aspectos estruturais necessarios a operacao, tais como a proximidade de cidades
gue sirvam como ponto de apoio (hospitais, bancos, escolas, etc.), além da presenca de
revendedores de pecas e servicos;

e as terras deverao possibilitar a realizacdo de lavouras em blocos continuos, sem a interrupcao
por cursos d'agua e impedimentos geograficos;

e d4rea com topografia plana para permitir a motomecanizacao total;

e regime pluviométrico adequado a essas culturas, com registros adequados de chuvas,
especialmente no periodo do plantio e cultivo (novembro a abril), com especial atencéo as
ocorréncias de seca (“veranicos”) nessa fase, que causam grandes danos as lavouras; e,

e a darea objeto deste projeto ndo poderd estar ocupada por florestas nativas ou mesmo
concentracbes esparsas de arvores nativas.

Uma vez que a propriedade adquirida estiver produzindo e tiver alcancado a valorizacdo esperada, a
Companhia pretende dividi-la em lotes para facilitar a venda para investidores ou produtores agricolas
de médio e grande porte.

(2) A definicao da regiao

Analisando as terras agricolas brasileiras, verifica-se que as regides localizadas no Sul, Sudeste e
Sudoeste (estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parana, Sao Paulo, Mato Grosso do Sul e
parte Sul dos Estados de Minas Gerais e Goias) do pais estao bastante valorizadas, além da estrutura de
propriedades rurais estar muito pulverizada, o que significa dizer que as propriedades sdo geralmente
de menor porte, excecdo feita para o Estado do Mato Grosso do Sul, onde existem grandes extensoes
de area onde ¢ explorada pecuaria extensiva, porém com precos ja elevados.

Estabelecidos tais pressupostos, a Companhia vislumbra, para a implantacdo deste projeto, as seguintes
regides, cujos pontos fortes e fracos sdo analisados abaixo:

a) Estado do Mato Grosso: existem basicamente 2 regides sob o ponto de vista de ocupacao e
desenvolvimento — uma delas j& bastante ocupada e com infra-estrutura de bom porte, a exemplo dos
Municipios de Sorriso, Primavera do Leste, Campo Verde, Sinop, Tangara da Serra, So José do Clero,
Diamantino, Vera, Lucas do Rio Verde, Nova Mutum, Nova Maringd, Feliz Natal e Boa Esperanca. A outra
regido de boa qualidade e menos desenvolvida estd localizada na parte leste do estado, nos Municipios de
Sao José do Xingu, Queréncia, Vila Rica, Cascalheira, Paranatinga, Gatcha do Norte, Santa Cruz do Xingu,
Porto Alegre do Norte, onde a infra-estrutura é menor.

A Companhia acredita que o estado do Mato Grosso oferece excelentes condicoes de clima e solo
para os cultivos de soja, milho e algodao.

Nas regides mais desenvolvidas, o preco das terras ja alcancou niveis altos, de cerca de 250 sacas de
soja‘ha (equivalente a aproximadamente R$ 6.000/ha), principalmente pelo fato das terras ja estarem
abertas (sacas de soja por ha é a maneira pela qual as terras sdo comumente avaliadas na regido).

’ Existe unidade processadora de soja de propriedade da Bunge Brasil S.A na cidade de Urucui-Pl, distante 200 km da 4rea onde
estd localizada a propriedade objeto do contrato de compra e venda firmado pela Companhia, no Piaui.
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Ja nas regides menos desenvolvidas, o preco oscila em torno de 50 sacas/ha e ha grande duvida
guanto ao limite legal de exploracdo aplicavel as terras revestidas de florestas. Isso porque ha um
conflito de jurisdicao entre a FEMA, uma entidade estadual, e o IBAMA, entidade federal. Segundo
a FEMA, a area de reserva legal nessas regides deve ser de 50%, porém de acordo com o IBAMA a
area de reserva legal nas mesmas regides deve ser de 80%.

Outro ponto importante ¢ o logistico, havendo neste Estado grande caréncia de estradas e armazéns para
escoamento das safras, em regides que tém indices pluviométricos amazonicos (elevados).

b) Estado da Bahia: existe uma regiao bastante desenvolvida, ocupando basicamente os Municipios de
Barreiras e Luiz Eduardo Magalhaes, no oeste do estado. Essa regido oferece infra-estrutura
adequada, com estradas, armazenagem e excelente estrutura de apoio.

Como ponto negativo existe o fato de ser drea de transicdo climatica, onde ha grande risco de
escassez de chuvas durante o ciclo agricola anual, razdo pela qual existem grandes instalagdes de
irrigacdo na regido. Além disso, os precos de terras ja alcancaram niveis altos, acima de 200 sacas
de soja/ha, além de n&o existir oferta de grandes areas nas boas localizacdes.

¢) Estado de Maranhao e Piaui: nessas regides o desenvolvimento agricola comecou por volta de
1975 e desde entdo vem crescendo aceleradamente. A regido possui clima e solo adequados para
o plantio de soja, milho e algodao, especialmente nos chamados “chapaddes”, que sao formacoes
com terras revestidas por cerrado fraco, topografia plana e auséncia de impedimentos (cursos
d'agua, etc), permitindo uma agricultura racional e continua.

Existe na regido boa disponibilidade de calcario e gesso mineral necessarios a correcdo dos solos e as
dificuldades para desmatamento sdo poucas, pois é permitido o aproveitamento legal de 80% dessas
areas de campo, cujo custo de desmatamento é bastante baixo (cerca de R$100/ha). Além da reserva
legal, nesta regido é necessario manter preservadas as APP - Areas de Preservacdo Permanente, o que
reduz a utilizacdo maxima da area em 70% do total.

Outro ponto importante é a construcdo em andamento da Ferrovia Norte-Sul, que possibilitara o
escoamento da producdo exportdvel pelo moderno porto de ltaqui (Maranhao), que fica 5.000
quilébmetros mais préximo do hemisfério Norte do que os tradicionais portos de Santos e Paranagua,
gue sdo mais caros e freqlientemente estao congestionados.

Toda essa ampla regido da Serra do Penitente é extremamente apta para a atividade agricola e a
recomendacao de consultores agricolas com grande experiéncia na regido é que (i) fique limitada a
procura até o Vale do Rio Urugui, onde se inicia a transicdo do regime pluviométrico para um clima
semi-arido, e que (i) seja evitada a proximidade com macicos de serra (distancia minima de 10
quildmetros) para evitar oscilagdes climaticas localizadas.

(3) Dimensionamento do empreendimento

O empreendimento proposto devera ter 40.000 ha de lavouras de soja, milho e algodao, iniciando
unicamente com o plantio de soja nos 3 primeiros anos e sendo depois introduzidas as culturas de
milho e algoddo. Considerando a preservacdo da reserva legal obrigatéria e das areas de preservacdo
permanente (APP), estima-se que sera necessdria a aquisicao de cerca de 58.000 hectares.

O objetivo final é estabilizar a operacdo agricola no quinto ano apés implantacdo do projeto.

Estima-se que o custo unitario de aquisicdo da area proposta para esse empreendimento devera ser da
ordem de R$1.300/ha a R$1.500/ha e que o custo total das terras para implantacdo do
empreendimento serd da ordem de R$ 80 milhdes. A aquisicdo da terra devera ser feita de uma so vez,
pois haveria grande dificuldade de encontrar &rea continua em diversas aquisicbes isoladas, o que
causaria o encarecimento da operacao agricola.
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(4) Implementacao do empreendimento

O planejamento geral foi elaborado prevendo a primeira safra de 250 mil sacas de soja ja no primeiro
ano de implantacdo do projeto, uma vez que o projeto busca aquisicdo de propriedades com no
minimo 5000 hectares ja produtivos.

A Companhia pretende iniciar o empreendimento com plantio de soja em 5.000 hectares no primeiro ano,
15.000 hectares adicionais no segundo ano e 20.000 hectares complementares no terceiro ano, perfazendo os
40.000 hectares programados, inicialmente apenas com plantio de soja, alternando, posteriormente, com
milho e algod&o. A tabela abaixo apresenta o quadro de producao agricola total e area total necessaria para o
plantio, ja sendo contempladas areas destinadas a reserva legal e dreas de protecdo permanente.

J4 a partir do quarto ano, a Companhia pretende iniciar a producdo de milho para fazer a rotacdo de culturas
com a soja, plantando 15.000 hectares com milho nesse quarto ano e nos anos seguintes suCessivos.

A partir do quinto ano a Companhia pretende iniciar o plantio de algodao, plantando 10.000 hectares
a cada ano.

Dessa forma, a producdo estabilizada a partir do quinto ano serd composta por 15.000 hectares de
soja, 15.000 hectares de milho e 10.000 hectares de algodao, perfazendo a exploracdo agricola dos
40.000 hectares totais.

A tabela a seguir demonstra a evolucao da implantacdo do empreendimento, desenvolvida em um
periodo de 10 anos, com o atingimento da &rea e da produtividade proposta.

Producéo Total (sc 60 Kg ou @pluma)

Anos Soja Milho Algodao Area Total Necessaria
1 250.000 0 0 5.000
2 1.000.000 0 0 20.000
3 2.000.000 0 0 57.143
4 1.250.000 2.100.000 0 57.143
5 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143
6 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143
7 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143
8 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143
9 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143
10 750.000 2.100.000 1.200.000 57.143

(5) Receita com venda dos produtos

A Companhia estima obter aproximadamente os seguintes precos unitarios de venda. Estes precos,
obtidos com agentes comercializadores das referidas commodites, representam a cotacdo media destas
commodities na regido de Balsas - MA em dezembro de 2005:

SOJ@. i, R$ 25,85/saca (US$11,00)
Milho .o R$ 14,10/saca (US$6,00)
Algodéo................ R$ 38,78/@ em pluma (US$16,50)

(6) Produtividade agricola
A Companhia buscara os seguintes indices de produtividade agricola:
a) soja:

primeira e segunda safras: 50 sacas/ha
safras seguintes: 55 sacas/ha
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b) milho:
primeira e segunda safras: 130 sacas/ha
safras seguintes: 140 sacas/ha

¢) algodao:
primeira e segunda safras: 100 @ em pluma/ ha
safras seguintes: 120 @ em pluma / ha

Segundo dados da FNP, a média da produtividade de soja esperada para algumas regides agricolas do
cerrado, como Mato Grosso e Bahia, é de 48 sacas/ha. Na regido da Bahia, a produtividade de algodao
apresentada é de 270 @ em caroco / ha (a FNP utiliza 45% para a conversdo de produtividade em
caroco para pluma). No que diz respeito ao milho, a produtividade nas regidées de Goias e Bahia é de
100 sacas/ha.

De acordo com o Conab, a média nacional de produtividade é de aproximadamente 36 sacas/ha, 48
sacas’/ha e 73 @ em pluma/ ha, para soja, milho e algodao, respectivamente.

Consultas realizadas pela Companhia com especialistas do setor e resultados obtidos em verificacoes
locais realizadas pela Companhia indicam que as médias alcancadas nas regides consideradas pelo
presente Estudo sdo de: 55 sacas/ha a 60 sacas/hd para soja; 140 sacas/ha a 145 sacas/ha para milho;
120 @ em pluma/ ha a 130 @ em pluma / ha para algodao.

A Companhia acredita que, devido a capacidade de investimento que estima adquirir, somada a
utilizacdo continua de pesquisa e técnicas avancadas de planejamento, plantio, gestdo, colheita e
comercializacdo de produtos, além do aproveitamento da experiéncia dos profissionais que estardo
envolvidos em seus projetos, as premissas utilizadas acima se mostram razoéaveis.

(7) Custos de producao agricola

A Companhia pesquisou e adotou custos de producdo obtidos junto a produtores e consultorias
especializadas, responsaveis pela operacdo de mais de 400.000 hectares de lavouras implantadas em
regides similares as objetivadas para o empreendimento.

