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Disclaimer

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Este material foi preparado pela XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Coordenador Líder”) e pelo Alfa Corretora de Câmbio e Valores Mobiliários S.A. (“Alfa”, e
quando referido em conjunto com o Coordenador Líder, “Coordenadores”) exclusivamente como material publicitário (“Material Publicitário”) relacionado à Distribuição Pública da 111ª Emissão de
Certificados de Recebíveis do Agronegócio (“CRA”), em Série Única, da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A. (“Emissora” e “Oferta”, respectivamente) para distribuição pública
com base em informações prestadas pela J. Macedo S.A. (“Devedora”).

Este material apresenta informações resumidas e não é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim
como sua versão definitiva, quando disponível, em especial a seção “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisão de investimento por tais investidores deverá basear-se única
e exclusivamente nas informações contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), que conterá informações detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos
riscos relacionados a fatores macroeconômicos e ao agronegócio, aos CRA e à Devedora. O Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível) poderá ser obtido junto à
Emissora, aos Coordenadores, à Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) e à B3 S.A – BRASIL, BOLSA, BALCÃO (“B3”).

A Oferta encontra-se em análise pela CVM para obtenção do registro da Oferta. Portanto, os termos e condições da Oferta e as informações contidas neste Material Publicitário e no Prospecto
Preliminar estão sujeitos à complementação, correção ou modificação em virtude de exigências da CVM.

O registro da presente distribuição não implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informações prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos CRA, da Emissora e das demais
instituições prestadoras de serviços.

O agente fiduciário e representante dos titulares dos CRA no âmbito da Emissão será a Vórtx Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda., instituição financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, com sede na cidade de São Paulo, estado de São Paulo, Rua Gilberto Sabino, 215, 4º andar, Pinheiros, CEP 05425-020, inscrita no CNPJ sob o nº 22.610.500/0001-88 (“Agente
Fiduciário”). O Agente Fiduciário poderá ser contatado por meio da Sra. Eugênia Souza, e/ou do Sr.Marcio Teixeira, no telefone (11) 3030-7177 e correio eletrônico: agentefiduciario@vortx.com.br.
Nos termos do artigo 6º, parágrafo 3º, da Instrução CVM 583, as informações de que trata o parágrafo 2º do artigo 6º da Instrução CVM 583 podem ser encontradas no Anexo IX do Termo de
Securitização e no tópico "Agente Fiduciário" do Prospecto Preliminar.
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Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados no Formulário de Referência que se encontra disponível para consulta no site da
CVM, https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, acessar, do lado esquerdo da tela, "Informações de Regulados", clicar em "Companhias", clicar em "Informações Periódicas e Eventuais de
Companhias", clicar em "Informações Periódicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)", buscar " Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegócios S/A" no campo
disponível, e, logo em seguida, clicar em " Eco. Sec. Dtos. Credit. Agronegócios S/A". Posteriormente, clicar em "Formulário Cadastral").

A decisão de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se
que os potenciais investidores qualificados avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica, até a extensão que julgarem necessário, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros
associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), do Formulário de Referência da Emissora e do
Termo de Securitização pelo investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

Este Material Publicitário foi elaborado exclusivamente com base nas informações fornecidas pela Devedora aos Coordenadores e não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para
subscrição ou compra dos CRA. As informações nele contidas não devem ser utilizadas como base para a decisão de investimento em valores mobiliários. Os Coordenadores e seus respectivos
representantes não se responsabilizam por quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado da decisão de investimento tomada pelos investidores com base nas informações contidas
neste Material Publicitário. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisão relativa à aquisição dos valores mobiliários relativos à Oferta, as informações contidas
no Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), seus próprios objetivos de investimento e seus próprios consultores e assessores antes da tomada de decisão de
investimento.

Os termos em letras maiúsculas que não se encontrem especificamente definidos neste Material Publicitário serão aqueles adotados no Prospecto Preliminar.



Com mais de 80 anos de história, somos uma empresa 

brasileira de alimentos, líder e  referência nacional nos 

segmentos de farinha de trigo*, a segunda maior companhia

de massas alimentícias**, e ainda com atuação no segmento 

de misturas, presente na casa de milhões de brasileiros.

Em toda a nossa trajetória, buscamos colocar em prática

os ensinamentos de José Dias de Macêdo: 

“Em uma empresa todos são vendedores. E nada é mais importante 

para um vendedor do que honrar o que prometeu aocliente”.
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Fonte: J. Macêdo S.A

* https://top-of-mind.folha.uol.com.br/2020/10/grupo-de-27-vencedoras-de-comida-e-bebida-doaram-4200-toneladas-de-alimentos.shtm

**NIELSEN
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Nossa História

1939: Fundação do Grupo 
J.Macêdo S.A., com início 

das atividades empresariais 
de José Dias de Macêdo  

como representante 
comercial, em Fortaleza.

1947: Início da  
representação exclusiva da  

marca Jeep, da Willys-
Overland, que possibilitou 

acumular o primeiro milhão 
de dólares, gerando a  

poupança para entrar na 
indústria da moagem de trigo.

1955: Início das atividades 
do Moinho de Fortaleza, 

lançamento da Farinha de  
Trigo Fortaleza e emissão

da 1a Nota Fiscal.

1968: Início da expansão  
nacional, com a compra do  

Moinho de Salvador.

1975: Aquisição das 
fábricas de biscoito, na 

Bahia, e biscoito e massa,  
em Alagoas. Aquisição do  

Moinho de Londrina.

2004: Início da  
operação com as  
marcas Petybon, 

Sol, Boa Sorte.

2007: J.Macêdo faz sua
1ª emissão de  

debêntures públicas,  
assumindo a condição de  

empresa aberta nos 
termos da CVM.

J.Macêdo recebe o Troféu Transparência 2017***, um dos  
mais importantes prêmios da contabilidade brasileira.

2017: Novo ciclo de  
investimento com a ampliação 

e modernização de nossas 
Unidades Operacionais, além 

da construção do Farol do  
Mucuripe*, em Fortaleza, e  

modernização do Sistema de  
Desembarque de Grãos no

Porto de Salvador**.

2018: Investimentos na 
Bahia com a modernização 

do nosso Moinho de  
Salvador e novo diagrama.

2019: Nova fábrica de  
massas e modernização da  

fábrica de biscoitos em Simões 
Filho/ BA****, expansão  da 

J.Macêdo no Sudeste do  Brasil 
com o Moinho Sul Mineiro e no 
Sul com o início das operações 

no Moinho de
Campo Mourão/PR.
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2016: Dona Benta conquista o registro de 
marca de alto renome, concedido pelo INPI.

2017: Processo de certificação 
internacional do Sistema de Segurança 

de Alimentos - FSSC 2200.

Aquisição da Fábrica Petybon em São 
José dos Campos.

Fonte: J.Macêdo S.A.      
*https://diariodonordeste.verdesmares.com.br/
metro/6-maior-farol-do-mundo-inaugurado-no-
mucuripe-1.1822089

https://g1.globo.com/ceara/noticia/novo-farol-
do-mucuripe-sera-inaugurado-nesta-segunda-
feira-em-fortaleza.ghtml

**https://valor.globo.com/empresas/noticia/20
17/10/26/j-macedo-faz-investimento-de-r-350-
milhoes-na-bahia.ghtml

https://www.opovo.com.br/noticias/economia/
2017/10/novo-sistema-de-operacao-integrada-
da-j-macedo-recebe-investimento-de.html

**https://www.anefac.org/ganhadoras-
anteriores 

****https://atarde.uol.com.br/bahia/noticias/2
098109-modernizacao-de-fabrica-no-cia-tem-
investimento-de-r220-milhões

https://www.bahiadevalor.com.br/2019/10/j-
macedo-investe-r220-milhoes-em-
modernizacao-de-fabrica-no-cia/

Página 189 do Prospecto



MATERIAL PUBLICITÁRIO

Estrutura Acionária
Página 198 do Prospecto

MAC-DO
Administração e  

Participações S.A.

BDM Participações  
Ltda.

Outros

J. Macêdo S.A.

Cipolin S.A.
Tergran – Terminal  

de Grãos de  
Fortaleza Ltda.

J. Macêdo S.A.–
Comércio,  

Administração e  
Participações

65,22%

18,89%

9,85%

20,74%

100%

8,77%

5,27%

33,33%

71,26%

Participação Direta

Fonte: J. Macêdo S.A.
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> Ética
Estabelecer relações de confiança, agir com senso de justiça e com respeito pelas pessoas e
pelo negócio.

> Inovação
Perseguir a visão da empresa, com ousadia, atitude empreendedora, senso de  
urgência e foco em resultados.

> Compromisso com o Negócio
Compartilhar ideias, defender nossas marcas e buscar a  
excelência no atendimento aos clientes.

> Respeito pelas Pessoas
Valorizar um ambiente cooperativo, harmônico e  
saudável entre as pessoas, recompensando  
desempenhos diferenciados e retendo talentos.
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Nossos Valores Essenciais
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Fonte: J. Macêdo S.A.
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Em toda a sua história, a J.Macêdo sempre buscou apoiar, investir e 
promover iniciativas com foco no desenvolvimento socioeconômico, na 
cultura e na preservação do meio ambiente. Em Fortaleza, por exemplo, 
funciona no prédio da nossa sede, em andar dedicado, o Programa J.Legal. 

A iniciativa existe desde outubro de 2016 e tem como objetivo captar, 
formar e direcionar jovens talentos ajudando-os a conquistar seu espaço 
no mundo do trabalho. Confira alguns indicadores do J.Legal, desde o seu 
lançamento até agosto de 2021:

> Quase 7.100 beneficiários indiretos  

> 170 empresas parceiras

> Mais de 1.782 contratados 

> Mais de 2.733 jovens capacitados

> Aumento da renda familiar entre 40% a 226,8%  (Fonte 2019)
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Fonte: J. Macêdo S.A.

Fortaleza

Salvador-BA

São José dos Campos-SP

Londrina-PR

Campo Mourão-PR

Simões Filho-BA

Varginha-MG



(BA) – Moinho Salvador (Farinhas e Misturas)

(BA) – Fábrica Simões Filho (Massas e Biscoitos)

(SP) – Fábrica São José Campos (Massas,
Misturas, Fermentos e Sobremesas)

(MG) – Moinho Varginha (Farinhas e Misturas)

(PR) – Moinho Londrina (Farinhas)

(PR) – Moinho Campo Mourão (Farinhas)

‘ Moinhos (5)
CE, BA, MG, PR (2)

Fábricas (2)
BA, SP

CDs e Centros de Faturamento (11)
PA, CE (2), PE, AL, BA (2), GO, RJ, SP,MG

Escritórios Corporativos (2)
CE, SP

Escritórios de Vendas (4)
PA, PE, GO, RJ
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Footprint

Página 192 do Prospecto

(+ de 2.800 colaboradores)

(CE) – Moinho Fortaleza (Farinhas)
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Fonte: J. Macêdo S.A.



VERTICALIZAÇÃO:

Aquisição  
do trigo

Recepção e  
armazenagem

Moagem Transformação Comercialização

e distribuição
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Domínio Integral da Cadeia
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Fonte: J. Macêdo S.A.
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82
anos

Top of Mind

misturas
Líder no segmento

massas
Segundo player nacional

POSIÇÃO DE DESTAQUE EM

mercados fragmentados

fermentos,  
gelatinas,  
biscoitos e  
salgadinhos

Com  

presença nos  

segmentos
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Posição no Mercado

farinha

Fonte: J. Macêdo S.A.
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Farinhas
Fermentos
e cookies

Massas Misturas
Biscoitos e  

Salgadinhos Sobremesas
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Marcas
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Fonte: J. Macêdo S.A.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITÁRIO

Prateleira de Produtos

Página 192 do Prospecto

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO
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Outras Marcas



Farinha de  
Panificação

Mistura  
para Pães

Misturas  
para Bolos

Farinha  
Industrial

Aditivos  
(fermentos e  
reforçadores)
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Linha Profissional
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Farinha de  
Transformação
Fonte: J. Macêdo S.A.
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784,8 793,6
984,8

95,5 103,2

140,6
55,3 51,5

55,0
690,5 763,8

680,0

106,4
85,6

58,8

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

Sul

Sudeste

Centro-Oeste

Norte

Nordeste

433,0
563,5

69,5

71,3

27,9

337,9

25,2

36,7

373,7

39,7

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

Sul

Sudeste

Centro-
Oeste  
Norte

Nordeste

1.732,5 1.797,7 1.919,2
Total

893,4
1.084,8 Total

Fonte: J. Macêdo S.A.
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Canais de Venda (R$ milhões)
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487,1 489,6
637,0

414,3 473,1
446,1

73,3

305,9 307,3

60,7

287,8

55,7

82,3 98,6
147,9

56,2 85,5
63,9104,4

45,8
96,0
37,0

124,3
35,4160,2

146,4
119,0

3,1
3,5

2,0

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

Outros

Varejo

Produtor Rural

Padaria

Key Account

Industria

Distribuidor

Cesta Basica

Cash & Carry

Atacado

288,3
353,9

26,6

198,7

32,4

262,6

142,3

148,341,7
68,5

17,6
83,0

15,4
48,7

102,5
18,6

62,3

64,9

1,0

0,9

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

Outros

Varejo

Produtor
Rural  
Padaria

Key Account

Industria

Distribuidor

Cesta Basica

Cash & Carry

1.732,5 1.797,7 1.919,2 Total 893,4
1.084,8

Total

Fonte: J. Macêdo S.A.
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Principais Clientes
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1º semestre/21 1º semestre/20

Receita Bruta Participação Acumulado Receita Bruta Participação Acumulado

5 maiores 296,0 24% 24% 266,2 26% 26%

6º ao 10º 61,7 5% 29% 61,4 6% 32%

11º ao 50º 259,0 21% 50% 215,0 21% 53%

Demais 616,7 50% 100% 481,2 47% 100%

Total 1.233,4 1.023,8
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Receita Líquida (R$ milhões e %)
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1.732,5 1.797,7
1.919,2

2018 2019 2020

893,4

1.084,8

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

53,4% 53,0% 55,2%

28,6% 29,2%
27,6%

7,6% 7,4%
6,4%10,4% 10,4%

10,8%

POR CATEGORIA

Outros  

Misturas  

Massas  

Farinha

55,2%
58,1%

6,9%

28,0%

5,3%

28,9%
10,0%

POR CATEGORIA

Outros  

Misturas  

Massas  

Farinha

1.732,5 1.797,7 1.919,2

893,4
1.084,8

7,7%

EVOLUÇÃO ANUAL
CAGR 6,8%

CAGR 21,4%

2018 2019 2020 1S20 1S21Fonte: J. Macêdo S.A.
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Margem Bruta e Lucro Bruto (R$ milhões e %)
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520,5 488,7
535,9

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

30,0%
27,2% 27,9%

261,9 251,5

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

29,3% 23,2%

97,3

52,1

205,8

2018 2019 2020

5,6% 2,9%
10,7%

110,8
104,5

1S20 1S21

12,4%

Fonte: J. Macêdo S.A.
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9,6%

EBITDA e Margem EBITDA (R$ milhões e %)
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Lucro Líquido e Margem Líquida (R$ milhões e %)
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55,1

-69,4

102,5

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

3,2%

-3,9%

5,3%

38,7
53,3

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

4,3%

Fonte: J. Macêdo S.A.
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4,9%
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Endividamento (R$ milhões)
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278,3 269,5 237,1

185,7 232,9

187,4

91,0

90,6

58,6

71,1

60,7

50,3

9,6
61,0

19,4

24,4

13,6

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

Finimp

Antecipação de Recebível  

Crédito Rural

CRA

Debentures  

Finame  

Capital de Giro

559,0

745,7

636,5 Total

263,4
189,6

214,5

241,1

94,1

88,8

71,4

71,3

60,6

7,4

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

Antecipação de  
Recebível

Crédito Rural

CRA

Debentures

Finame

Capital de Giro

711,4

590,8

Total

Fonte: J. Macêdo S.A.
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Custo Médio e Prazo Médio da Dívida (% a.a. e meses)
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5,96%

2,13% 2,37% 2,76%

2018 2019 2020

4,19%

8,69%

6,42%

8,47%
7,07%

CUSTO MÉDIO - EVOLUÇÃO ANUAL

CDI SPREAD CUSTO TOTAL

1,28%1,45%

1S20 1S21

CUSTO MÉDIO – EVOLUÇÃO SEMESTRAL

4,08%
3,23%

2,76%

1,75%

CDI SPREAD CUSTO TOTAL

14

emissão
Fonte: J. Macêdo S.A.
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14 15

33
39

26

CRA Finame Capital de Giro Debêntures 3ª Finem TOTAL

PRAZO MÉDIO DA DÍVIDA (MESES)
Posição 30/06/2021
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POSIÇÃO 30/06/2021

2021 2022 2023 2024 2025 2026

CRA 1,3 70,0 - - - -

Debentures 2,0 7,2 10,9 68,8 - -

Finame 18,0 35,8 33,2 50,0 71,2 32,9

Capital de Giro 25,3 130,1 26,4 5,8 2,1

46,5

243,1

70,5

124,6

73,3

32,9

Total
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353,6

675,5

536,7

97,3
52,1

205,8

2018 2019 2020

EVOLUÇÃO ANUAL

Dívida Líquida

Ebitda

Alavancagem – 2,6
606,8

419,7

147,5
177,7

1S20 1S21

EVOLUÇÃO SEMESTRAL

Dívida Líquida

Ebitda

Alavancagem - 2,4

Fonte: J. Macêdo S.A.
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143,9

104,5

33,2

2018 2019 2020

VARIAÇÃO ANUAL

24,5 12,6

1S20 1S21

VARIAÇÃO SEMESTRAL

POR C AT EGO R IA

143,9

104,5

Total

33,2

2018 2019 2020

Outros 0,6 15,8 9

Aquisição Linha de Biscoitos SIF 11,3 23,4 0,4

Nova Fábrica de Massas SIF 41,8 43,7 15,8

Modernização e Ampliação Moinho  
SAL

63,1 12,9 6,4

Modernização Moinho FOR 27,1 8,7 1,6

POR C AT EGO R IA

24,5

12,6

1S20 1S21

Outros 10 4

Aquisição Linha de Biscoitos
SIF

0,3 0,3

Nova Fábrica de Massas SIF 7,3 6

Modernização e Ampliação  
Moinho SAL

5,3 0,1

Modernização Moinho FOR 1,6 2,2

Fonte: J. Macêdo S.A.
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Coordenadores XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A. (Coordenador Líder) e Alfa Corretora de Câmbio e Valores Mobiliários S.A.

Emissora Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.

Devedora J. Macêdo S.A.

Instrução CVM Instrução CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor e Instrução CVM nº 600, de 1º de agosto de 2018, conforme em vigor

Valor Total da Emissão
Inicialmente, R$ 200.000.000,00, na Data de Emissão, observado que tal valor será objeto de garantia firme pelos Coordenadores, e a quantidade de CRA e,
consequentemente, o valor originalmente ofertado poderão ser aumentados em até 20%, conforme o exercício total ou parcial, da Opção de Lote Adicional,
chegando, neste caso, ao volume de até R$ 240.000.000,00

Valor Nominal Unitário R$ 1.000,00, na Data de Emissão

Séries Série única

Lastro dos CRA Debêntures privadas emitidas pela Devedora

Amortização
Os CRA serão amortizados mensalmente conforme cronograma constante do Anexo VI do Termo de Securitização, sendo que o pagamento da primeira parcela da
amortização será realizada após 18 meses de carência contados da Data de Emissão, com o primeiro pagamento devido em 15 de junho de 2023 e o último na Data
de Vencimento, qual seja 16 de novembro de 2026

Datas de Emissão e 
Vencimento

Data de emissão: 15 de outubro de 2021

Data de vencimento: 16 de novembro de 2026
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Atualização Monetária
O Valor Nominal Unitário ou o saldo do Valor Nominal Unitário dos CRA, conforme o caso, será atualizado mensalmente, pela variação do Índice de Preço ao
Consumidor Amplo, divulgado pelo IPCA, calculado nos termos da Cláusula 6.1 do Termo de Securitização

Remuneração

Sem prejuízo da Atualização Monetária, a partir da primeira Data de Integralização, os CRA farão jus a juros remuneratórios, incidentes sobre o Valor Nominal
Unitário Atualizado dos CRA, correspondentes a um determinado percentual ao ano, base 252 Dias Úteis, a ser definido no Procedimento de Bookbuilding, e, em
qualquer caso, limitado ao que for maior entre (i) a taxa interna de retorno do Tesouro IPCA+ com juros semestrais, com vencimento em 2025, divulgada pela
ANBIMA em sua página na internet (http://www.anbima.com.br), no fechamento do Dia Útil imediatamente anterior à data de realização do Procedimento de
Bookbuilding acrescida exponencialmente de spread equivalente a 3,20% ao ano; e (ii) 6,00% ao ano, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata
temporis por Dias Úteis decorridos durante o respectivo Período de Capitalização, calculada de acordo com a Cláusula 6.2 do Termo de Securitização

Pagamento da 
Remuneração

O pagamento da Remuneração dos CRA será realizado mensalmente, sem carência, conforme cronograma constante do Anexo VI do Termo de Securitização, sendo o
primeiro pagamento em 15 de dezembro de 2021 e o último na Data de Vencimento, ou seja, 16 de novembro de 2026

Garantias

(i) Cessão Fiduciária: cessão fiduciária de direitos creditórios de titularidade da Devedora suficientes para que transitem mensalmente pela conta vinculada, de
titularidade da Emissora, indicada no Contrato de Cessão Fiduciária de Direitos Creditórios, montante em moeda corrente nacional equivalente a, no mínimo, 15% do
saldo devedor dos CRA

(ii) Alienação Fiduciária de Imóveis: alienação fiduciária dos imóveis objeto das matrículas nº 2.380 e nº 18.486 (unidades de Simões Filho/BA e Salvador/BA), a qual
deverá ser constituída pela Devedora em até 18 meses contados da Data de Emissão das Debêntures. A partir da data de constituição da Alienação Fiduciária de
Imóveis e até o cumprimento integral das Obrigações Garantidas, os Imóveis Alienados Fiduciariamente deverão representar, no mínimo, 135% do saldo devedor dos
CRA

(iii) Alienação Fiduciária de Equipamentos: alienação fiduciária de determinados equipamentos de titularidade da Devedora localizados nos Imóveis a serem
alienados fiduciariamente (serão alienados os Imóveis com os equipamentos de titularidade da Devedora nele localizados)

(iv) Alienação Fiduciária de Marca Sob Condição Resolutiva: alienação fiduciária, sob condição resolutiva, de marca de titularidade da Devedora, a qual deverá
representar, no mínimo, 135% do saldo devedor dos CRA. A Alienação Fiduciária de Marca resolver-se-á automaticamente e de pleno direito quando da devida
constituição da garantia objeto da Promessa de Contrato de Alienação Fiduciária de Imóveis e da Promessa de Alienação Fiduciária de Equipamentos
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Covenants Financeiros

Dívida Líquida Financeira / EBITDA menor ou igual a 3,50x

Dívida Financeira Bruta / Patrimônio Líquido menor ou igual a 1,50x

EBITDA / Despesas Financeiras Líquidas maior ou igual a 1,75x

Público Alvo A Oferta é destinada a Investidores Institucionais e Investidores Não Institucionais

Formador de Mercado XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A.

Regime Fiduciário Sim, estabelecido pela Emissora, nos termos do artigo 9ª, inciso V, da Instrução CVM 600

Distribuição e 
Negociação

B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão – Segmento CETIP UTVM

Agente Fiduciário

VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA.