Para a operacao agricola serdo necessarias as seguintes atividades:

e Preparo do solo: eliminacdo de cobertura vegetal existente, aracdo profunda, correcdo da
acidez do solo e gradagem de nivelamento;

e Plantio de milheto ou outro vegetal para preparo de cobertura morta: semeadura de milheto
para cobrir o solo e propiciar o sistema de cultivo minimo;

e Aplicacdo de herbicida em area total para dissecar a cobertura vegetal com milheto;

e Plantio mecanizado em sulcos superficiais, sem movimentar mais o solo (cultivo minimo),
depositando o adubo no sulco de plantio;.

e Adubacdo em cobertura;
o Combate a pragas e doencas, se necessario;

e Colheita mecanizada.
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O custo estimado dessas operacdes é o seguinte:

7.1 Soja: o custo é de R$1.052,85/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de OBra.......oovvei 27,13
MAQUINGS ... 125,93
INSUMOS ... 899,79
Total (R$/NQ) ... 1.052,85

7.2 Milho: o custo é de R$1.184,94/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de Obra.....ccccveviiiiiiiiiii 24,90
MAQUINGS ... 159,41
INSUMOS ..o 1.000,63
Total (R$/NQ) ... 1.184,94

7.3 Algodao: o custo é de R$3.240,35/hectare, conforme demonstracio abaixo:

Mao de Obra......cccoooeeiiiiiiii 215,47
MAQUINGS ... 928,29
INSUMIOS ..o 2.096,59
Total (R$/0a) ... 3.240,35

7.4 Preparo inicial do solo: o custo é de R$1. 240,71/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Mao de Obra........ooooo 27,77
MAQUINGS ..o 355,94
INSUMOS. ...t 857,00
Total (R$/NA).....oooee i, 1.240,71

A tabela abaixo demonstra um comparativo entre os custos assumidos pela Companhia no presente

Estudo de Viabilidade e agueles apresentados pela FNP.

Custo/Ha FNP Companhia
Sojq
Vinmo-%5 1000 1053
Milho
Minmo-sc 1112 1185
Alquéo
Vinmo-8A 3485 3.240
A-94
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Fazendo um paralelo com dados da FNP, nota-se que o custo por hectare assumido pela Companhia
encontra-se dentro do intervalo apresentado pelos dados do referido instituto, com excecao dos custos
estimados para producao de algodao, que se justificam pelas condi¢des mais favoraveis de clima e solo
da regido objetivada para implantacdo do empreendimento. A Companhia pretende aplicar técnicas
avancadas de producdo, refletindo a expertise de seus acionistas fundadores, possibilitando que os
custos se aproximem da banda inferior do intervalo.

Vale notar, ainda, que a Companhia excluiu do item Custo/Ha FNP acima os custos administrativos
incidentes sobre a atividade, tendo em vista que estes estdao tratados em um item separado deste
Estudo de Viabilidade. Os custos administrativos informados pela FNP representam os seguintes
montantes:

Custo/Ha FNP Adm
Soja

MAXIMO — SP... .o 90,38
MINIMO = RS ..., 88,23
Milho

MAXIMO = SP... o, 96,83
MINIMO = SC. e 80,90
Algodao

MAXIMO — SP.....oo 184,85
MINIMO — GO 131,43

(8) Investimentos necessarios para a producao agricola

Serdo necessarios 0s seguintes investimentos estimados :

8.1 Equipamentos agricolas:

Serd necessaria a aquisicdo de equipamentos para as diversas operacdes agricolas envolvendo as
culturas de soja, milho e algodado e cobrindo ndo sé o preparo do solo como o plantio, cultivo e
colheita dessas culturas, conforme adiante descrito:

8.1.1 - Maquinas e tratores : serao necessarios 112 tratores e 47 colhedeiras, no valor total de R$ 46,4 milhdes.

8.1.2 - Implementos agricolas: arados, grades niveladoras, pulverizadores,plataformas de colhedeiras,
rocadeiras, etc, no montante estimado de R$ 20,8 milhdes.

8.1.3 - Veiculos: veiculos para a administracdo, caminhdes, motocicletas, utilitdrios, no montante de R$
2,5 milhdes.

8.2 - Construcoes e melhoramentos:

Serd necessdria a construcdo de diversas edificacbes para suporte da atividade agricola, incluindo
escritério, deposito de adubos, instalacdo para secagem de grdos, instalacdo para pré-beneficiamento
de algodao, instalagbes para armazenagem de grdos, oficinas mecanicas, almoxarifado, etc., exigindo
0s seguintes investimentos:

Edificaghes. ....ovveeeeeiiiei 3.265.000
INFraestrutura.....oooeee e, 31.740.000
Total(RE) e 35.005.000
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8.3 - Outros investimentos:
Informatica, comunicacao, ferramentas, etc no valor estimado de R$ 0,6 milhoes.
8.4 - Total de investimentos: R$ 105,3 milhoes.

Apesar da Companhia ter estimado o valor dos investimentos necessarios para implantacdo do
empreendimento, faz parte de sua estratégia de operacdo, sempre que possivel, contratar servicos de
terceiros em substituicdo aos investimentos programados. Entre esses servicos a companhia buscara
especialmente terceirizar toda a mecanizacdo agricola. Essa estratégia objetiva taxas de retorno mais
atrativas ao se otimizar o capital empregado em ativo imobilizado.

Nos precos considerados para a aquisicdo de equipamentos agricolas foram supostos descontos de
10% a 15% sobre os precos normais de tabela de vendas em funcdo do volume a ser negociado.

Os investimentos projetados pela Companhia para suportar o projeto serdo desembolsados, de forma
geral, de acordo com o cronograma fisico de area plantada estimado, descrito no item (4) anterior.

(9) Organizacao administrativa local

A estrutura da organizacdo deverd ser muito simples e eficiente, contando com um gerente local e
chefias operacionais com soélida experiéncia nas missdes propostas.

O organograma bésico de operacdo da fazenda onde serd instalado o projeto estd descriminado
abaixo, sendo certo que tais pessoas deverdo sempre se reportar a estrutura central de comando da
Companbhia:

CEO

Financas Administrativo Operacoes

Gréos
Gerente

Chefe Soja

Chefe Milho

Chefe
Algodéao

Chefe Inst.
Industrial

Chefe Oficina

Escritorio
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O custo anual dessa estrutura pode ser assim discriminado:

Salarios (R$) «ooveveeeeeeee 474.000
Encargos sociais(R$).................. 33%
Beneficios(R$) .....ooevvvvviii. 3.600/empregados

Despesas Administrativas(R$)....... 534.000

Consultorias Operacionais(R$) ..... 420.000

Despesas Gerais(R$) .........cc......... 780.000

Total(R$) woveeeeeeeeeee 2.208.000

(10) Tributos locais incidentes

Sobre a producao incidem atualmente os seguintes tributos:

Movimentacao financeira: CPMF.......cc..... 0,38%
Venda de produtos:
PIS .o = 0,65%
COFINS............ = 3,00%
Funrural ........... = 2,70%

(11) Depreciacao de construcoes e equipamentos
Para fins deste estudo foram adotados as seguintes taxas:

Construgcoes CiViS.........ooveeeeuenne = 40 anos
Equipamentos............cccceeeeenn = 10 anos

(12) Expectativa de retorno para o investimento no empreendimento
Taxa basica interna real de retorno

Com base nas analises de sensibilidade abaixo apresentadas, a conjugacdo do negécio agricola,
considerando os dados basicos apresentados (itens 7, 8, 9, 10 e 11), com o negoécio imobiliario,
resulta na obtencao de uma taxa interna real de retorno para o projeto entre os extremos de 3,20%
a.a.e18,32% a.a.

O caso base apresentado aqui considera uma expectativa de valorizacdo anual da terra em torno de
7,25%", que é consistente com os dados da FGV para terras de lavoura em regido de fronteira,
conforme apresentado no item 3.2 deste Estudo de Viabilidade. Ressalte-se, ainda, que os dados
apresentados pela FGV ndo consideram nenhum ganho de melhoria das terras ou conversdo de terra
improdutiva em produtiva.

A premissa adotada no presente Estudo para preco de venda de terra estd fundamentada na
percepcao da Companhia de que os valores de terra nas regides consideradas no Estudo apresentardo,
no periodo de execucdo do projeto, uma convergéncia de valores em relacdo aos valores praticados
atualmente nas regides ja estabelecidas. Desta forma, o preco de venda de terra considerado no
presente Estudo foi definido como um percentual de cerca de 80% dos precos praticados na regido
produtora de graos de Rondonoépolis — MT”.

* 0 indice de 7,25% ¢é derivado das premissas de compra (R$1.400/ha) e venda (R$ 4.000/ha) da terra, assumindo-se um prazo
de 15 anos entre a compra e venda
*Conforme a FNP, o preco por hectare na regido, em agosto de 2005, estava em R$ 4.912
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A titulo exemplificativo e, sequndo a FNP, terras dedicadas a producdo de graos na regiao de Balsas -
MA, onde houve significativa expansdo de area plantada e crescente interesse por parte de agentes
comercializadores de graos, apresentaram uma valorizacdo de 136,24% no periodo entre dezembro de
2001 e agosto de 2005, o que corresponde a uma taxa de crescimento composta de 26,42% ao ano.

Foram feitas as anélises de sensibilidade a seguir para avaliar a influéncia de alguns fatores sobre a taxa
de retorno do investimento.

12.1 Sensibilidade a custo/produtividade

O quadro a seguir demonstra a variacdo da taxa interna real de retorno, considerando oscilagbes de
5,0% e 10,0% para mais e para menos da produtividade agricola e do custo de producéao.

Produtividade Agricola
-10,00% -5,00% Base 5,00% 10,00%
10,00% 320%  519% 721%  9,26% 11,35%
5,00% 477%  6,79%  8,84% 10,93% 13,05%
Base 6,37%  8,42% 10,51% 12,63% 14,78%
-5,00% 7,99% 10,08% 12,20% 14,35% 16,53%
-10,00% 9,65% 11,77% 13,92% 16,10% 18,32%

TIR %a.a

Custos
Agricolas

12.2 Sensibilidade a compra e venda de terra

O quadro a seguir demonstra a variacdo da taxa interna real de retorno, considerando oscilagdes de
5% e 10% para mais e para menos sobre o preco de compra da terra (R$1.400/ha) e de 15,0% a
45,0% sobre o valor de venda da terra (R$4.000/ha).

Venda da Terra
-45,00% -30,00% -15,00% 4.000 15,00% 30,00% 45,00%
10,00% 7,00% 8,08% 9,04% 9,89% 10,67% 11,39% 12,05%
5,00% 7.31% 8.39% 9,34% 10,20% 10,97% 11,69% 12,35%
1.400 7.63% 8,70% 9,65% 10,51% 11,28% 12,00% 12,66%
-5,00% 7,96% 9,03% 9,98% 10,83% 11,60% 12,32% 12,98%
-10,00% 8,30% 9,37% 10,31% 11,16% 11,93% 12,65% 13,31%

TIR %a.a

Compra
da Terra

A diferenca de amplitude entre o preco de terras na compra e na venda se justifica pela diferenca
temporal entre estes dois eventos e portanto maior incerteza na estimativa do preco de venda, uma vez
gue os precos de aquisicdo sao mais conhecidos pois refletem o mercado imobilidrio atual de
propriedades com estas caracteristicas, enquanto que os precos de venda da terra dependem de
inumeros fatores e estdo sujeitos a uma grau maior de incerteza.

Nao apresentamos uma analise individual dos negdécios agricola e imobilidrio, uma vez que nao é possivel

exercer a atividade agricola sem comprar ou ao menos arrendar terras, considerando ainda que para se obter
valorizagdo imobiliaria significativa é fundamental que haja desempenho agricola de alto nivel.
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Projeto Florestas
Visao de mercado

A Companhia tem grande expectativa relativa ao setor de producdo de celulose do Brasil com a
definicdo de novas regides para as quais as industrias irdo se expandir. Conforme dados da Consultoria
Hawkins Wright, existem expansoes previstas de 2,2 milhdes de toneladas de celulose de fibra-curta no
pais. Se a Companhia for capaz de celebrar contratos em condicoes favoraveis com outros produtores
ou compradores de produtos de florestas para o desenvolvimento de oportunidade em conjunto, é
provavel que seja escolhida uma area préxima a tais produtores e/ou compradores para a implantacdo
do projeto florestas.

Como o investimento para a implantacao de industrias de celulose é extremamente elevado — cerca de
US$ 1,2 bilhdes para fabrica que produza 1 milhdo de toneladas de celulose — essas indUstrias sdo
muito cautelosas quanto ao suprimento de matéria prima, e, em geral, costumam produzir em terras
proprias cerca de 80% de suas necessidades. Os restantes 20% sao produzidos por terceiros, a quem
as industrias fornecem tecnologia, mudas e até financiamento.

A Companhia acredita que havera crescimento da producdo de celulose no Brasil para atender a uma
demanda crescente do mercado mundial e as indUstrias brasileiras j& se movimentam para o aumento
de sua producdo, sendo conhecidos os novos projetos da International Paper IP em Trés Lagoas - Mato
Grosso do Sul, da Votorantim e da Aracruz no estado do Rio Grande do Sul e da Suzano no Sul do
estado da Bahia e Nordeste do estado de Minas Gerais (Vale do Jequitinhonha).

O Brasil possui forte poder competitivo nesse mercado, pois seu clima é privilegiado para a producao
de madeira (calor, sol, chuvas), proporcionando cortes em florestas de eucaliptos a cada 7 anos,
enquanto paises como Finlandia e Portugal apresentam ciclos de corte de 10 a 12 anos e 35 a 40 anos,
respectivamente.

(1) Introducao

A Companhia pretende adquirir propriedades propicias para a implantacao de floresta de eucalipto e acredita
gue uma plantacao de aproximadamente 35.000 hectares pode apresentar escala suficiente para a operacdo
econdmica de tal cultura. Idealmente, a Companhia procurard adquirir dreas proximas as ja utilizadas
tradicionalmente para estas culturas para se beneficiar do compartilhamento de infra-estrutura.

A Companhia acredita que o custo inicial de aquisicdo de terras propicias para a atividade de floresta é
provavelmente menor que o custo de terras adequadas para a plantacdo de outras culturas, em parte
porque plantacdes de eucaliptos se mostram menos exigentes com relacdo as caracteristicas
edafoclimaticas® e topograficas. Em contrapartida, o investimento em preparacéo do solo e,
principalmente, plantio das florestas, exige grandes dispéndios ao longo dos primeiros cinco anos do
projeto. Por outro lado, o investimento em maquinas, equipamentos e infra-estrutura é
consideravelmente menor se comparado a outras culturas.

Idealmente, tal projeto consistirad na formacao de florestas, de forma uniforme, que podera atingir uma
area plantada aproximada de até 35.000 hectares. A producdo de madeira para uso comercial devera
ser iniciada 7 anos depois com um primeiro corte de até 7.000 hectares de arvores. A Companhia
espera obter, a partir do oitavo ano, uma producdo de aproximadamente 2,2 milhdes de metros
cUbicos de madeira por ano.

® 0 termo "edafoclimaticas” se refere as condicoes de solo e clima das areas escolhidas para o projeto, incluindo composicao quimica
do solo, profundidade, impedimentos, analise das precipitacbes e sua distribuicao, andlise do mapa pluviométrico e de temperaturas.
Segundo o dicionério Michaelis, “edafo” (gr édaphos) exprime a idéia de solo e “climético” (gr klima) se refere a clima.
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A condicdo precedente basica para implementacao pela Companhia do projeto florestal é a celebracao
de parceria estratégica com um grande grupo industrial, uma vez que a Companhia pretende que sua
atuacdo no setor deve apresentar um foco predominantemente imobilidrio e sua contribuicdo deve se
dar na qualidade de operador florestal.

Tal parceria com grupo industrial de destaque se justifica ndo apenas pela celebracdo de um contrato
de longo prazo para o fornecimento de madeira, mas também pela garantia de acesso a tecnologia
florestal e assisténcia técnica em todas etapas da implementacdo e da exploracao florestal. Grandes
grupos industriais desse setor possuem comprovada capacidade de explorar florestas em regime de alta
produtividade em funcdo de importantes investimentos em pesquisa e desenvolvimento florestal,
tecnologia esta que a Companhia espera, nos termos de associacdo a ser implementada, assimilar e
utilizar com o objetivo de alcancar os mais altos indices de produtividade florestal.

(2) A definicao da regiao

A definicdo da regido para implantacdo do empreendimento sera precedida pela contratacdo da venda
da madeira para alguma industria de celulose, seja para um projeto ja existente ou para um novo
projeto em implantacao.

A distancia média entre a cultura e a indUstria processadora ndo deve exceder 250 quildmetros,
considerando que cada tonelada de celulose consome 4 toneladas de madeira, bem como que uma
fabrica de celulose com capacidade de 1 milhdo de toneladas/ano necessita, em regra, de uma base
florestal dimensionada em cerca de 100.000 hectares de florestas.

A implantacdo de florestas nao exige topografia plana e as exigéncias pluviométricas sdo menores,
sendo aptas regides com indices superiores a 1.200 mm de precipitacdo por ano.

(3) Dimensao do empreendimento

O empreendimento planejado devera ter aproximadamente 35.000 ha de &rea destinados a a formacao
de novas florestas, para o que serd necessdria area bruta de cerca de aproximados 54.000 ha (apenas
65% de aproveitamento), considerando a obrigatoriedade de area de reserva legal (20%) e mais as
dreas inaproveitaveis com APP - Areas de Preservacdo Permanente, estradas, e, especialmente, a
necessidade de faixas de protecdo contra incéndio (aceiros).

O preco de aquisicdo dessas areas vai depender da regido escolhida, devendo variar entre R$800 e
R$1.200/ha, nas areas ja pesquisadas pela companhia, que seria um limite econdmico maximo,
resultando a necessidade de um investimento total de cerca de R$ 54 milhodes.

Em funcdo de discussdes e entendimentos mantidos pela Companhia com grandes grupos florestais
para a elaboracdo de seus projetos, acreditamos que existem regides no Brasil com excelente aptidao
para implantacao de operacao florestal dentro dos parametros de preco de terra mencionados e onde
se alcancam indices de produtividade acima de 50 m3/ha, tal como é o caso das florestas da Acesita
Energética no nordeste de Minas Gerais. A Companhia contempla ainda a possibilidade de
desenvolvimento do projeto em outras regides na porcdo norte do pais, que atenderiam ao pré-
requisitos de custo de terra e produtividade almejados.
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(4) Implementacdo do empreendimento

O estudo foi elaborado com a seguinte programacao:

Momento Inicial........ : Negociagdo com induUstrias, aquisicdo da area e formacado de viveiros
AnO T . : Plantio de 7.000 ha de florestas

An02ab6 ..o Plantio de 7.000 ha a cada ano

ANO 7 i : Corte dos primeiros 7.000 ha plantados

A Companhia estima em seu projeto um periodo pré-operacional de cerca de um ano para o projeto
florestal. Assume-se que tal periodo serd necessario para negociacdo e celebracdo de contrato de
parceria estratégica com grupo industrial, obtencao de todas as licencas de operacdo e formacado do
viveiro para dar suporte ao programa de plantio de 7.000 hectares do primeiro ano de operacao.

A companhia espera que o parceiro industrial aporte tecnologia, fornecendo mudas para formacédo do
viveiro, assisténcia técnica na gestdo dos viveiros de forma a assegurar rapida implantacdo do projeto e
inicio do plantio no ano 1.

O quadro abaixo demonstra a evolucado de plantio e area total necessaria, evoluindo em um periodo de
7 anos, ja sendo consideradas as areas destinadas para reservas e areas de preservacdo permanente:

Anos Plantio (hectares) Area Total Necessaria
0 0 0
1 7.000 17.949
2 7.000 35.897
3 7.000 53.846
4 7.000 53.846
5 7.000 53.846
6 0 53.846
7 0 53.846

(5) Receita com venda de madeira

A Companhia pretende obter o preco de venda de madeira de R$55,00/ m’. Tal estimativa foi alcancada com
base nos precos praticados atualmente no mercado para operacdes de fomento florestal, tendo a Companhia
se baseado em uma série de discussdes com grandes operadores deste segmento.

Ressaltamos que a receita com venda de madeira aqui assumida diz respeito ao preco da madeira
entregue na fabrica do parceiro industrial, o que implica que a Companhia estara acarretando com os
custos de corte, carregamento e transporte. De fato, o preco de R$55 / m? traduz-se em um preco de
madeira em pé de cerca de R$ 25/m3, condizente com os precos praticados nas regides consideradas
no presente Estudo. Os dados foram obtidos com discussdes e entendimentos mantidos com grandes
grupos industriais que operam em regime de fomento.

(6) Produtividade florestal

A Companhia prevé que cada hectare produza 45m’ de madeira por ano (incremento médio anual),
sendo feito o corte a cada ciclo de 7 anos.

A Companhia espera formar novas florestas para execucdo desse projeto, trabalhando apenas com um
ciclo de corte. Observando as melhores praticas utilizadas por grandes empresas do setor florestal,
identificamos a tendéncia de que as florestas sejam exploradas apenas por um ciclo de corte ao final do
gual as florestas sao inteiramente reformadas.
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A pratica de exploracdo de apenas um ciclo se da pelo fato de que o ciclo de corte inicial apresenta as
mais altas taxas de produtividade, sendo que o segundo e o terceiro ciclos de corte acarretam em
indices de produtividade de cerca de 60% e 40% do ciclo de corte inicial, respectivamente. Uma vez
que grandes grupos florestais, com os quais pretendemos nos associar para a execucdo do projeto,
desenvolvem continuamente clones de maior produtividade, a reforma completa das florestas apés o
primeiro corte se justifica economicamente, evitando que material genético de qualidade inferior,
utilizado por um periodo de 21 anos em sua base florestal, determine niveis de produtividade inferiores
do que os alcancados com a reposicao das florestas.

A companhia espera contar com clones adaptados a micro regiao da propriedade, uma vez que o
parceiro industrial que celebrar a parceria estara em processo de instalacdo idustrial na regido e,
portanto, ja terd desenvolvido viveiros proprios para complementar a sua base florestal.

Segundo dados da Bracelpa em seu relatério estatistico de 2004, a média nacional de produtividade de
Eucalipto é de 39 m3/ha.

Consultas realizadas com especialistas do setor e trabalho de campo realizado pela Companhia indicam
gue as médias alcancadas nas regides consideradas pelo presente Estudo variam de 35 m3/ha a 50
m3/ha. A companhia Acesita Energética divulga niveis de produtividade alcancados superiores a 50
m3/ha em suas florestas no Vale do Jequitinhonha.

A Companhia acredita que, devido a premissa fundamental do projeto que é a celebracdo de parceria
com grandes grupos industriais de papel e celulose, que sdo usualmente produtores florestais de ponta,
com histérico de pesados investimentos em pesquisas florestais e producdo de material genético,
condicdo que deverd somar-se a grande capacidade de investimento que a Companhia pretende
adquirir, além da utilizacdo de pesquisa e técnicas avancadas e aproveitamento da experiéncia dos
profissionais que estardo envolvidos no projeto, a premissa de produtividade de 45 m3/ha utilizada se
mostra razoavel.

(7) Custos de producao de madeira

A Companbhia considerou os custos reais fornecidos por diversos operadores industriais do segmento de
papel e celulose, sendo os mesmos considerados confidveis por serem representativos de grandes
plantacdes de eucaliptos operadas por tais grupos industriais.

Para a producao florestal serdo necessarias as seguintes atividades:

e Preparo do solo: eliminacdo de restos de cobertura vegetal existentes, aracao profunda,
correcao de acidez do solo e gradagem de nivelamento;

e Plantio: formacdo de viveiros com formacdo das mudas em tubetes, sulcacdo, distribuicéo,
adubacao de covas de plantio, plantio das mudas e aplicacao de herbicida;

e Formacdo da floresta: adubacdo em cobertura, aplicagdo de herbicida combate a formigas,
controle e prevencao de incéndios;

e Corte mecanizado, carregamento e transporte para entrega as industrias.
O custo estimado dessas operacoes € o seguinte:

7.1 - Preparo do solo: R$ 150,00/hectare;
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7.2 - Plantio: custo total de R$ 2.704,00/hectare assim composto:

Producao de Mudas (R$/ha)...................... 304,00
INSUMOS (R$/0A) ..o, 800,00
Mao-de-Obra (R$/ha).......ccooveeeieeiii 1.300,00
Mecanizacao R$/ha)........ccccoioiiii 300,00
Total(R$/N@) ..o 2.704,00

7.3 - Tratos culturais de manutencao das florestas: custo de R$150 /hectare assim composto:

Mao de obra (R$/ha)......... 70,00
Mecanizacao (R$/ha)......... 50,00
INsumos(R$/ha) ................. 30,00
Total(R$/ha) .....ccovvvvennn 150,00

7.4 - Colheita e transporte: custo total de R$30,00/m3 assim composto:

Mao de obra (R$/ha)......... 4,00
Mecanizacao (R$/ha)......... 26,00
Total (R$/ha) ...ccoovvvennn 30,00

Os dados foram obtidos com discussdes e entendimentos mantidos com grandes grupos industriais que
operam em regime de fomento.

(8) Investimentos necessarios para a producao de madeira
Serdo necessarios 0s seguintes investimentos estimados:
8.1 - Equipamentos agricolas: Para o plantio, manutencdo e corte das florestas serd necesséria a

aquisicdo de 20 tratores, 9 maquinas pesadas, 54 implementos, 32 veiculos diversos, exigindo os
seguintes investimentos:

Maquinas e TratoresS.......c.cooevveeviiireeennn, 6.234.000
IMplementos ..........cooveveiieeceeeeee e 530.000
VEICUIOS. ..., 2.995.000
Total (RE)...oooeeoieii 9.759.000

Investimentos em magquinas e tratores refletem uma premissa adotada pela Companhia de poder, no
dimensionamento esperado do projeto, adotar praticas como a compra de equipamentos usados e
contratacao de servicos de terceiros para a operacdo de corte e carregamento, custos estes ja refletidos
nas estimativas da Companhia para o item 7.4 — Colheita e Transporte, anterior.