Rua Gilberto Sabino, 215 - 4o Andar Pinheiros,

CEP 05425-020 - São Paulo – SP

At: Eugênia Souza / Marcio Teixeira Telefone: (11) 3030-7177

E-mail: agentefiduciario@vortx.com.br; pu@vortx.com.br (para fins de precificação de ativos) Site: https://vortx.com.br/
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Ordem dos

Eventos
Eventos Data Prevista(1)

1. Pedido de Registro da Oferta na CVM 09/08/2021

2. Divulgação do Aviso ao Mercado e disponibilização do Prospecto Preliminar ao Público Investidor 23/09/2021

3. Início do Período de Reserva 30/09/2021

4. Encerramento do Período de Reserva 21/10/2021

5. Procedimento de Bookbuilding 22/10/2021

6. Divulgação do Comunicado de Resultado do Procedimento de Bookbuilding 22/10/2021

7. Registro da Oferta pela CVM 12/11/2021

8. Divulgação do Anúncio de Início e disponibilização do Prospecto Definitivo ao Público Investidor(2) 16/11/2021

9. Data de realização do Procedimento de Alocação 16/11/2021

10. Data de Liquidação Financeira dos CRA 17/11/2021

11. Data Máxima para Divulgação do Anúncio de Encerramento(3) 15/05/2022

12. Data Máxima para Início de Negociação dos CRA na B3 15/05/2022

(1) As datas previstas para os eventos futuros são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, atrasos e antecipações sem aviso prévio, a critério da Emissora, da Devedora e dos Coordenadores. Qualquer
modificação no cronograma da distribuição deverá ser comunicada à CVM e poderá ser analisada como modificação de Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrução CVM 400.

Caso ocorram alterações das circunstâncias, suspensão, prorrogação, revogação ou modificação da Oferta, o cronograma poderá ser alterado. Para informações sobre manifestação de aceitação à Oferta, manifestação de
revogação da aceitação à Oferta, modificação da Oferta, suspensão da Oferta e cancelamento ou revogação da Oferta, ver seção “Suspensão, Cancelamento, Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da
Oferta”, na página 78 do Prospecto.

(2) Data de Início da Oferta.

(3) Data de Encerramento da Oferta.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM
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O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverão ser observados pelos potenciais Investidores.
Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentação específica, entre
outros, que se relacionam à Emissora, à Devedora e suas atividades e diversos riscos a que estão sujeitas, ao
setor do agronegócio, aos Direitos Creditórios do Agronegócio e aos próprios CRA objeto da emissão regulada
pelo Termo de Securitização constante do Anexo V do Prospecto. O potencial Investidor deve ler cuidadosamente
todas as informações descritas no Termo de Securitização e no Prospecto, bem como consultar os profissionais
que julgar necessários antes de tomar uma decisão de investimento.

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverão considerar
cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco
descritos abaixo, bem como as demais informações contidas no Prospecto e em outros documentos da Oferta,
devidamente assessorados por seus consultores jurídicos e/ou financeiros.

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora e dos demais participantes da
presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso
qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a situação financeira, os resultados
operacionais da Emissora e/ou da Devedora e, portanto, a capacidade de a Emissora efetuar o pagamento dos
CRA, poderão ser afetados de forma adversa.

O Prospecto contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRA e das obrigações
assumidas pela Emissora no âmbito da Oferta. É essencial e indispensável que os Investidores leiam o Termo
de Securitização e compreendam integralmente seus termos e condições.

Para os efeitos desta Seção, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia
produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e sobre a Devedora, significa dizer que o risco e/ou a
incerteza poderá, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negócios, a posição financeira, a
liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Emissora e/ou da Devedora, conforme o caso, exceto
quando houver indicação em contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Deve-se entender expressões
similares nesta Seção como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos, ou seja, outros riscos e incertezas ainda não conhecidos, ou que
hoje sejam considerados imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a Emissora e sobre a Devedora.
Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente,
gerando uma perda para o Investidor.

Os fatores de risco relacionados à Emissora e à Devedora, seus controladores, seus acionistas, suas
controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuação, respectivamente estão disponíveis em seus

respectivos formulários de referência, nos itens "4.1 Fatores de Risco" e "4.2 Principais Riscos de Mercado",
incorporados por referência ao Prospecto.

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONÔMICOS

Política Econômica do Governo Federal

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes, significativas intervenções do Governo
Federal, que modificam as políticas monetárias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As ações do Governo Federal para controlar a inflação e efetuar outras políticas envolveram, no passado,
controle de salários e preços, desvalorização da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites
sobre as mercadorias e serviços importados, dentre outras. A Emissora e a Devedora não têm controle sobre
quais medidas ou políticas que o Governo Federal poderá adotar no futuro e não podem prevê-las. Os negócios,
os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da Emissora e da Devedora podem ser adversamente
afetados em razão de mudanças na política pública federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como:

• variação nas taxas de câmbio;

• controle de câmbio;

• índices de inflação;

• flutuações nas taxas de juros;

• expansão ou retração da economia;

• alterações nas legislações fiscais e tributárias;

• falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;

• racionamento de energia elétrica;

• instabilidade de preços;

• eventos diplomáticos adversos;

• política de abastecimento, inclusive criação de estoques reguladores de commodities;

• política fiscal e regime tributário; e

• medidas de cunho político, social e econômico que ocorram ou possam afetar o País.

As políticas adotadas pelo Governo Federal poderão afetar negativamente a economia, os negócios ou
desempenho financeiro do Patrimônio Separado e por consequência dos CRA. Tradicionalmente, a influência do
cenário político do país no desempenho da economia brasileira e crises políticas tem afetado a confiança dos
investidores e do público em geral, o que resulta na desaceleração da economia e aumento da volatilidade dos
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títulos emitidos por companhias brasileiras.

Atualmente, os mercados brasileiros estão vivenciando uma maior volatilidade devido às incertezas decorrentes
da operação Lava-Jato e seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente político. As incertezas e outros
acontecimentos futuros da economia brasileira poderão prejudicar as atividades e resultados operacionais da
Emissora, da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de pagamento das Debêntures e,
consequentemente, dos CRA.

Efeitos da Política Anti-Inflacionária

Historicamente, o Brasil enfrentou índices de inflação consideráveis. A inflação e as medidas do Governo Federal
para combatê-la, combinadas com a especulação de futuras políticas de controle inflacionário, contribuíam para
a incerteza econômica e aumentavam a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo
Federal para controle da inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva
com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico.
Futuras medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervenção no mercado de
câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real, podem ter um efeito material desfavorável sobre a
economia brasileira e sobre os ativos que lastreiam esta Emissão.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilização da moeda (denominado Plano Real). Desde então, no
entanto, por diversas razões, tais como crises nos mercados financeiros internacionais, mudanças da política
cambial, eleições presidenciais, entre outras ocorreram novos “repiques” inflacionários. Por exemplo, a inflação
apurada pela variação acumulada do IPCA nos últimos anos vem apresentando oscilações, sendo que foi de
4,31%, em 2010 subiu para 5,91%, em 2011 atingiu o teto da meta com 6,5%, recuou em 2012 para 5,84%,
fechou 2013 em 5,91%, fechou 2014 em 6,41%, 2015 em 10,67%, 2016 em 6,28%, 2017 em 2,94%, 2018 em
3,75%, 2019 em 4,31% e 2020 em 4,52%. Até junho de 2020, a inflação acumulada nos últimos 12 meses se
encontrava em 8,35%. A elevação da inflação poderá reduzir a taxa de crescimento da economia, causando,
inclusive, recessão no País, o que pode afetar adversamente os negócios da Devedora, influenciando
negativamente sua capacidade produtiva e de pagamento, podendo afetar adversamente os Titulares de CRA.

Instabilidade da taxa de câmbio e desvalorização do real

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizações. No passado, o Governo Federal
implementou diversos planos econômicos e fez uso de diferentes políticas cambiais, incluindo desvalorizações
repentinas, pequenas desvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a
mensal), sistemas de câmbio flutuante, controles cambiais e dois mercados de câmbio. As desvalorizações
cambiais em períodos de tempo mais recentes resultaram em flutuações significativas nas taxas de câmbio do

Real frente ao Dólar em outras moedas. Não é possível assegurar que a taxa de câmbio entre o Real e o Dólar
irá permanecer nos níveis atuais.

Verificou-se, historicamente, curtos períodos de oscilações significativas nas taxas de câmbio, particularmente
nos últimos 10 anos. Em 2013, o Real apresentou desvalorização de 15% frente ao dólar influenciado pelo
desempenho da economia brasileira, pela recuperação da economia dos Estados Unidos e pela instabilidade
econômica no mercado internacional. Em 2014, apesar do fraco desempenho da economia brasileira e da
recuperação da economia norte-americana, o Real se manteve relativamente estável em relação ao dólar até
setembro, quando começou a desvalorizar, encerrando o ano com uma desvalorização de 13%.

Em 2015, a instabilidade política, o rebaixamento da nota de crédito soberano do Brasil e a expectativa de um
aumento da taxa de juros pelo Federal Reserve System contribuíram para uma desvalorização de 47% do Real
frente ao dólar. Em 2016, o Real valorizou 17% frente ao dólar, marcando o primeiro ano em que o Real se
valorizou frente ao dólar desde 2011, apesar da instabilidade política remanescente e dos contínuos sinais de
retração da economia brasileira. Isso deveu-se principalmente à melhora da percepção do ambiente político
brasileiro, seguida do impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff e de certas medidas de estabilização
propostas pelo ex-Presidente Michel Temer. Em 2017, o Real desvalorizou 2% frente ao dólar, como possível
reflexo da contínua instabilidade política e das menores expectativas de aprovação da reforma previdenciária,
apesar de uma leve melhora no cenário econômico brasileiro. De 31 de dezembro de 2017 a 21 de maio de 2018
o Real depreciou 12,1% frente ao dólar. Não é possível garantir o comportamento da taxa de câmbio.

As depreciações ou apreciações do Real frente ao Dólar também podem criar pressões inflacionárias adicionais
no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Emissora e da Devedora.

Efeitos da Elevação Súbita da Taxa de juros

A elevação súbita da taxa de juros pode reduzir a demanda do investidor por títulos e valores mobiliários de
companhias brasileiras e por títulos que tenham seu rendimento pré-fixado em níveis inferiores aos praticados
no mercado após a elevação da taxa de juros. Neste caso, a liquidez dos CRA pode ser afetada
desfavoravelmente.

Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica

Nos últimos anos, o crescimento da economia brasileira, aferido por meio do PIB, tem desacelerado. A retração
no nível da atividade econômica poderá significar uma diminuição na securitização dos recebíveis do
agronegócio, trazendo, por consequência, uma ociosidade operacional à Emissora e à Devedora.

Risco decorrente da pandemia de COVID-19

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doenças no geral, inclusive aquelas passíveis de transmissão por
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humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais
interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressão negativa sobre a economia brasileira.
Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doenças no Brasil, poderá afetar diretamente o mercado
de capitais e o mercado do agronegócio, os CRA, a Devedora e o resultado de suas operações. Surtos, epidemias,
pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doenças, como o
Coronavírus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviária, a febre aftosa, a gripe suína, a Síndrome Respiratória no
Oriente Médio ou MERS e a Síndrome Respiratória Aguda Grave ou SARS, podem ter um impacto adverso nas
operações da Devedora. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doença que afete o
comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas
indústrias mundiais, na economia brasileira e no mercado do agronegócio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou
endemias de doenças também podem resultar em políticas de quarentena da população ou em medidas mais
rígidas de lockdown da população, o que pode vir a prejudicar as operações, receitas e desempenho da Devedora,
bem como afetar a valorização dos CRA e de seus rendimentos.

Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os resultados operacionais da
Emissora e da Devedora

O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que afetam os participantes do setor de
securitização, a Emissora, a Devedora e seus respectivos clientes. Essas alterações incluem mudanças nas
alíquotas e, ocasionalmente, a criação de tributos e a cobrança de tributos temporários, cuja arrecadação é
associada a determinados propósitos governamentais específicos. Algumas dessas medidas poderão resultar em
aumento da carga tributária da Emissora e/ou da Devedora, que poderá, por sua vez, influenciar sua
lucratividade e afetar adversamente os preços de serviços e seus resultados. Não há garantias de que a Emissora
e/ou a Devedora serão capazes de manter seus preços, o fluxo de caixa ou a sua lucratividade se ocorrerem
alterações significativas nos tributos aplicáveis às suas operações.

A instabilidade política pode ter um impacto adverso sobre a economia brasileira e sobre os negócios da
Emissora, da Devedora e seus respectivos resultados e operações

A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados e operações. O
ambiente político brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando o desempenho da
economia do país. Crises políticas afetaram, e continuam a afetar, a confiança dos investidores e do público em
geral, o que resultou na desaceleração da economia e no aumento da volatilidade dos valores mobiliários
emitidos por companhias brasileiras.

Além disso, investigações de autoridades podem afetar adversamente as empresas investigadas e impactar
negativamente o crescimento da economia brasileira. Os mercados brasileiros vêm registrando uma maior

volatilidade devido às incertezas decorrentes de tais investigações conduzidas pela Polícia Federal, pela
Procuradoria Geral da República e outras autoridades.

O potencial resultado destas investigações é incerto, mas elas já tiveram um impacto negativo sobre a imagem
e reputação das empresas envolvidas, e sobre a percepção geral do mercado da economia brasileira. Não
podemos prever se as investigações irão refletir em uma maior instabilidade política e econômica ou se novas
acusações contra funcionários do governo e de empresas estatais ou privadas vão surgir no futuro no âmbito
destas investigações ou de outras. Além disso, não podemos prever o resultado de tais alegações, nem o seu
efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar adversamente os negócios,
condição financeira e resultados operacionais da Devedora e, portanto, sua capacidade de pagar os Direitos
Creditórios do Agronegócio no âmbito desta Emissão.

Por fim, incertezas em relação à implementação, pelo novo governo de Jair Bolsonaro, de mudanças relativas às
políticas monetária, fiscal e, sobretudo, previdenciária, bem como à legislação pertinente, podem contribuir
para a instabilidade econômica. Essas incertezas e novas medidas podem aumentar a volatilidade do mercado
de títulos brasileiros causando, por consequência, um efeito adverso no preço de mercado dos CRA.

Ambiente Macroeconômico Internacional e Efeitos Decorrentes do Mercado Internacional

Os valores de títulos e valores mobiliários emitidos no mercado de capitais brasileiro são influenciados pela
percepção de risco do Brasil, de outras economias emergentes e da conjuntura econômica internacional. A
deterioração da boa percepção dos investidores internacionais em relação à conjuntura econômica brasileira
poderá ter um efeito adverso sobre a economia nacional e os títulos e valores mobiliários emitidos no mercado
de capitais doméstico. Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro,
eventuais notícias ou indícios de corrupção em companhias abertas e em outros emissores de títulos e valores
mobiliários e a não aplicação rigorosa das normas de proteção dos investidores ou a falta de transparência das
informações ou, ainda, eventuais situações de crise na economia brasileira e em outras economias poderão
influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os títulos e valores mobiliários emitidos
no Brasil. Diferentes condições econômicas em outros países podem provocar reações dos investidores,
reduzindo o interesse pelos investimentos no mercado brasileiro e causando, por consequência, um efeito
adverso no valor de mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros e no preço de mercado
dos CRA.

Redução de Investimentos Estrangeiros no Brasil

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balanço de
pagamentos, o que pode forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, tanto no
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mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual
elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e a atual desaceleração da economia americana podem
trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando
despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras, o que
pode impactar adversamente na capacidade operacional e/ou de pagamento da Emissora e da Devedora.

Acontecimentos e mudanças na percepção de riscos em outros países, sobretudo em economias desenvolvidas,
podem prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários globais

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes
graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive economias desenvolvidas e
emergentes. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito sobre o
valor de mercado dos valores mobiliários das companhias brasileiras, aumentando, inclusive, a volatilidade de
tais valores mobiliários.

A inflação e os esforços da ação governamental de combate à inflação podem contribuir significativamente
para a incerteza econômica no Brasil e podem provocar efeitos adversos nos negócios da Emissora, da
Devedora

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos índices de inflação. A inflação, combinada com a especulação
pública sobre possíveis medidas futuras, tiveram efeitos negativos significativos sobre a economia brasileira,
contribuindo para a incerteza econômica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de
valores mobiliários brasileiro.

As medidas do Governo Federal em relação à inflação frequentemente têm incluído uma manutenção de política
monetária restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o
crescimento econômico. As taxas de juros têm flutuado de maneira significativa.

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou redução das taxas de juros, intervenção no mercado
de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real poderão desencadear um efeito material desfavorável
sobre a economia brasileira, a Emissora e também sobre a Devedora, podendo impactar negativamente o
desempenho financeiro dos CRA. Pressões inflacionárias podem levar a medidas de intervenção do Governo
Federal sobre a economia, incluindo a implementação de políticas governamentais, que podem ter um efeito
adverso nos negócios, condição financeira e resultados da Emissora e da Devedora.

Interferência do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos adversos nos negócios da Emissora e da
Devedora

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua política econômica,

podendo adotar medidas que envolvam controle de salários, preços, câmbio, remessas de capital e limites à

importação, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e da
Devedora.

As atividades, situação financeira e resultados operacionais da Emissora, da Devedora poderão ser prejudicados
de maneira relevante ou adversamente afetados devido a modificações nas políticas ou normas que envolvam
ou afetem fatores, tais como: (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restrições a remessas para o exterior,
como aqueles que foram impostos em 1989 e no início de 1990; (iii) flutuações cambiais; (iv) inflação; (v)
liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) política fiscal; e (vii) outros acontecimentos
políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal, nas políticas ou normas que
venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para
aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros
acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar ou causar efeitos adversos nas atividades e
resultados operacionais da Emissora e da Devedora.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE SECURITIZAÇÃO

Recente Desenvolvimento da Securitização de Direitos Creditórios do Agronegócio

A securitização de direitos creditórios do agronegócio é uma operação recente no Brasil. A Lei 11.076, que criou
os certificados de recebíveis do agronegócio, foi editada em 2004. Entretanto, só houve um volume maior de
emissões de certificados de recebíveis de agronegócios nos últimos anos. Além disso, a securitização é uma
operação mais complexa que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas que
objetivam a segregação dos riscos do emissor do valor mobiliário (a Emissora), de seu devedor (no caso, a
Devedora) e créditos que lastreiam a emissão. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, o
mesmo ainda não possui jurisprudência pacífica, podendo ocorrer situações onde haja certa insegurança
jurídica e um risco aos Investidores dos CRA, uma vez que o Poder Judiciário poderá, ao analisar a Oferta e os
CRA e/ou em um eventual cenário de discussão da regulamentação recente, (i) interpretá-las de forma a
provocar um efeito adverso sobre a Emissora, a Devedora e/ou os CRA, bem como (ii) proferir decisões que
podem ser desfavoráveis aos interesses dos Investidores dos CRA.

Inexistência de jurisprudência consolidada acerca da securitização

Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro em
relação a estruturas de securitização, em situações adversas poderá haver perdas por parte dos Titulares de
CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos.
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Assim, em razão do caráter recente da legislação referente a certificados de recebíveis do agronegócio e de sua
paulatina consolidação, levam à menor previsibilidade quanto à sua aplicação e interpretação ou a eventuais
divergências quanto a suas estruturas pelos Investidores, pelo mercado e pelo Poder Judiciário,
exemplificativamente, em eventuais conflitos ou divergências entre os Titulares de CRA ou litígios judiciais.

RISCOS RELACIONADOS AOS CRA, SEU LASTRO E À OFERTA

Os riscos a que estão sujeitos os Titulares de CRA podem variar significativamente, e podem incluir, sem
limitação, perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis, pragas ou outros fatores naturais,
redução de preços de commodities do setor agrícola nos mercados nacional e internacional, alterações em
políticas de concessão de crédito que possam afetar a renda da Devedora e, consequentemente, a sua
capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas que possam afetar o setor agropecuário, falhas
na constituição de garantias reais, insuficiência das garantias prestadas e impossibilidade de execução por
desaparecimento ou desvio dos bens objeto de garantia.

RISCOS DE FORMALIZAÇÃO DO LASTRO DA EMISSÃO

A Escritura de Emissão deve atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emissão
e formalização. Adicionalmente, os CRA emitidos no contexto da Emissão devem estar vinculados a direitos
creditórios do agronegócio, atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterização.
Falhas na elaboração e formalização da Escritura de Emissão, de acordo com a legislação aplicável, e no seu
registro na junta comercial competente, bem como falhas na subscrição das Debêntures podem afetar o lastro
dos CRA e, por consequência, afetar negativamente a emissão dos CRA.

RISCO DE LIQUIDAÇÃO DO PATRIMÔNIO SEPARADO, RESGATE ANTECIPADO DOS CRA E/OU VENCIMENTO
ANTECIPADO DAS DEBÊNTURES

Os CRA estão sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorrência de qualquer dos Eventos de Liquidação
do Patrimônio Separado, Vencimento Antecipado das Debêntures e/ou Resgate Antecipado das Debêntures. Na
ocorrência de qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado, poderá não haver recursos suficientes
no Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado integral dos CRA. Além disso,
em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de
convocação e realização da Assembleia Geral que deliberará sobre os Eventos de Liquidação do Patrimônio
Separado, não é possível assegurar que a deliberação acerca da eventual liquidação do Patrimônio Separado
ocorrerá em tempo hábil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuízos
aos Titulares de CRA.

Riscos Gerais

Tendo em vista as obrigações previstas para a Devedora nos Documentos da Operação, a deterioração da
situação financeira e patrimonial da Devedora, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderá afetar
de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estão sujeitos os Titulares de CRA podem
variar significativamente, e podem incluir, sem limitação, perdas em decorrência de condições climáticas
desfavoráveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente o setor agrícola, impactando
preços de commodities do setor agrícola nos mercados nacional e internacional, alterações em políticas de
concessão de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, o faturamento e/ou despesas da
Devedora e de suas Controladas e, consequentemente, sua condição econômico-financeira e capacidade de
pagamento dos CRA. Crises econômicas também podem afetar os setores agrícolas. Adicionalmente, falhas na
constituição ou formalização do lastro da Emissão, bem como a impossibilidade de execução específica de
referido título e dos Direitos Creditórios do Agronegócio, caso necessária, também podem afetar negativamente
o fluxo de pagamentos dos CRA.

Alterações na legislação tributária aplicável aos CRA ou na interpretação das normas tributárias podem
afetar o rendimento dos CRA

As remunerações produzidas por CRA, quando auferidas por pessoas físicas, estão atualmente isentas de
imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas, por força do artigo 3º, incisos IV
e V, da Lei 11.033, isenção essa que pode sofrer alterações ao longo do tempo.

A aprovação de nova legislação ou eventuais alterações na legislação tributária eliminando a isenção acima
mencionada, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criação de novos
tributos, mudanças na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou
autoridades governamentais ou, ainda outras exigências fiscais, a qualquer título, relacionadas aos CRA, as
quais poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRA para seus titulares. A Emissora e os
Coordenadores recomendam aos Investidores que consultem seus assessores tributários e financeiros antes
de se decidir pelo investimento nos CRA, especialmente no que se refere ao tratamento tributário específico
a que estarão sujeitos com relação aos investimentos em CRA.

Baixa liquidez no mercado secundário

O mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio no Brasil apresenta baixa liquidez e não há
nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRA com liquidez que permita
sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso decidam pelo desinvestimento. O Investidor que
adquirir os CRA poderá encontrar dificuldades para negociá-los no mercado secundário, devendo estar
preparado para manter o investimento nos CRA por todo prazo da Emissão. Portanto, não há qualquer garantia
ou certeza
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de que o Titular de CRA conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRA pelo preço e no momento
desejado, e, portanto, uma eventual alienação dos CRA poderá causar prejuízos ao seu titular.

Risco de concentração e efeitos adversos na Remuneração e Amortização

Os Direitos Creditórios do Agronegócio são devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, o risco de
crédito do lastro dos CRA está concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco de crédito a ela
aplicáveis são potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Direitos
Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, a Amortização e a Remuneração dos CRA.

Uma vez que os pagamentos de Remuneração e Amortização pela Emissora dependem do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito das Debêntures, os riscos a que a Devedora está
sujeita podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas
atividades, operações e situação econômico-financeira, as quais, em decorrência de fatores internos e/ou
externos, poderão afetar o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente,
dos CRA. Adicionalmente, os recursos decorrentes da excussão das Garantias podem não ser suficientes para
satisfazer o pagamento integral da dívida decorrente do Debêntures. Portanto, a inadimplência da Devedora,
pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, dos CRA.

Inadimplência dos Direitos Creditórios do Agronegócio

A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da Emissão depende do
pagamento, pela Devedora, dos respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio. Tais Direitos Creditórios do
Agronegócio correspondem ao direito de recebimento dos valores devidos pela Devedora em razão das
Debêntures, e compreendem, além dos respectivos Valor Nominal, remuneração, encargos contratuais ou legais,
bem como os respectivos acessórios. O Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares de CRA, não
conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos
Titulares de CRA dos montantes devidos em razão da titularidade dos CRA dependerá do adimplemento
integral e pontual dos Direitos Creditórios do Agronegócio para habilitar o pagamento dos valores devidos aos
Titulares de CRA. Portanto, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora
poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas
no Termo de Securitização.