8.2 - Construcdes e melhoramentos: serd necessdria a construcdo de diversas edificacdes para suporte da
atividade produtora, incluindo escritério,deposito de adubos, oficina mecanica, garagens, almoxarifado,
instalacdes elétricas e hidraulicas, construgdo de estradas, etc., exigindo os seguintes investimentos.

Edificaces.....covevvieiceeee 2.165.000
INFra@Struta....ooo oo 1.600.000
TOtal(RE) o 3.765.000
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8.3 - Outros investimentos: informatica, comunicacdo, moveis, etc. exigirdo gastos estimados em:
Outros Investimentos (R$) ........cc.ccceeenne. 470.000
8.4 — Total de Investimentos: R$ 13.994.000.

Apesar da Companhia estimar acima o valor dos investimentos necessarios para implantagdo do
empreendimento, fard parte da estratégia de operacao, sempre que possivel, contratar servicos de
terceiros em substituicdo aos investimentos programados. Entre esses servicos a companhia buscara
especialmente terceirizar toda a mecanizacdo agricola. Essa estratégia objetiva taxas de retorno mais
atrativas ao se otimizar o capital empregado em ativo imobilizado.

Nos precos considerados para a aquisicdo de equipamentos agricolas foram supostos descontos de
10% a 15% sobre 0s precos normais de tabela de vendas em funcdo do volume a ser negociado.

Os investimentos projetados pela Companhia para suportar o projeto serdo desembolsados, de forma
geral, de acordo com o cronograma fisico de area plantada estimado, descrito no item (4) anterior,
ficando ressalvado que parte dos investimentos relacionados com maquinas e equipamentos utilizados
na operacdo de corte, carregamento e transporte acontecem apenas no primeiro ano de colheita
efetiva, 7 anos apds o plantio.

(9) Organizacao administrativa local

A estrutura da organizacdo deverd ser muito simples e eficiente, contando com um gerente local e
chefias operacionais com sélida experiéncia no ramo. O organograma basico de operacdo da fazenda
onde serd instalado o projeto estad apresentado abaixo, sendo certo que tais pessoas deverdo sempre se
reportar a estrutura central de comando da Companhia:

CEO

Financas Administrativo Operacdes

Gerente Local

Chefe Campo

Chefe Maquinas

Escritorio

O custo anual estimado dessa estrutura pode ser assim discriminado:

Salarios (RS) ..vvvveeeeeeeieeeccie 318.500

Encargos sociais (R$).........c............ 33%
Despesas Administrativas (R$) .......... 534.000
Consultorias Operacionais (R$) ......... 120.000
Despesas Gerais (R$) ........cccoeevrennnn. 640.000
Total R$) ool 1.612.500
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(10) Tributos locais incidentes

Sobre a producéo incidem os seguintes tributos:

Movimentacao financeira: CPMF......ovvv. 0,38%
Venda de produtos:
PIS i, 0,65%
COFINS ........... 3,00%
Funrural .......... 2,70%

(11) Depreciacao de construcoes e equipamentos
No estudo foram adotadas as seguintes taxas:

Construgoes CiviS.........ccveeeueen. = 40 anos
Equipamentos..........ccccceeeene = 10 anos

(12) Expectativa de retorno para o investimento no empreendimento
12.1  Taxa basica interna real de retorno

Com base nas andlises de sensibilidade abaixo apresentadas, a conjugacdo do negécio agricola,
considerando os dados basicos apresentados (itens 7, 8, 9, 10 e 11), com o negécio imobiliario, resulta na
obtencao de uma taxa interna real de retorno entre os extremos de 6,69% a.a. e 14,74% a.a.

O caso base apresentado considera uma expectativa de valorizacao anual da terra em torno de 9,68%’,
gue é consistente com os dados da FGV para terras de lavoura em regidgo de fronteira, conforme
apresentado no item 3.2. deste Estudo de Viabilidade. Ressalte-se, ainda, que os dados apresentados
pela FGV ndo consideram nenhum ganho de melhoria das terras ou conversao em areas silvicolas.

De fato, quando analisada a valorizacdo de terras alcancada em regides nas quais projetos de expansao
da industria de papel e celulose brasileira foram implementadas, percebe-se o grande efeito que a
crescente demanda da indUstria por madeira acarreta nos precos das terras. Exemplificativamente,
dados da FNP mostram que a valorizacdo acumulada no periodo de janeiro de 2003 a agosto de 2005
nas terras da regido de Mucuri no sudeste baiano foi de 61% o gue equivale a aproximadamente 35%
ao ano, com os valores de terra passando de R$ 2.392/ha para R$ 3.853/ha em funcédo dos projetos de
expansao da Industria Suzano de Papel e Celulose na regiao.

A premissa adotada no presente Estudo para preco de venda de terra estd fundamentada na
percepcao da Companhia de que os valores de terra nas regides consideradas no Estudo apresentarao,
no periodo de execucdo do projeto, uma convergéncia de valores em relacdo aos valores praticados
atualmente nas regides j& estabelecidas. Desta forma, o preco de venda de terra considerado no
presente Estudo foi definido como um percentual de cerca de 80% dos precos praticados na regido
produtora de madeira de Mucuri — BA®.

Apresentamos a seguir as analises de sensibilidade para medir a influéncia de alguns fatores sobre a
taxa de retorno do investimento.

7 0 indice de 9,68% ¢é derivado das premissas de compra (R$1.000/ha) e venda (R$ 4.000/ha) da terra, assumindo-se um prazo
de 15 anos entre a compra e venda.

*Conforme dados da Industria Suzano de Papel e Celulose, o preco por hectare na regido, em agosto de 2005, estava em cerca
de R$ 4.900/ha.
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12.2 Sensibilidade a custo/produtividade

O quadro a seguir demonstra a variacdo da taxa interna real de retorno, considerando oscilagdes de
5,0% e 10,0% para mais e para menos da produtividade agricola e do custo de producao.

Produtividade Agricola
-10,00%  -5,00% Base 5,00% 10,00%
10,00% 7,08%  831%  9,46% 10,54% 11,55%
5,00% 7,98%  9,15% 10,26% 11,30% 12,28%
Base 884% 9,97% 11,03% 12,04% 12,99%
-5,00% 9,67% 10,76% 11,79% 12,76% 13,68%
-10,00% 10,48% 11,53% 12,52% 13,46% 14,35%

TIR %a.a

Custos
Agricolas

12.3 Sensibilidade a compra e venda de terra

O quadro a seguir demonstra a variacdo da taxa interna real de retorno, considerando oscilagdes de
5,0% e 10,0% para mais e para menos sobre o preco de compra da terra (R$1.000/ha) e de 15,0% a
45,0% sobre o valor de venda da terra (R$4.000/ha).

Venda da Terra
-45,00% -30,00% -15,00% 4.000 15,00% 30,00% 45,00%
10,00% 6,69% 8,09% 9,38% 10,59% 11,72% 12,79% 13,79%
5,00% 6,90% 8,.30% 9,60% 10,81% 11,94% 13,01% 14,02%
1.000 7.11% 8,52% 9,82% 11,03% 12,177% 13,24% 14,26%
-5,00% 7,32% 8,73% 10,04% 11,26% 12,40% 13,48% 14,50%
-10,00% 7.54% 8,96% 10,27 % 11,49% 12,64% 13,72% 14,74%

TIR %a.a

Compra
da Terra

A diferenca de amplitude entre o preco de terras na compra e na venda se justifica pela diferenca
temporal entre estes dois eventos e portanto maior incerteza na estimativa do preco de venda, uma vez
gue os precos de aquisicdo sao mais conhecidos pois refletem o mercado imobilidrio atual de
propriedades com estas caracteristicas, enquanto que os precos de venda da terra dependem de
inumeros fatores e estdo sujeitos a uma grau maior de incerteza.

Nao apresentamos uma analise individual dos negdécios agricola e imobilidrio, uma vez que nao é possivel
exercer a atividade agricola sem comprar ou ao menos arrendar terras, considerando ainda que para se obter
valorizacdo imobilidria significativa é fundamental que haja desempenho agricola de alto nivel.

Projeto Pecuaria Bovina/Graos
Visao do Mercado

A Companhia acredita na forte competitividade do Brasil para producdo de carne bovina, tendo o pais
assumido a posicdo de maior exportador mundial desse produto, conforme dados do MAPA,
superando paises historicamente lideres no setor.

A Companhia acredita que problemas pontuais como o surgimento de focos de febre aftosa serao
brevemente superados como ja ocorreu no passado, pois a tecnologia da pecudria bovina no pais ja
alcancou estagio de excelente desenvolvimento, conforme podem atestar a melhora genética dos
rebanhos, o indice de fertilidade, a melhora das pastagens, a alimentacado suplementar do gado e o
processamento da carne para o processo de exportacao.
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A tendéncia de deslocamento da pecudria bovina para a regido amazonica é crescente em funcéo da utilizacdo
das terras das regides sul e centro oeste para a producao de graos. Na regido amazoénica (norte de Mato
Grosso, Tocantins e sul do Pard) é possivel a criacdo e engorda de gado bovino em regime exclusivo de
pastagens, tornando a producdo de carne extremamente competitiva em relacdo a qualquer outra localizacdo
mundial. A Companhia acredita que a tendéncia é que essa posicao vantajosa se mantenha e que até se
amplie em face de demanda crescente por carne bovina nos paises asiaticos e do mundo 4rabe.

(1) Introducao

A Companhia pretende adquirir drea em regido de fronteira agricola, que seja apta para o cultivo de
graos, desenvolvendo numa primeira fase a atividade de pecuéria bovina.

Como essas regides sdo cobertas por florestas, onde a necessidade de reserva legal é de 80%, devera
ser prevista a aquisicdo de area com cerca de pelo menos 80.000 ha para aproveitamento Util de
16.000 ha com pecuaria bovina e, posteriormente, com lavouras de soja e milho.

Na selecao de areas deverdo ser observados alguns itens fundamentais:

e a localizacdo da area devera levar em conta aspectos econdmicos basicos, tais como o preco
das terras bastante baixo e interessante, alem da expectativa de construcdo de estradas e
melhoramentos que possam trazer valorizacao futura;

e terras que possibilitem lavouras racionalizadas em blocos continuos, sem impedimentos
geograficos;

e dareas com topografia plana para permitir a motomecanizacao total;
e regime adequado de chuvas para desenvolvimento da atividade agricola futura;

e solos com fertilidade natural para implantacdo inicial de pastagens sem a necessidade de
emprego de insumos (calcario, adubos, etc).

(2) Definicao da regiao

As areas de fronteira agricola gue melhor se ajustam a esse perfil sdo as localizadas na parte leste do
Estado de Mato Grosso e sul do Estado do Pard, onde ja foi iniciado o plantio de graos, mas com infra-
estrutura incipiente e bem inferior a outras regides cujo desenvolvimento precedeu essas novas areas.

A Companhia acredita que os produtores que iniciaram o desenvolvimento dessas novas regides estao
fortemente descapitalizados com a queda de precos dos graos e ha, em consequiéncia, grande oferta
de terras para venda.

E importante que o revestimento com florestas da area a ser escolhida seja denso, com bom teor de
matéria organica no solo, a fim de possibilitar o estabelecimento inicial das pastagens.

A Companhia acredita que essas regides deverdo experimentar grande progresso em 7 a 8 anos,
quando implantada a Ferrovia Norte-Sul’, e ap6s desenvolvida a malha rodoviaria da ampla regido do
nordeste do Estado de Mato Grosso, interligando-as com o sul do Pard e com o Estado do Tocantins,
para possibilitar o escoamento das safras agricolas pelo Porto de Itaqui, no Estado do Maranhao, muito
mais proximo do hemisfério norte do que os Portos de Santos e Paranagud. Ressalte-se que ndo existe
gualquer garantia de que a Ferrovia Norte-Sul sera efetivamente implantada no prazo previsto, o que
podera impactar as expectativas aqui constantes.

° Conforme declaracoes da Ministra-Chefe da Casa Civil, Dilma Rousseff, de que a ferrovia Norte-Sul é considerada estratégica
para o Governo, que pretende até 2007 levar a obra de Acailandia-MA a Palmas —TO ( Jornal O Estado de Sao Paulo, 4 de
janeiro de 2006)
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(3) Dimensionamento do empreendimento

O empreendimento que a Companhia pretende implantar devera ter 80.000 ha de &rea bruta, para
desenvolvimento de 16.000 ha de pecudria bovina extensiva, e, posteriormente, producdo de graos.