Risco decorrente da Ausência de Garantias nos CRA

Não foi e nem será constituída nenhuma garantia para garantir o adimplemento dos CRA, com exceção da
constituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos do Patrimônio Separado. Assim, sem prejuízo das Garantias

constituídas no âmbito da emissão de Debêntures, caso a Emissora não pague o valor devido dos CRA,
conforme previsto no Termo de Securitização, os Titulares de CRA não terão qualquer garantia a ser excutida, o
que pode gerar um efeito material adverso no pagamento dos CRA.

Risco de aquisição dos CRA com ágio

Os CRA, quando de sua negociação em mercado secundário, poderão ser adquiridos pelos novos Investidores
com ágio, calculado em função da rentabilidade esperada por esses Investidores ao longo do prazo de
Amortização dos CRA originalmente programado. Em caso de antecipação do pagamento dos Direitos
Creditórios do Agronegócio nas hipóteses previstas na Escritura de Emissão de Debêntures, os recursos
decorrentes dessa antecipação serão imputados pela Emissora no Resgate Antecipado dos CRA, conforme o
caso, nos termos previstos no Termo de Securitização, hipótese em que o valor a ser recebido pelos Investidores
poderá não ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de
rentabilidade que motivou o pagamento do ágio. Neste caso, nem o Patrimônio Separado, nem a Emissora,
disporão de outras fontes de recursos para satisfação dos interesses dos Titulares de CRA.

Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Titulares de CRA decorrem direta e
indiretamente dos pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio. Os recebimentos de tais pagamentos
ou liquidação podem ocorrer posteriormente às datas previstas para pagamento de juros e amortizações dos
CRA, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRA. Após o recebimento dos referidos
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis para a cobrança judicial ou
extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio, caso o valor recebido não seja suficiente para saldar os
CRA, a Emissora não disporá de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais
saldos aos Investidores.

O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os CRA

Uma vez que o pagamento da Amortização dos CRA e da Remuneração depende do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora, dos respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio, a capacidade de pagamento da
Devedora, poderá ser afetada em função de sua situação econômico-financeira, em decorrência de fatores
internos e/ou externos, o que poderá afetar o fluxo de pagamentos dos CRA.

Risco de Resgate Antecipado dos CRA

Poderá haver o Resgate Antecipado dos CRA, em caso de (i) Resgate Antecipado das Debêntures; ou (ii)
declaração de vencimento antecipado das Debêntures. Nesses casos, os CRA serão resgatados
antecipadamente e poderá não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para a quitação das
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obrigações perante os Titulares de CRA ou a Devedora poderá não ter recursos para arcar com o valor a ser
resgatado, nos termos do Termo de Securitização. Consequentemente, os Titulares de CRA poderão sofrer perdas
financeiras em decorrência de tais eventos, inclusive por tributação, pois (i) não há qualquer garantia de que
existirão outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRA; (ii) a rentabilidade dos CRA poderia
ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina alíquotas
diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota
superior à que seria aplicada caso os CRA fossem liquidados na sua Data de Vencimento.

Guarda Física dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência dos Direitos Creditórios do
Agronegócio

O Custodiante será responsável pela guarda das vias físicas dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a
existência dos Direitos Creditórios do Agronegócio. Não há como assegurar que o Custodiante atuará de acordo
com a regulamentação aplicável em vigor ou com o acordo celebrado para regular tal prestação de serviços, o
que poderá acarretar em perdas para os Titulares de CRA.

Risco da Formalização dos Direitos Creditórios do Agronegócio e dos CRA

A Escritura de Emissão de Debêntures deve atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua
regular emissão e formalização. Adicionalmente, os CRA emitidos no contexto da Emissão devem estar vinculados
a direitos creditórios do agronegócio, atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua
caracterização. Não é possível assegurar que não haverá fraudes, erros ou falhas no processo de formalização da
Escritura de Emissão de Debêntures e do Termo de Securitização, por meio do qual será formalizada a emissão
dos CRA, pela Devedora, pela Emissora e demais prestadores de serviços envolvidos neste processo, conforme o
caso, incluindo, mas não se limitando a problemas em relação à assinatura e registro dos Documentos da Oferta,
sendo que tais situações podem ensejar a descaracterização dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou dos
CRA, causando prejuízos aos Titulares de CRA.

Risco de Estrutura

A presente Emissão tem o caráter de “operação estruturada”; desta forma e pelas características inerentes a este
conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico considera um conjunto de rigores e obrigações
de parte a parte, estipulados através de contratos públicos ou privados tendo por diretriz a legislação em vigor.
No entanto, em razão da pouca maturidade e da falta de histórico consolidado e jurisprudência no mercado de
capitais brasileiro, no que tange a operações de CRA, em situações de stress, poderá haver perdas por parte dos
Titulares de CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual.

Quórum de deliberação em Assembleia Geral dos Titulares de CRA

Algumas deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais são aprovadas por maioria dos presentes na
respectiva Assembleia, e, em certos casos, exigem quórum mínimo ou qualificado estabelecidos no Termo de
Securitização. O Titular de CRA pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que manifeste voto
desfavorável, não havendo mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do Titular de CRA em
determinadas matérias submetidas à deliberação em Assembleia Geral dos Titulares de CRA. Além disso, a
operacionalização de convocação, instalação e realização de Assembleias Gerais poderá ser afetada
negativamente em razão da pulverização dos CRA, o que levará a eventual impacto negativo para os
respectivos Titulares de CRA.

A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá ocasionar efeitos negativos sobre a liquidez dos CRA
no mercado secundário

Conforme previsto no Contrato de Distribuição e no Prospecto, as Pessoas Vinculadas poderão participar da
Oferta, mediante apresentação de Pedidos de Reserva ou ordens de investimento, sem fixação de lotes mínimos
ou máximos, observado que cada Investidor deverá cumprir com o Investimento Mínimo, desde que não seja
verificado, pelos Coordenadores, excesso de demanda superior a 1/3 (um terço) dos CRA inicialmente ofertados
(sem considerar os CRA emitidos em decorrência do exercício total ou parcial da Opção de Lote Adicional), pois
neste caso, os Pedidos de Reserva celebrados ou ordens de investimento, conforme o caso, enviadas, conforme
o caso, por Pessoas Vinculadas serão automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM
400, e sendo certo que essa regra não será aplicável ao Formador de Mercado, nos termos do parágrafo único
do artigo 55, da Instrução CVM 400, uma vez que o direito de subscrever e a quantidade máxima de valores
mobiliários a ser subscrita encontra-se divulgada no Prospecto, nos termos do artigo 55, parágrafo único, da
Instrução CVM 400. A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá reduzir a quantidade de CRA para o
público investidor em geral, reduzindo liquidez dessas CRA posteriormente no mercado secundário. Os
Coordenadores não têm como garantir que o investimento nos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que
referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter os CRA que subscreverem e integralizarem fora de
circulação.

Ausência de opinião legal sobre o Formulário de Referência da Emissora

O Formulário de Referência da Emissora não foi objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que
não há opinião legal sobre due diligence com relação às informações constantes do Formulário de Referência da
Emissora, incluindo, mas não se limitando, a conformidade do Formulário de Referência da Emissora com os
termos da Instrução da CVM 480, e demais disposições legais, regulatórias e autorregulatórias aplicáveis.
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Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes
dos Direitos Creditórios do Agronegócio

A Emissora, na qualidade de titular dos Direitos Creditórios do Agronegócio, representados pelas Debêntures, e o
Agente Fiduciário, nos termos da Resolução CVM 17 e do artigo 13, inciso II da Lei n 9.514, são responsáveis por
realizar os procedimentos de cobrança e execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio, de modo a garantir a
satisfação do crédito dos Titulares de CRA. A realização inadequada dos procedimentos de execução dos Direitos
Creditórios do Agronegócio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciário, conforme aplicável, em desacordo
com a legislação ou regulamentação aplicável, poderá prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente,
em caso de atrasos decorrentes de demora em razão de cobrança judicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio
ou em caso de perda dos Documentos Comprobatórios, a capacidade de satisfação do crédito pode ser
impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem o Patrimônio Separado, de modo que o atraso ou a falta do
recebimento destes pela Emissora poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigações
decorrentes dos CRA, no mesmo sentido, qualquer atraso ou falha pela Emissora ou, ainda, na hipótese de sua
insolvência, a capacidade da Emissora em realizar os pagamentos devidos aos Titulares de CRA poderá ser
adversamente afetada

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisição e securitização de
direitos creditórios do agronegócio por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio, cujo
patrimônio é administrado separadamente. O Patrimônio Separado tem como única fonte de recursos os Direitos
Creditórios do Agronegócio. Com isso, o pagamento dos CRA depende do pagamento pela Devedora dos valores
devidos no contexto das Debêntures. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores
e/ou pagamentos pela Emissora poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações
decorrentes dos CRA. Adicionalmente, mesmo que os pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio
tenham sido realizados pela Devedora na forma prevista na Escritura de Emissão de Debêntures, a Devedora não
terá qualquer obrigação de fazer novamente tais pagamentos e/ou transferências, sendo que uma falha ou
situação de insolvência da Emissora poderá prejudicar a capacidade da mesma de promover o respectivo
pagamento aos Titulares de CRA. Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá
assumir temporariamente a administração do Patrimônio Separado e os Titulares de CRA poderão deliberar sobre
as novas normas de administração do Patrimônio Separado ou optar pela liquidação deste, nos termos do Termo
de Securitização, que poderá ser insuficiente para quitar as obrigações da Emissora perante os respectivos
Titulares de CRA. As regras de convocação, instalação e realização de Assembleias Gerais, bem como a
implantação das definições estabelecidas pelos Titulares de CRA em tal assembleia pode levar tempo e, assim,

afetar, negativamente, a capacidade dos Titulares de CRA de receber os valores a eles devidos.

Liquidação do Patrimônio Separado e/ou Resgate Antecipado dos CRA podem gerar efeitos adversos sobre a
Emissão e a rentabilidade dos CRA

Conforme previsto no Termo de Securitização, haverá possibilidade de a Emissora realizar Resgate Antecipado
dos CRA ou Oferta de Resgate dos CRA. A Emissora, uma vez verificada a ocorrência de um evento de Resgate
Antecipado dos CRA, observado o disposto no Termo de Securitização e no Prospecto, deverá efetuar o
pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Nessas hipóteses, bem como, no caso de se verificar
qualquer dos eventos de liquidação do Patrimônio Separado, o Titular de CRA poderá ter seu horizonte original
de investimento reduzido.

Nesse contexto, o inadimplemento da Devedora, bem como a insuficiência do Patrimônio Separado, podem
afetar adversamente a capacidade do Titular de CRA de receber os valores que lhe são devidos
antecipadamente. Em quaisquer dessas hipóteses, o Titular de CRA, com o horizonte original de investimento
reduzido, poderá não conseguir reinvestir os recursos recebidos em investimentos que apresentem a mesma
remuneração oferecida pelos CRA, sendo certo que não será devido pela Emissora ou pela Devedora qualquer
valor adicional, incluindo multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato.

Uma vez verificada a ocorrência de um Evento de Vencimento Antecipado, o descumprimento pela Devedora de
sua obrigação de promover o pagamento dos valores devidos no âmbito das Debêntures não impedirá a
Emissora de, a seu critério, exercer seus poderes, faculdades e pretensões previstas na Escritura de Emissão de
Debêntures e/ou no Termo de Securitização.

Sem prejuízo de referidas previsões referentes ao vencimento antecipado das Debêntures, e a consequente
possibilidade de Resgate Antecipado dos CRA, na ocorrência de qualquer Evento de Vencimento Antecipado,
bem como de qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado, (i) poderá não haver recursos
suficientes no Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao Resgate Antecipado dos CRA; e (ii) dado
os prazos de cura existentes e às formalidades e prazos previstos para serem cumpridos no processo de
convocação e realização da Assembleia Geral dos Titulares de CRA que poderá deliberar sobre tais eventos,
conforme o caso, não é possível assegurar que o Resgate Antecipado dos CRA e/ou a deliberação acerca da
eventual liquidação do Patrimônio Separado ocorrerão em tempo hábil para que Resgate Antecipado dos CRA
se realize tempestivamente, sem prejuízos aos Titulares de CRA.

Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá assumir a custódia e
administração do Patrimônio Separado, conforme previsto no Termo de Securitização. Além da hipótese de
insolvência da Emissora, a critério dos Titulares de CRA, reunidos em Assembleia Geral dos Titulares de CRA,
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a ocorrência de um Evento de Liquidação do Patrimônio Separado poderá ensejar a assunção imediata da
administração do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário, para fins de liquidá-lo ou não conforme Cláusula
13 do Termo de Securitização. Em Assembleia Geral dos Titulares de CRA, os Titulares de CRA deverão deliberar (i)
pela liquidação, total ou parcial, do Patrimônio Separado, hipótese na qual deverá ser nomeado o liquidante e as
formas de liquidação; ou (ii) pela não liquidação do Patrimônio Separado, hipótese na qual deverá ser deliberada
a administração transitória do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário ou nomeação de outra instituição
administradora, que poderá ser, inclusive, outra companhia securitizadora, fixando, em ambos os casos, as
condições e termos para sua administração, bem como sua respectiva remuneração. Na hipótese de decisão da
Assembleia Geral dos Titulares de CRA de promover a liquidação do Patrimônio Separado, tal decisão não
acarreta, necessariamente, um evento de vencimento antecipado e resgate antecipado das Debêntures, e, por
conseguinte, poderá não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao
Resgate Antecipado dos CRA.

Consequentemente, os adquirentes dos CRA poderão sofrer prejuízos financeiros em decorrência de tais eventos,
pois (i) não há qualquer garantia de que existirão, no momento da ocorrência dos Eventos de Liquidação do
Patrimônio Separado e/ou dos eventos de Resgate Antecipado dos CRA, outros ativos no mercado com risco e
retorno semelhante aos CRA; e (ii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina
alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma
alíquota superior à alíquota que seria aplicada caso os CRA fossem liquidados apenas quando de seu vencimento
programado.

Patrimônio Líquido Insuficiente da Emissora

Conforme previsto no parágrafo único do artigo 12 da Lei 9.514, a totalidade do patrimônio da companhia
securitizadora responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou
regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do patrimônio
separado. Em tais hipóteses, o patrimônio da Emissora (cujo patrimônio líquido em 30 de junho de 2021 era de
R$2.703.000,00 (dois milhões, setecentos e três mil reais) poderá ser insuficiente para quitar as obrigações da
Emissora perante os respectivos Titulares de CRA.

Prestadores de serviços dos CRA

A Emissora contratou diversos prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades no âmbito da
Oferta. Caso qualquer desses prestadores de serviços aumentem significantemente seus preços ou não prestem
serviços com a qualidade esperada pela Emissora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço, o
que pode afetar adversa e negativamente os CRA, a Emissora ou até mesmo criar eventuais ônus adicionais ao
Patrimônio Separado.

Inexistência de classificação de risco dos CRA

A não emissão de relatório de classificação de risco para os CRA pode resultar em dificuldades adicionais na
negociação dos CRA em mercado secundário, uma vez que os investidores não poderão se basear no relatório
de rating para avaliação da condição financeira, desempenho e capacidade da Devedora de honrar as
obrigações assumidas nos Documentos da Operação e, portanto, impactar o recebimento dos valores devidos
no âmbito dos CRA. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliários por
meio de ofertas públicas no Brasil (tais como entidades de previdência complementar) estão sujeitos a
regulamentações específicas que condicionam seus investimentos em valores mobiliários a classificações de
risco determinadas, sendo que a inexistência de classificação de risco poderá inviabilizar a aquisição dos CRA
por tais investidores.

Decisões judiciais sobre a Medida Provisória 2.158-35 podem comprometer o regime fiduciário sobre os
créditos de certificados de recebíveis do agronegócio

A Medida Provisória 2.158-35, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabeleçam a
afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos em
relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos
privilégios que lhes são atribuídos” (grifo nosso). Adicionalmente, o parágrafo único deste mesmo artigo prevê
que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do
sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação”.
Nesse sentido, as Debêntures e os Direitos Creditórios do Agronegócio poderão ser alcançados por credores
fiscais, trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e
previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em
vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo
econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os titulares destes créditos com os Titulares
de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realização dos créditos do Patrimônio Separado. Nesta
hipótese, é possível que os créditos do Patrimônio Separado não sejam suficientes para o pagamento integral
dos CRA após o cumprimento das obrigações da Emissora perante aqueles credores.

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessão do crédito

A concessão do crédito à Devedora foi baseada exclusivamente na análise da situação comercial, econômica e
financeira da Devedora, bem como na análise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido. O
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio está sujeito aos riscos normalmente associados à análise de
risco e capacidade de pagamento da Devedora. Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter um efeito
material adverso no pagamento dos CRA.
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O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os CRA

O pagamento da Remuneração dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora das
Debêntures. A capacidade de pagamento da Devedora poderá ser afetada em função de sua situação econômico-
financeira, da exposição ao seu risco de crédito ou em decorrência de fatores imprevisíveis que poderão afetar o
fluxo de pagamentos dos CRA.

Possibilidade de Falência, Recuperação Judicial ou Recuperação Extrajudicial Devedora

A Devedora está sujeita à falência, recuperação judicial ou recuperação extrajudicial, nos termos da Lei nº
11.101, de 09 de fevereiro de 2005, conforme alterada. A ocorrência de qualquer um destes eventos poderá
causar o bloqueio de recursos da Devedora, sendo que sua liberação e/ou recuperação poderá depender da
instauração de procedimentos administrativos ou judiciais pelo agente de cobrança judicial. O tempo de duração
e o resultado de quaisquer dos procedimentos acima referidos não podem ser objetivamente definidos.

Burocracias de registro da Cessão Fiduciária e da Alienação Fiduciária de Marca

O registro do Contrato de Cessão Fiduciária e do Contrato de Alienação Fiduciária de Marca junto aos cartórios
competentes é condição precedente para pagamento a integralização dos CRA. Não obstante, existe o risco de
atrasos dado à burocracia e eventuais exigências cartorárias, podendo impactar a devida constituição e
consequente excussão das referidas garantias caso as condições acima não sejam implementadas. A falha ou
atrasos na constituição das garantias poderá atrasar a integralização dos CRA, ou, após a integralização,
impactar negativamente a exequibilidade das referidas garantias, de modo que os Titulares de CRA poderão ser
adversamente afetados.

Riscos de não formalização da Alienação Fiduciária de Imóveis e da Alienação Fiduciária de Equipamentos

A Alienação Fiduciária de Imóveis e a Alienação Fiduciária de Equipamentos ainda não se encontram constituídas.
A constituição não é condição para liquidação financeira dos CRA, devendo ser constituídas no prazo de até 18
(dezoito) meses contados da Data de Emissão. Sendo assim, a constituição e o registro das referidas garantias
nos cartórios competentes será posterior à subscrição e integralização dos CRA. Há, portanto, risco de atrasos,
perda da prioridade em relação aos Imóveis e/ou Equipamentos ou, eventualmente, de impossibilidade na
constituição das garantias, principalmente em decorrência de burocracia e exigências cartoriais. Há, ainda, o
risco de os investidores dos CRA não se beneficiarem das referidas garantias para recuperar seu investimento por
falta de registro, caso seja necessária excussão das garantias, ou mesmo sua oposição perante terceiros.

Insuficiência das Garantias

Em caso de inadimplemento das Obrigações Garantidas, a Emissora poderá excutir as Garantias para o
pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Nessa hipótese, o valor obtido com a execução das

Garantias poderá não ser suficiente para o pagamento integral dos CRA, o que afetaria negativamente a
capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas no Termo de Securitização.
Neste caso, o produto da excussão das Garantias poderá não ser suficiente para arcar com as Obrigações
Garantidas.

Risco decorrente da excussão das Garantias

As procurações outorgadas à Emissora para fins de excussão das Garantias serão outorgadas por 1 (um) ano,
em virtude de restrições societárias da Devedora, devendo referida procuração, nos termos dos instrumentos de
constituição das garantias, permanecer vigente até o resgate integral dos CRA. Desta forma, no caso de demora
ou recusa para renovação da referida procuração, a Emissora poderá enfrentar dificuldades para excutir as
Garantis. Além disso, não há como assegurar que, na eventualidade da execução de referidas garantias, o
produto decorrente de tal execução será suficiente para o pagamento integral dos valores devidos aos Titulares
de CRA, sendo que, nessa hipótese, os Titulares de CRA poderão ser adversamente afetados.

Risco de ausência de constituição de garantias para os CRA

O Patrimônio Separado constituído em favor dos Titulares dos CRA não conta com qualquer garantia flutuante
ou coobrigação da Securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRA dos
montantes devidos conforme o Termo de Securitização depende do recebimento das quantias devidas em
função dos créditos do agronegócio, em tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRA. A
ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora, como aqueles descritos neste
item, poderá afetar negativamente o Patrimônio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos
Titulares dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO DESENVOLVIMENTO SUSTENTÁVEL DO AGRONEGÓCIO BRASILEIRO

Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro (i) terá taxas de crescimento sustentável; e (ii)
não apresentará perdas em decorrência de condições climáticas desfavoráveis, redução de preços de
commodities do setor agrícola nos mercados nacional e internacional, alterações em políticas de concessão de
crédito para produtores nacionais, tanto da parte de órgãos governamentais como de entidades privadas, que
possam afetar a renda da Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento, bem como outras
crises econômicas e políticas que possam afetar o setor agrícola. A redução da capacidade de pagamento da
Devedora poderá impactar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS À DEVEDORA

CAPACIDADE FINANCEIRA DA DEVEDORA
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A Devedora está sujeita a riscos financeiros que podem influenciar diretamente o adimplemento das obrigações
previstas nas Debêntures. A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações estabelecidas no
Termo de Securitização depende do adimplemento das obrigações assumidas pela Devedora nos termos da
Escritura de Emissão. Portanto, a ocorrência de eventos que afetem negativamente a situação econômico-
financeira da Devedora poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as
obrigações relativas aos CRA, conforme estabelecidas no Termo de Securitização.

CAPACIDADE OPERACIONAL DA DEVEDORA

A Devedora está sujeita a riscos operacionais que podem influenciar diretamente o adimplemento das obrigações
previstas na Escritura de Emissão. Eventuais alterações na capacidade operacional da Devedora, assim como
dificuldades de repassar os aumentos de seus custos de insumos aos seus clientes, tais como combustíveis, peças
ou mão-de-obra, podem afetar seus fluxos de caixa e provocar um efeito material adverso no pagamento dos
CRA.

RISCO DE CONCENTRAÇÃO DE DEVEDOR E DOS CRÉDITOS DO AGRONEGÓCIO

Os CRA são concentrados em apenas 1 (um) devedor, o qual origina os Direitos Creditórios do Agronegócio
oriundos das Debêntures. A ausência de diversificação do devedor dos Direitos Creditórios do Agronegócio
representa risco adicional para os investidores e pode provocar um efeito adverso aos Titulares dos CRA.

POTENCIAIS DIVERGÊNCIAS NA PROVISÃO PARA CONTINGÊNCIAS DE PROCESSOS JUDICIAIS E
ADMINISTRATIVOS

A Devedora é parte em processos de natureza trabalhista, cível e fiscal sendo que as demonstrações financeiras
consolidadas e auditadas da Devedora relativas ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2020,
apresentam um montante total de contingências equivalente a R$ 16.762,00 (dezesseis mil, setecentos e
sessenta e dois milhares de reais), sendo (i) R$11.944,00 (onze mil, novecentos e quarenta e quatro milhares de
reais) relativas a contingências trabalhistas; (ii) R$1.081,00 (um mil, oitenta e um milhares de reais) relativas a
contingências tributárias; e (iii) R$ 3.737,00 (três mil, setecentos e trinta e sete milhares de reais) relativas a
contingências cíveis.