O preco de aquisicdo dessas grandes areas, revestidas totalmente com florestas, é da ordem de R$180
a R$220, por hectare, e assim uma area de 80.000 ha podera ser adquirida por cerca de R$ 16 milhdes.

(4) Implementa¢do do empreendimento:

A Companhia planeja implementar a atividade pecuaria bovina basicamente nos 5 primeiros anos a
partir da compra, de 25.500 bois magros, com idades de 2 a 3 anos, com a engorda em regime de
pasto com suplementacdo mineral e venda no ano seguinte ao da compra. A Companhia estima que o
projeto manterd, em regime, populacdo flutuando em torno de 25.500 cabecas de gado até o quinto
ano ap6s a implementacdo do projeto, quando ha inicio da utilizacdo das éareas para graos e
consequente reducao do rebanho bovino.

O gado sera vendido para as regides norte e nordeste do pais e ndo sera objeto de rastreamento.

Quanto a atividade de producao de soja, a Companhia pretende inicid-la ao final do ciclo da pecuaria
bovina, ja favorecida pelo desmatamento executado 5 anos antes para a formacdo das pastagens,
sendo planejada a plantacdo de 16.000 hectares de soja, a ser implementada em 4 anos sucessivos.
Apds 4 anos sucessivos de plantio de soja, a Companhia pretende iniciar o plantio de milho, que
alcancara 8.000 hectares , em rotagao de plantios com a soja.

Ainda durante a atividade pecuéria bovina, a Companhia planeja implantar viveiros com diferentes
cultivares de soja e milho, objetivando afericdo das variedades mais resistentes e produtivas na regido
gue vier a ser escolhida para esse empreendimento.

Assim, em regime estabilizado de producao, serdo cultivados simultaneamente 8.000 hectares de soja e
8.000 hectares de milho, perfazendo os 16.000 hectares de lavouras.

A tabela abaixo demonstra a evolucdo da producao de graos, rebanho total e area total necessaria,
evoluindo em um periodo de 10 anos, sendo consideradas areas destinadas para reservas e preservacao
permanente:

Producéo Total (sc 60 Kg)

Anos Rebanho Total Soja Milho Area Total Necesséria
1 0 0 0 80.000
2 40.000 0 0 80.000
3 40.000 0 0 80.000
4 40.000 0 0 80.000
5 32.000 250.000 0 80.000
6 0 500.000 0 80.000
7 0 800.000 0 80.000
8 0 800.000 0 80.000
9 0 400.000 1.120.000 80.000
10 0 400.000 1.120.000 80.000

(5) Receita com venda dos produtos:

A Companhia estima obter aproximadamente os seguintes precos unitarios de venda. Estes precos,
obtidos com agentes comercializadores das referidas commodites, representam a cotacdo média destas
commodities na regido de Balsas - MA em dezembro de 2005:
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Arroba (15 kg) de boi gordo™: .................. R$ 50/arroba (US$21,28)
Soja (saca de 60 Kg):. .cooovvevveeiiecieeie R$ 25,85/saca (US$11,00)
Milho (saca de 60 Kg):...c..cooviiviiiiiiiiei. R$ 14,10/saca (US$6,00)

 Precos referentes a regiao de Araguaina - TO.
(6) Produtividade pecuaria bovina e agricola:
A Companhia adotou os seguintes indices de produtividade:

(a) Pecuéria bovina:

Peso final de bois em regime de pasto: ................c........ 17 @ com idade de 3 anos
(b) Soja:

Primeira e sequnda safras:..........cccccooeveeiiiiiiiicceee 50 sacas/hectare

DEeMais SAfras: .......ooiiiiiiii i 55 sacas/hectare
(c) Milho:

Primeira e segunda safras:..........cccccoeeviviiiiiiiiiiieee 130 sacas/hectare

Demais SAfras: .......ooveiiieiieiie e 140 sacas/hectare

Segundo dados da FNP, a média da produtividade de soja esperada para algumas regides agricolas do
cerrado, como Mato Grosso e Bahia, é de 48 sacas/ha. No que diz respeito ao milho, a produtividade
nas regides de Goias e Bahia é de 100 sacas/ha. Ainda conforme a mesma FNP, os indices de pecuéria
bovina media alcancados em sistemas de recria e engorda extensiva com escala superior a 5000
unidades animais é de 17 arrobas em 3 anos e 18 arrobas em 3 anos, em regides de fronteira como
Paragominas e Redencao no Pard, respectivamente.

De acordo com o Conab, a média nacional de produtividade é de aproximadamente 36 sacas/ha e 48
sacas/ha, para soja e milho, respectivamente. Consultas realizadas pela Companhia com especialistas
do setor e trabalho de campo também realizado pela Companhia indicam que as médias alcancadas
nas regides consideradas pelo presente Estudo sdo de: 55 sacas/ha a 60 sacas/ha para soja; 140
sacas/ha a 145 sacas/ha para milho.

A Companhia acredita que devido a capacidade de investimento que pretende adquirir, somada a
utilizacdo de pesquisa e técnicas de producdo avancadas, somadas a experiéncia dos profissionais
envolvidos na execucdo dos projetos, as premissas utilizadas acima se mostram razoaveis.

A Companhia estima que, apds a implantacao de um ciclo inicial de pecudria bovina que propiciara um
grande beneficiamento do solo, as produtividades agricolas previstas para regido onde sera implantado
este empreendimento serdo préximas das verificadas nas melhores regides do pafs.

(7) Custos de producao pecuaria bovina e agricola

A Companhia considerou os custos de pecudria bovina com base em extensa consulta a pecuaristas
com grande experiéncia em formacao e exploracdo pecudria bovina na regido amazoénica e considerou
os custos de producdo de graos com base em pesquisa junto a produtores e consultores especializados,
responsaveis por operacao de mais de 400.000 hectares de lavouras em regides similares as
programadas para o empreendimento.
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Para a operacao pecuaria bovina serdo necessarias as seguintes atividades:

e Derrubada de mata, atendida a legislacdo pertinente de preservacao de 80% da darea total, o

aproveitamento da madeira e a queima das partes inaproveitaveis;

e Semeadura de sementes de gramineas e leguminosas;

o Queima de limpeza apds 1 ano de plantio;

e Divisdo de pastos, construcao de currais, cochos de sal, represas, etc

e Compra de gado e seu manejo nas pastagens formadas.

e Para a operacdo agricola serdo necessarias as seguintes atividades:

e Preparo do solo: eliminacdo de cobertura vegetal existente, aracdo profunda, correcdo da

acidez do solo e gradagem de nivelamento;

e Plantio de milheto ou outro vegetal para preparo de cobertura morta: semeadura de milheto

para cobrir o solo e propiciar o sistema de cultivo minimo;

e Aplicagdo de herbicida em area total para dissecar a cobertura vegetal com milheto;

e Plantio mecanizado em sulcos superficiais,sem movimentar mais o solo ( cultivo minimo),

depositando o adubo no sulco de plantio;
e Adubacdo em cobertura;
¢ Combate a pragas e doencas, se necessario; e

e Colheita mecanizada.
7.1 Custo de producao pecudria bovina
7.1 - Operacdo pecuéria bovina:
7.1.1 - Custo de formacgado de pastagens:

Custo de Formacao de Pastagens

Mao de Obra......ccoeeiiviiicce e
MAQUINGS ...t
INSUMIOS ...

591,80
44,00
340,01

Total 1 (RE/NQ) .o,

975,81

Custo Complementar de Formacao de
Pastangens

Mao de Obra........coceeiviiiiiiie e
MAQUINGS ...
INSUMIOS ...

132,00
511
21,45

Total 2 (R$/0A) ..o

158,56

Total (142) (R$/NA) ..o

1.134,37

A tabela abaixo demonstra um comparativo entre os custos assumidos pela Companhia e aqueles

apresentados pela FNP, no AnualPec 2005 (periodo base: ano de 2004):

Custo Total Companhia FNP
(R$/ha) 915,91 839,00
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Nota-se que o custo por hectare assumido pela Companhia apresenta-se acima daquele apresentado
pelo AnualPec 2005 da FNP. O valor de R$ 915,91 apresentado é resultante da exclusdo dos custos de
implantacdo de cercas (R$ 218,46/hectare) do valor total de R$ 1.134,37/hectare, uma vez que o

estudo da FNP ndo considera o custo de construcdo de cercas.
7.1.2 - Custo de manejo do gado:

0,004 homens por unidade animal manejada;

MAaquinas: ..........cocveeeveeennns. Trator: 0,20 horas /hectare/ano
Sal mineral: 80 gramas/ animal/dia
INSUMOS: ..o Vacinas: 10 ml /animal/ano

Herbicidas: 0,2 litros/hectare/ano

1 homem para cada 1.000 hectares para manutencao

Os dados foram obtidos com discussdes e entendimentos mantidos com especialistas do setor e

pecuaristas das regides em consideracdo. (7.2) Custos da producao agricola

A Companhia pesquisou e adotou custos de producdo obtidos junto a produtores e consultorias
especializadas, responsaveis pela operacdo de mais de 400.000 hectares de lavouras implantadas em
regides similares as objetivadas para o empreendimento, entendendo que esses custos sdo confidveis

para o planejamento do empreendimento.

Abaixo estdo as planilhas individuais de formacdo de custos de cada uma das culturas programadas,

incluindo preparo inicial da terra, plantio, cultivo e colheita.

Foi considerado que ao final do ciclo de pecuéria bovina haverd a necessidade de destoca da érea a ser

plantada.
O custo dessas operacdes é o seguinte:

7.2.1 - Soja: o custo é de R$1.052,85/hectare, conforme demonstracdo abaixo:

Mo de Obra........coociii 27,13
MAQUINGS ..o 125,93
INSUMOS. .. e, 899,79
Total (RE/N@) ..., 1.052,85

7.2.2 - Milho: o custo é de R$1.184,94/hectare, conforme demonstracao abaixo:

Maode Obra........ccoo 24,90
MAQUINGS ....ooeeiiieieeeee e 159,41
INSUMOS. .. e, 1.000,63
Total (R$/0@)...ccoeeiieeee 1.184,94

7.2.3. - Preparo Inicial do Solo: o custo é de R$ R$1.139,21 por hectare, conforme demonstragdo abaixo:

Maode Obra .....cooooovveiei 27,77

MAQUINGS ..o 284,44

INSUMOS .o, 647,00

Total (R$/03) ..ooeeeeeeeeec 959,21
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(8) Investimentos necessarios para o empreendimento
Serao necessarios 0s seguintes investimentos:

8.1 - Equipamentos agricolas: serd necessdria a aquisicdo de equipamentos para as diversas operagoes
agricolas, tanto na formacdo de pastagens como na producdo de soja e milho, conforme adiante
descrito:

8.1.1 - Maquinas e tratores: 51 tratores e colhedeira de cereais no montante de R$ 14 milhdes.

8.1.2 - Implementos agricolas diversos, incluindo pulverizadores, plantadeira distribuidor de calcario,
grade aradora, grade niveladora, plataforma de colhedeira, carreta, etc. no montante estimado de R$
7.4 milhdes.

8.1.3 - Vejculos: automoveis, caminhdes, motocicletas no montante de R$ 1,1 milhdes.

8.2 - Construcdes e benfeitorias: serd necessaria a construcdo de diversas edificacbes para suporte da
atividade produtiva, incluindo escritério, instalacdo de secagem e armazenamento de graos, oficinas,
almoxarifado, galpdes, deposito de adubos, etc. nos seguintes montantes:

Edificacies: . ..veveeeeeeeeeeeeeee . R$ 3,0 milhoes
Infraestrutura:.........ccoovevev R$ 8,6 milhdes

8.3 - Qutros investimentos: informatica, comunicacéo, ferramentas etc. no valor de R$ 0,6 milhdes.
8.4 — Total de Investimentos: R$ 34,7 milhdes

Apesar da Companhia estimar acima o valor dos investimentos necessarios para implantagdo do
empreendimento, fard parte da estratégia de operacdo, sempre que possivel, contratar servicos de
terceiros em substituicdo aos investimentos programados. Entre esses servicos a companhia buscara
especialmente terceirizar toda a mecanizacdo agricola Essa estratégia objetiva taxas de retorno mais
atrativas ao se otimizar o capital empregado em ativo imobilizado.

Nos precos considerados para a aquisicdo de equipamentos agricolas foram supostos descontos de
10% a 15% sobre os precos normais de tabela de vendas em funcdo do volume a ser negociado.