Somente as contingências cujo risco de perda é classificado como provável são provisionadas em valores
considerados suficientes para cobrir as perdas estimadas. Eventuais divergências na avaliação ou na estimativa
de suas provisões ou na sua divulgação ou a existência de contingências não provisionadas podem ter impactos
na Devedora e afetar adversamente sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, com
efeitos inclusive em relação a resultados futuros e/ou o cumprimento de suas obrigações sob as Debêntures, que
podem impactar o pagamento dos CRA. Eventuais falhas ou divergências na avaliação ou na estimativa de suas

provisões ou na sua divulgação ou a existência de contingências não provisionadas poderão ter impactos na

Devedora e afetar adversamente sua capacidade de adimplir as obrigações, com efeitos inclusive em relação a
resultados futuros ou o cumprimento de suas obrigações sob as Debêntures, que podem impactar o pagamento
dos CRA.

A POSSIBILIDADE DE VENCIMENTO ANTECIPADO DE FINANCIAMENTOS DA DEVEDORA PERANTE O BNDES

A Devedora contratou financiamentos com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social – BNDES,
sendo que alguns dos contratos possuem cláusulas que preveem o vencimento antecipado em caso de emissão
de debêntures pela Devedora. O BNDES concedeu autorização para a emissão das Debêntures, mediante o
compromisso da Devedora de realizar a liquidação dos saldos remanescentes das CCB n° 13.2.1316.1 e n°
20.2.0454.1.

Não é possível garantir que a Devedora será capaz de liquidar os referidos contratos nos termos acordados com
o BNDES. Caso não ocorra a liquidação, o BNDES poderá declarar o vencimento antecipado dos referidos
contratos, o que ensejará o vencimento antecipado dos CRA, afetando, consequentemente, o horizonte de
investimento dos Titulares do CRA.

Por fim, o vencimento antecipado dos contratos e dos CRA poderá ensejar o vencimento antecipado de outros
contratos financeiros celebrados pela Devedora que possuam cláusula de vencimento antecipado cruzado
(cross-default), o que poderá afetar de forma adversa relevante os negócios, a situação financeira e a
reputação da Devedora.

O FINANCIAMENTO DA ESTRATÉGIA DE CRESCIMENTO DA DEVEDORA REQUER CAPITAL INTENSIVO DE
LONGO PRAZO

A implementação da estratégia de crescimento da Devedora depende de sua capacidade de captar recursos
para realizar investimentos, seja por dívida ou aumento de capital. Não é possível garantir que a Devedora será
capaz de obter financiamento suficiente para custear seus investimentos e sua estratégia de expansão ou que
tais financiamentos serão obtidos a custos e termos aceitáveis, seja por condições macroeconômicas adversas,
acarretando, por exemplo, um aumento significativo das taxas de juros praticadas no mercado, seja pelo
desempenho da Devedora ou por outros fatores externos ao seu ambiente, o que poderá lhe afetar
adversamente de forma relevante.

O DESCUMPRIMENTO DAS LEIS E REGULAMENTOS AMBIENTAIS E TRABALHISTAS PODE RESULTAR EM
PENALIDADES CIVIS, CRIMINAIS E ADMINISTRATIVAS

A Devedora está sujeita a leis trabalhistas e ambientais locais, estaduais e federais, conforme o caso, assim
como a regulamentos, autorizações e licenças que abrangem, entre outras coisas, o regime de contratação de
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seus empregados, benefícios, a destinação dos resíduos e das descargas de poluentes na água e no solo,
conforme o caso, e que afetam as suas atividades. Descumprimentos dessas leis, regulamentos, licenças e
autorizações, ou falha na sua obtenção ou renovação, podem resultar na aplicação de penalidades civis, criminais
e administrativas, tais como imposição de multas, cancelamento de licenças (inclusive licenças de funcionamento
que podem resultar na paralisação das atividades da Devedora) e revogação de autorizações, além da
publicidade negativa e responsabilidade pelo saneamento ou por danos ambientais. Devido à possibilidade de
regulamentos ou outros eventos não previstos, especialmente considerando que as leis trabalhistas e/ou
ambientais se tornem mais rigorosas no Brasil, o montante e prazo necessários para futuros gastos para
manutenção da conformidade com os regulamentos pode aumentar e afetar de forma adversa a disponibilidade
de recursos para dispêndios de capital e para outros fins. A conformidade com novas leis ou com as leis e
regulamentos ambientais e/ou trabalhistas, conforme o caso, em vigor podem causar um aumento nos custos e
despesas da Devedora.

A EMISSÃO DAS DEBÊNTURES PODERÁ REPRESENTAR PARCELA SUBSTANCIAL DA DÍVIDA TOTAL DA DEVEDORA

A emissão das Debêntures poderá representar parcela substancial da dívida total da Devedora. Não há garantia
de que a Devedora terá recursos suficientes para o cumprimento das obrigações assumidas no âmbito das
Debêntures. Sendo assim, caso a Devedora não cumpra com qualquer obrigação assumida no âmbito das
Debêntures, a Emissora poderá não dispor de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento dos
CRA aos Investidores.

A DEVEDORA ESTÁ SUJEITA À FALÊNCIA, RECUPERAÇÃO JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL

Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Devedora está sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou
extrajudicial. Eventuais contingências da Devedora, em especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão
afetar sua capacidade financeira e operacional, o que poderá afetar negativamente a capacidade da Devedora de
honrar as obrigações assumidas nos termos da Escritura de Emissão e, consequentemente, dos CRA.

DEVEDORA ATUA EM UM SETOR COMPETITIVO E SUA CONSOLIDAÇÃO PODERÁ INTENSIFICAR A
CONCORRÊNCIA

O setor de alimentos brasileiro e da América Latina é altamente competitivo. A Devedora enfrenta a concorrência
de empresas de portes variados, inclusive maiores e com mais recursos que a Devedora. Em geral, a competição
no setor de alimentos brasileiro e da América Latina é determinada, dentre outros, pela qualidade dos produtos,
reconhecimento da marca, agilidade e preço dos serviços de entrega e relacionamento com clientes. Atualmente,
o setor de alimentos brasileiro e da América Latina é altamente fragmentado. Em razão do processo de
consolidação do mercado, a Devedora não pode garantir que novos competidores não ingressarão no setor de

alimentos ou que os atuais não se tornarão mais competitivos. Da mesma forma, a Devedora não pode
garantir que conseguirá manter a sua participação de mercado no setor de alimentos brasileiro e da América
Latina, tampouco que os atuais e novos competidores não adquirirão experiência e know-how para desenvolver
produtos de qualidade a preços competitivos. Caso a Devedora não seja bem sucedida em se posicionar em
relação à sua concorrência, poderá ter sua capacidade financeira afetada e diminuição da sua receita.

OS NEGÓCIOS DA DEVEDORA PODERÃO SER AFETADOS POR FLUTUAÇÕES NOS PREÇOS DE MATÉRIAS
PRIMAS

O custo da Devedora com as suas principais matérias primas representa uma parcela significativa de seu custo
de vendas. A Devedora adquire tais matérias primas de diversos produtores e fornecedores independentes, em
volumes necessários para suprir as suas necessidades operacionais. Os preços destes produtos são cíclicos e
estão sujeitos à volatilidade do mercado (e.g., oferta e demanda global) bem como à cotação do dólar. Nesse
sentido, os preços destas matérias primas podem ser impactados por diversos fatores que estão fora do
controle da Devedora, incluindo condições climáticas, pragas, disponibilidade e adequação do fornecimento
destas matérias prima às suas necessidades, utilização de cultivos para gerar energia alternativa, legislação,
regulamentação e política governamentais e condições econômicas gerais. Caso ocorram aumentos
significativos nos preços destas matérias primas e a Devedora não tenha sucesso em repassá-los aos seus
clientes e consumidores, a Devedora poderá ter sua receita e lucratividade afetadas.

Os fatores de risco relacionados à Devedora constantes do seu formulário de referência, o qual pode ser obtido
no endereço eletrônico da CVM (www.gov.br/cvm/pt-br: neste website, selecionar “Centrais de Conteúdo”,
“Central de Sistemas CVM”, “Informações sobre Companhias”, “Consulta de Documentos de Companhia”,
preencher o CNPJ da Devedora e então selecionar “J Macedo S.A.”. Selecionar categoria “Formulário de
Referência” e verificar o arquivo referente à última data de referência), ficam expressamente incorporados ao
Prospecto por referência, como se dele constassem para todos os efeitos legais e regulamentares.

Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos relevantes
para a Devedora.

A Devedora é parte em processos judiciais e administrativos relativos a questões tributárias, cíveis e trabalhistas
e pode obter resultados desfavoráveis em alguns desses processos. A Devedora está tomando medidas com
vistas a desconstituir ou a suspender a exigibilidade de certos créditos tributários, a evitar o ajuizamento e/ou
prosseguimento de execuções fiscais contra ela e a exigibilidade de prestação de garantias no âmbito de tais
execuções, sendo que, caso a Devedora não logre êxito nessas medidas, é possível que tenha que efetuar
desembolsos ou prestar garantias em juízo. Além disso, as suas provisões para tais contingências poderão não
ser suficientes para a satisfação do valor total que a Devedora poderá vir a ser exigida a pagar.
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Decisões desfavoráveis em relação a tais processos poderão ter um efeito adverso relevante para a Devedora.

A suspensão, o cancelamento ou a não obtenção de novos incentivos fiscais federais e estaduais de
titularidade da Devedora podem afetar os seus resultados de forma adversa.

A Devedora é titular de incentivos fiscais estaduais, concedidos pelos estados do Ceará, Bahia, Minas Gerais,
Goiás, Paraná, São Paulo e Pernambuco. A Devedora possui ainda incentivos fiscais federais, em suas unidades
industriais sediadas no Nordeste do Brasil, concedidos pela Superintendência do Desenvolvimento do Nordeste
(SUDENE). A Devedora não pode assegurar que continuará a obter novas subvenções para investimento depois de
expirados os prazos de recebimento das atuais e, se conseguir, não pode assegurar que tais incentivos serão
concedidos nas mesmas condições das que atualmente é titular. Caso novos incentivos fiscais não sejam
efetivamente obtidos, a sua geração de caixa poderá sofrer um efeito adverso relevante.

Perdas não cobertas pelas apólices de seguro contratadas pela Devedora ou que excedam os limites de
indenizações contratados, podem causar efeitos adversos nos negócios da Devedora.

A Devedora pratica uma consistente política de seguros, por meio da qual mantém vigentes diversas apólices de
seguro junto a grandes seguradoras brasileiras, líderes em seus mercados de atuação, a fim de proteger da
melhor forma possível os seus ativos contra os mais diversos tipos de riscos existentes, tais como cobertura para
danos envolvendo as plantas industriais e demais estabelecimentos por ela ocupados, transporte de cargas, frota
de veículos, transporte internacional de insumos, entre outros.

Considerando que no contrato de seguro, mesmo os compreensivos, constam alguns limites de indenização e
exclusões de cobertura, não é possível afastar de todo, a hipótese de ocorrência de eventos não cobertos ou que
excedam os limites máximos de indenização previstos nas apólices de seguro contratadas, a Devedora e suas
Controladas poderão incorrer em custos não previstos para a recomposição ou reforma de seus patrimônios, o
que poderá impactar eventualmente nos resultados operacionais da Devedora.

O preço das matérias-primas e embalagens utilizadas pela Devedora é volátil e uma oscilação brusca ou
inesperada nesses preços poderá ter um efeito adverso para os negócios da Devedora.

As principais matérias-primas da Devedora são trigo, açúcar e gordura vegetal. Tais matérias-primas e/ou seus
componentes são commodities e, como tal, seus preços são fixados em Dólar ou definidos em Reais em função
dos preços internacionais em Dólar. Portanto, os preços dessas commodities oscilam de acordo com sua cotação
no mercado internacional de commodities, o qual é afetado pela variação da oferta e procura mundial por tais
commodities. Historicamente, a cotação de tais commodities no mercado internacional sofreu flutuações devido
a uma série de fatores. A Devedora não tem e não terá controle sobre os fatores que afetam a flutuação da
cotação de tais commodities. As embalagens também são importantes componentes do nosso processo

produtivo.

O preço das embalagens sofre influência, direta ou indireta, de diversos fatores, dentre estes os preços
internacionais do petróleo, que são estabelecidos com base no Dólar. Historicamente, o preço das embalagens
sofreu flutuações devido a uma série de fatores. A Devedora não tem e não terá controle sobre os fatores que
afetam a flutuação do preço das embalagens.