Os investimentos projetados pela Companhia para suportar o projeto serdo desembolsados, de forma
geral, de acordo com o cronograma fisico de 4rea plantada estimado, descrito no item (4) anterior,
ressalvando-se o fato de que parte substancial dos investimentos se d4 no momento de conversao das
areas de pastagem em areas dedicadas a producdo agricola, sendo exigidos nesse momento
investimentos para a perfeita e organizada implementacao do projeto agricola.
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(9) Organizacao administrativa local

A estrutura de organizacdo deverd ser muito simples e eficiente, contando com um gerente local e
chefias operacionais com soélida experiéncia nas missdes envolvidas.

Enquanto a pecuaria bovina estiver sendo desenvolvida, a idéia serd iniciar campos de experimentacao
de soja e milho, testando diversas cultivares e sua adaptabilidade a regiao a ser escolhida.

CEO
| |
Financas Administrativo Operacoes
\ | |
Escritorio | | Pecuaria | | Graos |

. Gerente Local

Gerente Local

Chefe Gado —| Chefe Soja |

Encar_regado | 4' Chefe Milho |
Retiros 1

Encarregado | 4| Chefe Algodao |
Retiros 2

Encarregado | —| Chefe Inst. Industrial |

Retiros 3
—' Chefe Oficina |

Os custos estimados das estruturas de pecuaria bovina e graos podem ser assim discriminados:

Salarios (R$) .ooveeeeeeeeeeee 351.600

Encargos sociais (R$).......cccccevveeennn. 33%
Despesas Administrativas (R$) ............ 288.000
Consultorias Operacionais (R$) ........... 120.000
Despesas Gerais (R$) ..........cccccoeveee.... 144.000
Total (RE) woveeeeeeeeeee 903.600

(10) Tributos locais incidentes

Sobre a producao incidem os seguintes tributos:

Movimentacao financeira: CPMF.......... = 0,38%
Venda de produtos:
PIS oo = 1,65%
COFINS ....... = 7,60%
Funrural ...... = 2,85%
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(11) Depreciacao de construcoes e equipamentos

No estudo foram adotadas as seguintes taxas:

Construcdes civis (prédios, cercas, etc.)........ccceevvvreenn... = 40 anos
PaSTageNs ...ooieiii e = 8anos
EQUIPAMENTOS .. ..o = 10 anos

(12) Expectativa de retorno para o investimento no empreendimento
12.1 Taxa basica interna real de retorno

Com base nas andlises de sensibilidade abaixo apresentadas, a conjugacdo do negoécio agricola,
considerando os dados basicos apresentados (itens 7, 8, 9, 10 e 11), com o negécio imobiliario, resulta na
obtencdo de uma taxa interna real de retorno entre os extremos de 6,94% a.a. e 16,51% a.a.

O caso base apresentado considera uma valorizacdo anual da terra em torno de 18,34%". A
disparidade entre este valor e os dados da FGV para terras de lavoura em regido de fronteira, conforme
o item 3.2 deste Estudo de Viabilidade, deve-se a natureza mais arriscada deste projeto, em funcdo de
sua implementacdo em regides praticamente inexploradas. Ressalte-se, ainda, que os dados
apresentados pela FGV ndo consideram nenhum ganho de melhoria das terras ou conversdo de terras
improdutivas.

A premissa adotada no presente Estudo para preco de venda de terra estd fundamentada na
percepcao da Companhia de que os valores de terra nas regides consideradas no Estudo apresentarao,
no periodo de execucdo do projeto, uma convergéncia de valores em relacdo aos valores praticados
atualmente nas regides ja estabelecidas. Desta forma, o preco de venda de terra considerado no
presente Estudo foi definido como um percentual de cerca de 50% dos precos praticados na regido
produtora de graos e a exploracao pecuaria de Rondonoépolis — MT". Pelo fato deste projeto apresentar
um componente maior de incerteza, devido a incipiéncia da atividade agricola nas regides em
consideracdo, a Companhia entendeu utilizar indice percentual de 50% para esse projeto.

A titulo exemplificativo e, segundo a FNP, terras dedicadas a exploracdo pecudria na regido de
Redencdo — PA, podlo de expansdo pecudria, apresentaram uma valorizacdo de 127,93% no periodo
entre dezembro de 2001 e agosto de 2005, o que corresponde a uma taxa de crescimento composta
de 25,19% ao ano.

A seguir apresentamos as analises de sensibilidade para refletir a influéncia de alguns fatores sobre a
taxa de retorno do investimento.

' 0 indice de 18,34% é derivado das premissas de compra (R$200/ha) e venda (R$ 2.500/ha) da terra, assumindo-se um prazo
de 15 anos entre a compra e venda.

" Conforme a FNP, o preco por hectare na regido, em agosto de 2005, estava em R$ 4.912/ha.
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12.2  Sensibilidade a custo/produtividade

O quadro a seguir demonstra a variacdo da taxa interna real de retorno para o investimento,
considerando oscilacbes de 5,0% e 10,0% para mais e para menos da produtividade agricola e do
custo de producao.

Produtividade Agricola
-10,00% -5,00% Base 500% 10,00%
10,00% 7,56%  8,65% 9,77% 1091% 12,07%
5,00% 8,50% 9,62% 10,77% 11,94% 13,13%
Base 947% 10,62% 11,80% 12,99% 14,22%
-5,00% | 10,48% 11,65% 12,86% 14,09% 1535%
-10,00% | 11,51% 12,72% 13,96% 15,22% 16,51%

TIR %a.a

Custos
Agricolas

12.3  Sensibilidade a compra e venda de terra

O quadro a seqguir demonstra a variacao da taxa interna real de retorno, considerando oscilacoes de
5,0% e 10,0% para mais e para menos sobre o preco de compra da terra (R$200/ha) e de 15,0% a
45,0% sobre o valor de venda da terra (R$2.500/ha).

Venda da Terra
-4500% -30,00% -15,00% 2.500 15,00% 30,00% 45,00%

TIR %a.a

10,00% 6,94% 8,73%  10,24% 11,55% 12,71% 13,74% 14,68%
5,00% 7,06% 8,85%  10,36% 11,67% 12,83% 13,87% 14,81%
200 7,18% 8,97%  10,49% 11,80% 12,95% 13,99% 14,94%
-5,00% 7,30% 9,10% 10,61% 11,92% 13,08% 14,12% 15,06%
-10,00% 7,43% 9,22%  10,74% 12,05% 13,21% 14,25% 15,19%

Compra
da Terra

A diferenca de amplitude entre o preco de terras na compra e na venda se justifica pela diferenca
temporal entre estes dois eventos e portanto maior incerteza na estimativa do preco de venda, uma vez
gue os precos de aquisicdo sdo mais conhecidos pois refletem o mercado imobilidrio atual de
propriedades com estas caracteristicas, enquanto que os precos de venda da terra dependem de
inimeros fatores e estdo sujeitos a uma grau maior de incerteza.

Nao apresentamos uma analise individual dos negocios agricola e imobiliario, uma vez que nao é possivel

exercer a atividade agricola sem comprar ou ao menos arrendar terras, considerando ainda que para se
obter valorizagdo imobiliaria significativa é fundamental que haja desempenho agricola de alto nivel.
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Contrato de Consultoria

entre

BrasilAgro - Companhia Brasileira de
Propriedades Agricolas

Parana Consultora de Investimentos S.A.

15 de marco de 2006
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CONTRATO DE CONSULTORIA

Pelo presente instrumento particular, de um lado,

(i) BrasilAgro - Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas, empresa com sede na
cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, ne. 3.400, 9° andar,
inscrita no CNP] sob o n° 07.628.528/0001-59 (“BrasilAgro”); e, de outro lado,

(ii) Parana Consultora de Investimentos S.A., empresa com sede na cidade de Santana do
Parnaiba, Estado de Sio Paulo, com sede na Av. Dr. Yojiro Takaoka, n°. 4.384, 7° andar, ,
inscrita no NIRE sob o n° 35300329953 (“Paranid Consultora” e, em conjunto com a

BrasilAgro, as “Partes” e, cada uma, uma “Parte™);

CONSIDERANDO QUE a Parana Consultora é uma sociedade cujo controle é detido pela
Tarpon BR S.A. (“Tarpon BR”), Consultores Asset Management S.A. (“CAM”) e pelo Sr.
Alejandro Elsztain, os quais sdo titulares de 50%, 37,5% e 12,5%, respectivamente, das suas

acses;

CONSIDERANDO QUE a CAM é uma empresa especializada em consultoria no setor
agropecudrio na Argentina e desde 1994 presta servicos 4 Cresud Sociedad Andnima
Comercial, Inmobiliaria, Financiera y Agropecudria (“Cresud”), maior empresa do ramo
agropecuario da Argentina e cujas atividades incluem o plantio de soja, girassol, trigo e
milho, a criacio de bovinos, a produgio de leite e a exploracio de atividades florestais, cujas
acdes sio negociadas na Bolsa de Comercio de Buenos Aires e no National Association of
Securities Dealers Automated Quotation System - Nasdag;

CONSIDERANDO QUE a Tarpon BR é uma empresa controlada por Tarpon
Investimentos S.A. (“Tarpon”) e pelo Sr. Elie Horn;

CONSIDERANDO QUE a Tarpon ¢ uma administradora de recursos no DBrasil
especializada em investimentos de longo prazo, com atualmente cerca de R$520 milhées sob
sua administracic, sendo o Sr. Elie Horn o atual Presidente e acionista controlador da Cyrela
Brazil Realty S.A., com mais de 40 anos de experiéncia na construcio e administracio de
edificios comerciais, principalmente em Sio Paulo e no Rio de Janeiro, venda e aluguel de
escritorios comerciais de alta tecnologia, bem como em aluguel e administracio de shopping

centers;

CONSIDERANDO QUE a BrasilAgro ¢ uma empresa constituida em setembro de 2005
com a finalidade de explorar oportunidades no mercado agricola e imobilidrio rural,
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mediante a aquisi¢io e arrendamento de propriedades rurais, exploracio de tais propriedades
por meio do cultivo de produtos agricolas, tendo em vista a alienaciio das propriedades apos

o seu desenvolvimento e valorizacio;

CONSIDERANDO QUIE a BrasilAgro, para a implementacio e posterior desenvolvimento
de suas atividades, considera essencial contar com a experiéncia da Parana Consultora no

ramo agricola, imobilidrio e financeiro;

CONSIDERANDO QUE a Parani Consultora esta disposta a dedicarse 4 prestacio de
servicos de consultoria 4 BrasilAgro, sendo necessario disciplinar essa prestacio de servicos,
as condicdes de sua remuneraciio e encerramento e os demais termos aplicaveis;
RESOLVEM AS PARTES celebrar o presente Contrato de Consultoria (o “Contrato”), gue
serd regido de acordo com os seguintes termos e condicdes, os quais se obrigam a observar e
fazer cumprir, por si, seus bens, herdeiros e sucessores, a qualquer titulo.

CLAUSULA PRIMEIRA - OBJETO

1.1. O presente Contrato tem como objeto a prestacio, pela Parana Consultora a
BrasilAgro, de servigos de consultoria relativamente aos seguintes assuntos:

(i) investimentos e desinvestimentos em agricultura, pecuéria e reflorestamento;
(ii) administracio de propriedades e instalacdes, tais como fazendas e escritorios;

(i)  comercializacio de produtos no mercado interno, importacio e exportacio,
distribuicio e representacio;

{(iv) andlise de crédito e risco no mercado doméstico e internacional;

) transacdes com commodities locais e internacionais e uso de instrumentos
financeiros, valores mobiliirios e derivativos;

(vi)  empréstimos e transacdes bancirias para acessar o mercado de capitais local e

internacicnal;

(vii)  andlises de viabilidade e monitoramento de projetos, participacdes ¢ associacdes;

g
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1.2.

1.3.

1.4.

(viii) compra, venda e arrendamento de propriedades, bens e tecnologia, bem como

analise de tecnologias atuais e melhoramentos;

(ix) intermediaciio em transacdes para negociacio de termos e condigées;

9]

(i)

(i)

outros assuntos relacionados s atividades tipicas da BrasilAgro.

Para a prestacio dos servicos objeto do item 1.1. acima (os “Servicos” a Parand
Consultora deverd, sempre que possivel e sem prejuizo de outras obrigacdes descritas

neste Contrato:

atender e/ou responder em prazo nao superior a 3 (trés) dias uteis os telefonemas
e contatos realizados pela BrasilAgro para fins de encaminhamento e discussio
acerca dos servigos que constituem o objeto do presente Contrato;

participar, por meio de seus representantes, em reuniées, mediante solicitacio da

BrasilAgro com antecedéncia minima de 15 {quinze) dias tteis; e

(iii)  atender quaisquer consultas e solicitaces de servicos, incluindo a preparacio de

relatérios, pareceres, memorandos, correspondéncias e demais documentos,
dentro de prazos razodveis, conforme as exigéncias necessdrias para o estudo e
conclusdes de cada questio e também os prazos convenientes para o alcance dos
objetivos empresariais da BrasilAgro, a serem acordados em cada caso entre as
Partes.

Para a prestacio dos Servicos, a Parana Consultora devera, conforme solicitado pela
BrasilAgro ou na medida em que julgue conveniente ao desenvolvimento das
atividades da BrasilAgro, produzir relatérios, analises e memorandos e encaminhar
informacdes periodicas sobre o comportamento do mercade agropecuario e/ou
imobilidrio rural, incluindo, sem limitacio, o preparo e atualizacio de informagoes
sobre variacio de precos de produtos e insumos agricolas no Brasil e no mundo, o
envio de recomendacdes para pratica de atos de compra e/ou venda de produtos e
propriedades, realizacio de operacbes financeiras e nos mercados de derivativos
agricolas, protecio contra variacdes de precos e a contratacio de empréstimos e
financiamentos.

E condicfio especial ¢ determinante para celebracio do presente Contrato que a
Parand Consultora disponibilize, para a prestagio dos Servicos, pessoas devidamente
capacitadas e com ampla experiéncia no mercado agricola, imobilidrio e financeiro,
em namero suficiente e disponiveis durante o tempo necessdrio para a prestacio dos

Servigos 4 BrasilAgro.

)

A-119 Brasilagro_[2¢




1.5.

1.6.

2.1

2.2.

As Partes reconhecem que a celebracio deste Contrato nfio implicard a criacio de
nenhum vinculo empregaticio entre a BrasilAgro e os funcionarios da Parana
Consultora, arcando a Parand Consultora exclusivamente com todos os pagamentos e

encargos relativos aos seus administradores e funcionarios.

Os servigos prestados nos termos do presente Contrato nfio importam em COncessao
de mandato ou poderes para que a Parani Consultora, seus administradores e/ou
funciondrios pratiquem qualquer ato em nome ou por conta da BrasilAgro ou atuem
como representantes ou intermediarios da BrasilAgro em qualquer operacio ou

negociacio.

CLAUSULA SEGUNDA - REMUNERACAO

Pela prestaciio dos Servigos, a BrasilAgro pagard 4 Parand Consultora, anualmente e
em 1 (uma) Unica parcela, uma remuneracio que sera calculada a partir do capital
social integralizado da BrasilAgro, na forma desta clausula segunda.

A base de calculo de tal remuneracio (a “Base de Célculo”) serd composta (i) pelo
Capital Social (definido no item 2.2.1.) apurado na Data Base (definida no item
2.2.1.), devidamente corrigido de acordo com a variacio do Indice de Precos ao
Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica - IBGE (“IPC-A”), acumulada no periodo compreendido entre a Data Base
e a Data de Pagamento (definida no item 2.4.}, acrescido ou diminuido (ii) do valor
dos aumentos ou reducdes de Capital Social da BrasilAgro ocorridos no mesmo

periodo, sem correcio monetéria.

2.2.1.  Para os fins da presente clausula (i) “Data Base” significa, para a primeira
Data de Pagamento (conforme definida no item 2.4.), a data de 30 de junho
de 2006 e, para cada uma das demais Datas de Pagamento, a Data de
Pagamento imediatamente anterior, e (i) “Capital Social” significa o valor
do capital social subscrito e integralizado da BrasilAgro, mediante subscri¢io
publica ou privada, excluida a parcela do capital social que tenha sido
eventualmente integralizada com lucros ou reservas de lucros ou reservas de

capital da BrasilAgro.

2.2.2. Na hipotese de reducdo do capital social da BrasilAgro, o Capital Social
(utilizado para fins do cdlculo objeto da clausula 2.2.1) devera ser reduzido

A-120 : rasilagro




2.3.

2.4,

2.5.

2.6.

@

(i)

(i)

{iv)

proporcionalmente, ou seja, em percentual igual aquele em o capital social
total da BrasilAgro tenha sido reduzido.

O valor devido pela BrasilAgro a Parana Consultora a titulo de remuneragio anual
pelos Servicos serd aquele correspondente a 1% (um por cento) da Base de Cilculo (a
“Remuneracio”), a ser apurado na Data de Pagamento. -

LEmuneracao p g

A Remuneraciio ¢ devida e serd paga anualmente, no 60° (sexagésimo) dia contado do
encerramento do exercicio social da BrasilAgro (a “Data de Pagamento”), mediante

depésito na conta corrente que serd informada pela Parana Consultora a BrasilAgro
em até 10 (dez) dias antes da Data de Pagamento.

Em até 15 (quinze) dias que antecederem a Data de Pagamento, a BrasilAgro deverd
encaminhar 4 Parana Consultora uma copia do balanco patrimonial e demonstracdes
financeiras relativas ao encerramento do exercicio social anterior, incorporando
necessariamente todos os aumentos de capital realizados até a data de entrega,
discriminando eventuais parcelas do capital social integralizadas com lucros ou
reservas de lucros ou reservas de capital, acompanhado da meméria de calculo para a
determinacio da Base de Calculo da Remuneracio ¢ posterior fixacio do valor da

Remuneracio.

Além da Remuneracio, nenhuma outra quantia serd devida pela BrasilAgro a Parana
Consultora por forca do presente Contrato, com excecio do reembolso das seguintes
despesas incorridas pela Parand Consultora na prestacio dos Servigos, desde que pré-
aprovada por escrito a sua contratacio pela BrasilAgro em cada caso e sempre
devidamente comprovadas mediante apresentacio de nota fiscal e/ou recibo:

despesas com viagens ¢ estadas;

despesas com impressio e expedicio de relatérios, memorandos, andlises e a
correspondéncia de interesse da BrasilAgro;

honorarios e despesas de consultores técnicos e legais e assessores especializados para
monitoramento e avaliacio das atividades da BrasilAgro, conforme razoavelmente

necessarios para a consecucio deste Contrato;

demais despesas necessirias & prestacio dos Servicos e especificamente justificadas
anteriormente i sua contratacio, em cada caso sujeitas 4 pré-aprovacio da BrasilAgro.
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2.7. A contratacio de servicos técnicos junto a Afiliadas devera ser realizada em bases nio

menos favoraveis que a contratacio junto a terceiros.

CLAUSULA TERCEIRA - PRAZO E EXTINCAO

3.1. O presente Contrato permanecera em vigor por prazo indeterminado.

3.2. O presente Contrato podera ser resilido, sem justa causa, por iniciativa de qualquer
das Partes, mediante notificacio enderecada 4 outra Parte com pelo menos 6 (seis)
meses de antecedéncia.

3.3.  Na hipotese de resilicio deste Contrato por iniciativa da BrasilAgro, sem justa causa,
a BrasilAgro devera pagar a Parand Consultora uma multa (a “Multa”), fixada, em
reais, no valor correspondente, na data do pagamento, a R$4.316.000,00 {quatro
‘milhdes trezentos e dezesseis mil reais), devidamente corrigida de acordo com a
variagio do IPCA, a qual sera exigivel 180 (cento e oitenta) dias apos a extingio do
Contrato.

3.4. A Multa caracteriza fixacio prévia do valor das perdas e danos devidos & Parana
Consultora na hipétese de resilicio imotivada do Contrato pela BrasilAgro, nio

sendo devidos quaisquer outros valores a esse titulo.

3.5  Havendo atraso no pagamento da Multa, serd devida pela BrasilAgro uma multa
moratoria de 10% (dez por cento) sobre o valor da Multa, bem como juros de mora em
percentual correspondente a taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidagio e Custodia) efetiva
divulgada diariamente pelo Banco Central do Brasil, aplicado mensalmente sobre o valor em

atraso.

3.6.  Na hipotese de resilicio do Contrato por iniciativa da Parana Consultora, com ou
sem justa causa, nenhum valor serd devido & BrasilAgro por conta da resilico.

3.6.  Qualquer das Partes podera resilir o presente Contrato, por justa causa, mediante
notificacio enderecada a outra Parte com 10 (dez) dias de antecedéncia. Na hipotese de justa
causa para resilicio ser imputada a BrasilAgro, a BrasilAgro deveré pagar & Parana Consultora

a Multa, nos termos da clausula 3.3.

3.7. Para os fins da presente Clausula, considera-se justa causa:

I
At
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(@) o descumprimento do presente Contrato por qualquer das Partes, nos casos em

' que verificarse dolo ou culpa grave da parte infratora, devidamente comprovado e

nio sanado em até 15 (quinze) dias apos o envio de notificagio pela Parte
prejudicada a outra Parte informando sobre tal descumprimento;

(it) a dissoluciio, liquidacio ou decretagio de faléncia ou recuperagio judicial ou
* extrajudicial de qualquer das Partes; e

(iii)  alteraciio, direta ou indireta, no controle acionario da Parané Consultora, exceto
na hipotese em que a BrasilAgro consentir, previamente e por escrito, com tal
alteraciio. Para os fins da presente cldusula, serd considerada alteragio no controle
aciondrio a transferéncia, direta ou indireta, de participaciio aciondria superior a
50% para terceiros que ndo a CAM, a Tarpon BR ¢ o Sr. Alejandro Elszrain ou
suas controladas, controladoras ou coligadas (conjuntamente, as “Afiliadas”).

CLAUSULA QUARTA - OBRIGACOES

1. Sem prejuizo das demais disposicdes deste Contrato, sio obrigacdes da Parand

Consultora:

(i) atender prontamente as solicitacdes formuladas pela BrasilAgro, sem prejuizo do
quanto disposto no item 1.2. acima;

(ii) agir sempre de forma diligente, eficiente e de boa-f¢, visando ao atendimento dos
interesses da BrasilAgro que determinaram a celebraciio do presente Contrato;

(iii) manter escritorio no Brasil, com pessoal para atender as demandas objeto do
presente Contrato;

(iv)  respeitar toda a legislacio aplicivel aos Servigos e demais atividades desenvolvidas
pela BrasilAgro;

W valerse, para a prestacio dos Servicos, de informagdes atualizadas, completas e
obtidas junto as fontes mais confidveis disponiveis, a critério exclusivo da Parand

Consultora;

{vi) praticar todos os demais atos necessdrios para o correto e eficiente cumprimento
do presente Contrato.
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4.2.

5.1,

5.2,

5.3.

6.1.

7.1.

Sem prejuizo das demais disposicdes deste Contrato, sdo obrigagdes da BrasilAgro:
(@) efetuar o pagamento da Remuneracio na forma prevista no presente Contrato; e

(ii) fornecer a Parana Consultora todas as informacdes e condigbes necessirias para
que esta possa cumprir satisfatoriamente suas obrigacdes nos termos do presente

Contrato.

CLAUSULA QUINTA - CONFIDENCIALIDADE

A Paranz Consultora comprometese a manter em sigilo todas as informacdes
comerciais, financeiras e de outras naturezas atinentes a BrasilAgro, seus clientes,
consumidores, fornecedores e demais pessoas com quem venha a negociar e as quais
tenha acesso em funcio deste Contrato.

O dever de sigilo estabelecido na presente Clausula nio se aplicard a informacdes que
tenham se tornado disponiveis ao publico de modo geral, desde que nio em
decorréncia de violacio desta Causula pela Parana Consultora, ou em decorréncia de
ordem expedida por juizo competente, agéncia, departamento ou comissio

governamental com poderes para tanto.
A obrigaciio prevista nos itens 5.1. e 5.2. acima perdurard mesmo apés a extingio do
presente Contrato.

CLAUSULA SEXTA - TRIBUTOS
Cada parte arcard com o 6nus decorrente do pagamento dos respectivos tributos
(impostos, taxas, emolumentos, contribuicdes fiscais, entre outros) presentes ou
futuros, devidos em decorréncia direta ou indireta da prestacio dos Servigos e/ou do
cumprimento das obrigacdes resultantes deste Contrato.

CLAUSULA SETIMA - DECLARACOES E GARANTIAS

A Parana Consultora declara e garante a BrasilAgro que:

(i ¢ uma sociedade andnima devidamente constituida e existente de acordo com as
leis da Republica Federativa do Brasil e tem plena capacidade e poderes para %
|
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conduzir seus negdcios e atividades, para celebrar o presente Contrato, assim
como consumar e implementar as operacdes ora previstas, incluindo, sem

limitagfio, a prestacio dos Servicos;

(i1) este Contrato constitui uma obrigacio legal, valida e vinculativa da Parand

Consultora, exeqiiivel contra a mesma de acordo com os seus termos;

(iif) possui e manterd todas as autorizacbes governamentais necessirias a0
desenvolvimento regular de suas atividades e negécios, e o exercicio dessas
atividades e negocios obedece as normas ou regulamentos que lhe sio aplicaveis
em todos os seus aspectos, nio sendo de conhecimento da Parana Consultora a
existéncia de qualquer ato, fato, evento ou ameaga que implique a perda dessas
autorizacdes governamentais, sendo que as operacoes conduzidas por ela estdo em
conformidade com os limites e restricGes legais impostos pelas autoridades

governamentais;

(iv)  que a celebracio deste Contrato, bem como a prestacio dos Servicos, nio violam:
(i) o estatuto social da Parand Consultora; (ii) qualquer lei, norma, decisio ou
ordem administrativa ou judicial ou, ainda, laudo arbitral, aplicaveis 4 Parana
Consultora; ou (iii) quaisquer obrigacdes contratuais da Parand Consultora para

com terceiros; e

) que a Parana Consultora cumpre e cumprird com todas as obrigacdes legais que
lhe sio impostas por conta dos Servicos, inclusive obrigacdes tributdrias,
trabalhistas e previdencidrias.

7.2. A BrasilAgro declara e garante 4 Parana Consultora:

(i) que & uma sociedade andnima devidamente constituida e existente de acordo com
as leis da Republica Federativa do Brasil e tem plena capacidade e poderes para
conduzir seus negécios ¢ atividades, para celebrar o presente Contrato, assim
como consumar e implementar as opera¢des ora previstas; e

(ii) que este Contrato constitui uma obrigagio legal, vilida e vinculativa da

BrasilAgro, exeqiiivel contra a mesma de acordo com os seus termos,

CLAUSULA OITAVA - INDENIZACAQO

—

S
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8.1.

8.1.

9.1.

10.1.

10.2.

As Partes obrigam-se a indenizar uma a outra, seus sucessores, cessiondrios, s4cios,
administradores, empregados, agentes representantes e¢/ou  contratados
(conjuntamente, as “Partes Indenizdveis”) de e contra qualquer prejuizo, dano,

responsabilidade, obrigacdo, penalidade, condenacio judicial, reclamacio, custo ou
despesa, incluindo, sem limitacio, custas judiciais e honoririos advocaticios, que
venham a ser sofridos, incorridos ou devidos pelas Partes Indenizéveis, como
resultado de (i) violacio ou inveracidade de declaraciio, garantia ou obrigagio contida
neste Contrato, (i) violacio das normas e regulamentos aplicdveis a prestacdo de
consultoria e a prestacio dos Servicos, (iii) falhas ou omissdes graves na execugio dos
Servicos, dos quais venham a resultar perdas ou danos para qualquer das Partes
Indenizdveis, nio sendo aplicavel nenhuma indenizacio, em qualquer caso, nas

hipéteses de culpa ou dolo da Parte que tenha sido prejudicada.

A obrigacio prevista no item 8.1, acima perdurara mesmo apds a extingio do
presente Contrato.

CLAUSULA NONA - CESSAO E SUB-CONTRATACAO

Nenhuma das Partes podera ceder ou transferir seus direitos e obrigacdes decorrentes
deste Contrato para terceiros, exceto suas Afiliadas, no todo ou em parte, sem a
prévia e expressa autorizacio por escrito da outra Parte. A Parana Consultora nio
poderd sub-contratar a prestacio dos Servicos sem a prévia e expressa autoriza¢ao, por
escrito, da DBrasilAgro. Em caso de sub-contratagio de quaisquer Servigos, a
Consultores permanecera responsavel perante a Companhia.

CLAUSULA DEZ - NAO CONCORRENCIA

A Parana Consultora obriga-se a, durante tode o periodo de vigéncia e até 2 (dois)

anos apos a extincdo do presente Contrato (“Prazo de Ndo-Concorréncia”), a nio
prestar quaisquer servicos a empresas que atuem no Brasil e que sejam concorrentes
diretas ou indiretas da BrasilAgro.

Em funcio do disposto no item 10.1. acima, a Parana Consultora obriga-se a, durante
o Prazo de Nio-Concorréncia, seja direta ou indiretamente, ndo participar, tornar-se
associada, emprestar seu nome e/ou servicos ou assessoria, tornar-se parte interessada,
por qualquer modo, em qualquer negécio igual ou similar s atividades desenvolvidas
pela BrasilAgro, conforme estabelecido no estatuto social da BrasilAgro, ficando tal
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10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

11.1.

(i)

compromisso considerado, nos termos do artigo 390 do Codigo Civil, obrigagdo
negativa da Parand Consultora.

A Parana Consultora obriga-se ainda, seja direta ou indiretamente, durante o Prazo
de Nio-Concorréncia, a nio aliciar, desviar, captar ou tentar captar quaisquer
clientes ou consumidores da BrasilAgro, nem de qualquer maneira interferir ou
prejudicar quaisquer relacdes & época existentes entre a BrasilAgro e quaisquer de
seus respectivos clientes, consumidores, fornecedores ou demais pessoas com quem

ela venha a negociar.

A Paranad Consultora obrigase a fazer com que (i) seus controladores diretos ou
indiretos, (ii) empresas direta ou indiretamente sob o mesmo controle ou (ii?)
empresas direta ou indiretamente controladas, respeitem integralmente o previsto
nesta Clausula.

As Partes reconhecem que o remédio previsto na lei aplicavel ao presente Contrato
no caso de violacho das obrigacdes negativas contidas nesta Clausula poderd ser

“inadequado e/ou insuficiente e que, em acréscimo a qualquer outro remédio que

possa caber 4 BrasilAgro ou seus sécios em fungio dessa violacio, a BrasilAgro e/ou
seus socios terio o direito (i) de buscar a medida cautelar competente para coibir
qualquer violacio ou ameaca de violacio de referidas obrigacdes e (i) de cobrar, da
Parand Consultora, por cada violacio de tais obrigagdes, uma penalidade pecunidria
no valor equivalente em reais, na data do inadimplemento, a R$650.000,00
(seiscentos e cingiienta mil reais), devidamente corrigido de acordo com a variagdo do
IPC-A, ressalvado o direito de a BrasilAgro receber indenizacio suplementar caso o
valor referido acima ndo seja, comprovadamente, suficiente para indenizar os
prejuizos sofridos pela BrasilAgro em funcio de tal descumprimento.

As Partes reconhecem expressamente que as disposicdes desta Cldusula sdo razodveis
no que tange a sua duracio, drea geografica, Ambito e termos.

CLAUSULA ONZE - NOTIFICACOES

Todas as notificacdes ou comunicacdes a serem realizadas entre as Partes em
decorréncia do presente Contrato deverio obrigatoriamente ser feitas por escrito,
mediante protocolo ou aviso de recebimento, e serem encaminhadas para os seguintes
enderecos e destinatérios, sendo consideradas recebidas quando da cigncia do

destinatario, conforme comprovado pelo remetente:

Se para a BrasilAgro:
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Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3.400, 9° Andar
Sao Paulo-SP
At. Sr. Pedro de Andrade Faria

(i) Se para a Parana Consultora:

Parana Consultora de Investimentos S.A.

Avenida Dr. Yojiro Takaoka, n° 4.384, 7° andar, conjunto 714
Santana do Parnaiba-SP

At. Eduardo Mufarej

e

CLAUSULA DOZE - LEI APLICAVEL E ARBITRAGEM
12.2. O presente Contrato serd regido de acordo com as leis do Brasil.

12.3. Todas as controvérsias oriundas ou relacionadas ao presente Contrato serfo
resolvidas de boa-fé e comum acordo pelas Partes.

12.4. Caso as Partes niio cheguem a um acordo sobre determinada controvérsia num prazo
de 30 (trinta) dias, tal controvérsia devera ser resolvida de forma definitiva por meic
de arbitragem segundo a lei brasileira e as regras da International Center for Dispute
Resolution, um érgio da American Arbitration Association.

12.5. O procedimento de arbitragem para solucio de conflitos deste Contrato sera iniciado
a pedido de qualquer das Partes, mediante notificacio por escrito enviada & outra

Parte.

12.6. O tribunal arbitral serd composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um) serd nomeado
pela BrasilAgro e 1 (um) pela Parana Consultora, em até 15 {quinze) dias contados do
recebimento da notificacio referida acima. O terceiro drbitro, que atuard como
presidente do tribunal, sera escolhido pelos 4rbitros nomeados pelas duas Partes ou,
caso os arbitros nomeados pelas Partes sejam incapazes de designar o terceiro arbitro
no prazo de 10 (dez) dias contados da data da nomeacio do ultimo arbitro nomeado
pelas Partes, tal terceiro arbitro seri nomeado pela competente autoridade da
International Center for Dispute Resolution.

12.7. A sede da arbitragem sera a cidade de Chicago, nos Estados Unidos da América. O
idioma da arbitragem serd o inglés. A decisfio arbitral definitiva sera prolatada em
idioma inglés, A decisio arbitral sera definitiva e tera efeito vinculante em relacio as
Partes, podendo ser executada em qualquer tribunal competente.
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12.8.  Os encargos usuais da arbitragem serdo igualmente divididos entre as Partes, devendo
ser reembolsados 4 Parte vencedora (juntamente com todos os demais custos e
despesas incorridos em funcio da arbitragem) por ocasiio do desfecho do
procedimento arbitral, a menos que os arbitros decidam de outra forma por fundadas

razdes.

12.9. Em face da presente clausula compromisséria, toda e qualquer medida cautelar
devera ser requerida (i) ao tribunal arbitral (caso este ji tenha sido instaurado) e
cumprida por solicitacio do mesmo ao juiz estatal competente; ou (ii) diretamente ao
Poder Judicidrio {caso o tribunal arbitral ainda nio tenha sido instaurado), ficando
eleito pelas Partes, para este fim ¢ sem preven¢io do mesmo, o foro da comarca onde
a medida cautelar deva ser cumprida para evitar o dano irrepardvel ou dificil
reparaciio, com exclusio de qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

CLAUSULA TREZE - DISPOSICOES GERALIS

13.1. Toda e qualquer modificacio, alteracio ou aditamento ao presente Contrato somente
serd valido se feito por instrumento escrito, assinado pelas Partes.

13.2. O presente Contrato constitui o Unico ¢ integral acordo entre as Partes, substituindo
todos os outros documentos, cartas, memorandos ou propostas entre as Partes, bem
como os entendimentos orais mantidos entre as mesmas, anteriores & presente data.

13.3. O nio-exercicio ou o atraso no exercicio, por qualquer das Partes, de qualquer direito,
recurso, poder ou privilégio dessa patte segundo este Contrato niio operard como uma
rentincia ou novacio aos mesmos. O exercicio isolado ou parcial de qualquer direito,
recurso, poder ou privilégio segundo este Contrato nio impedira qualquer outro
exercicio posterior dos mesmos ou o exercicio de qualquer outro direito, recurso,
poder ou privilégio. '

13.4. Qualquer disposicio deste Contrato que seja considerada proibida, invalida ou
inexeqitivel em nenhuma hipétese invalidard ou afetard 0 mesmo como um todo ou as
demais disposicdes contratuais. Caso qualquer uma das clausulas do presente
Contrato seja considerada proibida, invalida ou inexeqiiivel, as Partes comprometem-
se a negociar em boafé a substituicio de referida clausula por uma cléusula

i
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13.5. O presente instrumento obriga e beneficia as Partes e seus sucessores, a qualquer
titulo. Para fins do presente Contrato, serd considerada sucessora, entre outras, a
sociedade que resultar da fusfio, aquisicio ou incorporagio de qualquer uma das
Partes, independentemente desta possuir a mesma designacio e/ou registros
societsrios que as Partes originalmente contratantes.

E por estarem justas e contratadas, as Partes, juntamente com as testemunhas identificadas
abaixo, assinam o presente instrumento em 2 (duas) vias de igual teor e forma. -

Sio Paule, 15 de marco
g &

)

BrasilAgrd} - Companhia Brasileira dg Propriedades Agricolas
Por: V0 ALYES DR CUNwa Por: fEDEO Of hnotape HiEIA

Cargo: Dietrot  PRED 0w Cargo: DiETL FNANCEL Bg

= S

= \__-__/
Paran4 Consgﬂ{ora de Investimentos S.A.

L.

Por: {EAPJH\({ ABA ok w Por: EDualde Scin€ita Mobdag
Cﬂrgoz DiACToR Cargo: D actos - §ADIOETE
TESTEMUNHAS:

L. ,AW ¢ S Jozes
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