Uma variação súbita ou inesperada dos preços de tais commodities e das embalagens decorrente de alterações
resultantes de variações cambiais entre o Real em relação ao Dólar, e/ou mudanças na oferta ou demanda
destes produtos, pode impactar diretamente o preço de nossas matérias-primas e embalagens. Em caso de
aumento de preços destes insumos, poderá não ser possível repassar integralmente, de forma imediata, tal
aumento aos seus preços, o que poderá vir a diminuir sua margem de lucro e afetar a Devedora de forma
adversa e relevante.

A Devedora está sujeita a reclamações de consumidores e a recall de produtos, o que poderia afetar
negativamente sua imagem, bem como ter um impacto relevante em seus custos, negócios e resultados,
acarretando um efeito adverso para a Devedora.

A Devedora produz e vende produtos perecíveis, voltados para o consumo humano, o que envolve riscos, tais
como: contaminação, perecimento, adulteração, dentre outros. Diante disso, a Devedora está exposta à riscos
de ser responsabilizada em algum processo de responsabilidade civil relacionado aos seus produtos ou venha a
realizar algum recall de seus produtos, isto poderia impactar negativamente sua lucratividade por um período,
dependendo: (i) do volume do produto no mercado; (ii) da reação dos concorrentes; e (iii) da reação dos seus
consumidores acarretando, inclusive, custos relevantes de recall, explicações na mídia e com advogados, bem
como possíveis pagamentos de indenizações. Mesmo que não seja responsabilizada em uma ação judicial, a
publicidade negativa que poderia vir a ser gerada em relação aos seus produtos e à sua qualidade poderia
afetar adversamente sua reputação perante atuais e futuros consumidores, assim como sua imagem
corporativa e de suas marcas, o que acarretaria um efeito adverso para a Devedora, seus negócios e resultados.
Em razão disso a Devedora possui controles de qualidade, de Crises e outros procedimentos internos que visam
não só a prevenção como também o melhor modo de atuação em caso de alguma ocorrência desta natureza.

A Devedora está sujeita a um rígido controle e extensa legislação ambiental e sanitária, o que pode implicar
em um aumento de seus custos, provocando um efeito adverso relevante para suas atividades.

Como indústria de alimentos, estamos sujeitos a uma ampla legislação e regulamentação ambiental de âmbito
federal, estadual e municipal, concernentes, dentre outras coisas, ao manejo e eliminação de resíduos e
descarga de poluentes na água e no solo. Todas as companhias que empreendem atividades que podem ter
impacto ambiental, por exemplo, devem obter licenças ambientais. Adicionalmente, nossas unidades industriais
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devem ser submetidas ao monitoramento contínuo e obter licenças das autoridades ambientais competentes em
suas áreas de atuação.

A impossibilidade de atender as exigências impostas pela legislação aplicável e de obter os alvarás necessários
para a realização de nossas operações pode resultar em penalidades administrativas e criminais, além de implicar
em publicidade negativa e a obrigação de reparar os danos causados ao meio ambiente. Incorremos, e
continuaremos a incorrer, em despesas de capital e operacionais para cumprir com tais legislações. As
autoridades ambientais podem também editar novas regras mais rigorosas, ou buscar interpretações mais
restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem nos obrigar a aumentar os gastos atuais e poderá
afetar de forma adversa a disponibilidade de recursos de dispêndios de capital e para outras finalidades. O
cumprimento de novas exigências ambientais pode levar a um aumento de despesas que resultaria em lucros
menores.

Ainda, eventuais demoras ou indeferimentos, por parte dos órgãos ambientais, na emissão ou renovação de
licenças ambientais, assim como a nossa eventual impossibilidade de atender às exigências estabelecidas por tais
órgãos no curso do processo de licenciamento ambiental, poderão prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o
caso, a instalação e a operação dos nossos empreendimentos.

RISCOS RELACIONADOS À EMISSORA

A Emissora depende do registro de companhia aberta

O objeto social da Emissora envolve a securitização de créditos do agronegócio e imobiliários por meio da
emissão de certificados de recebíveis do agronegócio e certificados de recebíveis imobiliários, de forma pública ou
privada. Assim sendo, a Emissora depende da manutenção de seu registro de companhia aberta junto à CVM.
Caso a Emissora não atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, sua
autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim a emissão e distribuição de certificados de
recebíveis do agronegócio ou certificados de recebíveis imobiliários, afetando assim a emissão dos CRA.

Não aquisição de créditos do agronegócio ou créditos imobiliários

A Emissora pode ter dificuldades em identificar oportunidades atraentes para aquisição de créditos do
agronegócio ou créditos imobiliários. A não aquisição de recebíveis pela Emissora pode afetar suas atividades de
forma inviabilizar a emissão e distribuição de certificados de recebíveis do agronegócio ou certificados de
recebíveis imobiliários, o que pode impactar os CRA.

A Administração da Emissora e a existência de uma equipe qualificada

A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Emissora de atrair e manter uma equipe
especializada, com vasto conhecimento técnico na securitização de recebíveis do agronegócio e imobiliários,

poderá ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situação financeira e resultados operacionais da
Emissora, afetando sua capacidade de gerar resultados, afetando assim a presente Emissão.

Risco Operacional

A Emissora utiliza tecnologia da informação para processar as informações financeiras e resultados
operacionais e monitoramento de suas emissões. Os sistemas de tecnologia da informação da Emissora podem
ser vulneráveis a interrupções. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha
significante nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impeçam seus
sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patrimônio
separado produzindo um impacto negativo nos negócios da Emissora e em suas operações e reputação de seu
negócio.

Além disso, se não for capaz de impedir falhas de segurança, a Emissora pode sofrer danos financeiros e
reputacionais ou, ainda, multas em razão da divulgação não-autorizada de informações confidenciais
pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgação de
informações sensíveis não públicas através de canais de mídia externos poderia levar a uma perda de
propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem da marca.

Riscos relacionados aos fornecedores da Emissora

Durante o processo de originação, estruturação, distribuição e monitoramento de suas operações de
securitização, a Emissora contrata fornecedores especializados em vários serviços. Os fornecedores contratados
são basicamente: assessores legais, agentes fiduciários, escrituradores, bancos liquidantes, custodiantes de
títulos, empresas terceirizadas de monitoramento e cobrança de pagamentos, distribuidores de títulos e valores
mobiliários autorizados pela CVM a comercializar os títulos de emissão da Emissora, empresa de contabilidade
e de tecnologia, auditoria, entre outros.

Alguns destes prestadores são muito restritos e caso alguns destes prestadores de serviços sofram processo de
falência, aumentem significativamente seus preços ou não prestem serviços com a qualidade e agilidade
esperada pela Emissora, poderá ser necessária a substituição do fornecedor, o que poderá afetar
negativamente as atividades da Emissora. Ainda, as atividades acima descritas possuem participantes restritos,
o que pode prejudicar a prestação destes serviços.

A Emissora poderá estar sujeita à falência, recuperação judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação
judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, em especial as fiscais,
previdenciárias
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e trabalhistas, poderão afetar tais créditos do agronegócio, principalmente em razão da falta de jurisprudência
no Brasil sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar negativamente a capacidade da
Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares de CRA.

Os fatores de risco relacionados à Emissora constantes do seu formulário de referência, o qual pode ser obtido no
endereço eletrônico da CVM (www.gov.br/cvm/pt-br: neste website, selecionar “Centrais de Conteúdo”, “Central
de Sistemas CVM”, “Informações sobre Companhias”, “Consulta de Documentos de Companhia”, preencher o
CNPJ da Devedora e então selecionar “J. Macedo”. Selecionar categoria “Formulário de Referência” e verificar o
arquivo referente à última data de referência), ficam expressamente incorporados ao Prospecto por referência,
como se dele constassem para todos os efeitos legais e regulamentares.

Páginas 147 a 169 do Prospecto



MATERIAL PUBLICITÁRIO

Equipe de Distribuição

COORDENADOR LÍDER

Investidor Institucional  
Getúlio Lobo

Lucas Sacramone  
Guilherme Gatto  

Dante Nutini  
Beatriz Aguiar  
Gustavo Oxer  
Giulia Costa  
Pedro Ferraz  

Carlos Antonelli  
Gustavo Padrão

getulio.lobo@xpi.com.br 
lucas.sacramone@xpi.com.br 

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br

Investidor Varejo  
Lucas Castro  
Rafael Lopes  
Luiza Lima  

Daniela Luques  
Fernando Minussi

Alexandre Augusto
Leandro Barros

COORDENADOR

Thais Teixeira
Letícia de Vasconcellos Rocha

Thais.Teixeira@bancoalfa.com.br 
Leticia.Rocha@bancoalfa.com.br 

distribuicaodcm@bancoalfa.com.br

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

mailto:getulio.lobo@xpi.com.br
mailto:lucas.sacramone@xpi.com.br
mailto:distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br
mailto:Thais.Teixeira@bancoalfa.com.br
mailto:Leticia.Rocha@bancoalfa.com.br
mailto:distribuicaodcm@bancoalfa.com.br


MATERIAL PUBLICITÁRIO

Exemplares do Prospecto

Página 53 do Prospecto

Os potenciais Investidores devem ler o Prospecto Preliminar e, quando houver, o Prospecto Definitivo, antes de tomar qualquer decisão de investir nos CRA.

Os Investidores interessados em adquirir os CRA no âmbito da Oferta poderão obter exemplares do Prospecto Preliminar nos endereços e nos websites da Emissora e dos Coordenadores indicados na
Seção "Identificação da Emissora, dos Coordenadores, do Agente Fiduciário, do Custodiante, do Escriturador, da Devedora, dos Assessores Jurídicos da Oferta e dos Demais Prestadores de Serviço da
Oferta", na página 41 do Prospecto Preliminar, bem como nos endereços e/ou websites indicados abaixo:

• Emissora: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.ecoagro.agr.br/public/ecosecuritizadoraemissoes/ (neste website, acessar “Emissões de CRA”, filtrar o campo "empresa" por "J
Macedo", acessar “N. Emissão: 111”, clicar em “Prospecto” e em seguida, selecionar “Prospecto Preliminar dos CRAs Série Única da 111ª Emissão”).

• Coordenador Líder: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.xpi.com.br (neste website, acessar “Investimentos”; em seguida, selecionar “Oferta Pública”; acessar “CRA J. Macêdo - Oferta
Pública de Distribuição da 111ª Emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A.”; e, em seguida, clicar em Prospecto Preliminar.

• Coordenador: Link para acesso direto ao Prospecto: https://bancoalfa.com.br/sobreoalfa/home/ofertaspublicas.ashx (neste website, clicar em "CRA – J. Macêdo S.A.", e então clicar em “Leia o
Prospecto Preliminar”).

• Comissão de Valores Mobiliários – CVM: Link para acesso direto ao Prospecto: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, acessar “Companhias”, clicar em “Informações de CRI e CRA
(Fundos.Net)”, clicar em “Exibir Filtros”, no campo “Tipo de Certificado” selecionar “CRA”, no campo “Securitizadora” selecionar “ECO. SEC. DTOS. CREDIT. AGRONEGÓCIOS S/A”, no campo “Nome do
Certificado” selecionar “ECO SEC AGRO CRA Emissão: 111 Série Única J. Macedo S.A. [BRECOACRA7X5]”, no campo “Categoria” selecionar “Documentos de Oferta de Distribuição Pública”, no campo
“Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuição Pública”, no campo “Espécie” selecionar “Prospecto Preliminar”, no campo “Data de Referência” colocar “21/09/2021”, e deixar os campos “Período de
Entrega De” e “Período de Entrega Até” em branco, depois, clicar em “Visualizar o Documento” na coluna “Ações”).

• B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão: Link para acesso direto ao Prospecto: http://www.b3.com.br (neste website, acessar “Produtos e Serviços” e, no item “Negociação”, selecionar “Renda Fixa Pública e
Privada”; em seguida, selecionar “Títulos Privados” e acessar “Certificados de Recebíveis do Agronegócio”; após, na aba “Sobre os CRA”, selecionar “Prospectos” e buscar pelo Prospecto Preliminar da
Oferta Pública de Distribuição de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da 111ª Emissão da Eco Securitizadora de Direitos Creditórios do Agronegócio S.A., Lastreados em Direitos Creditórios do
Agronegócio Devidos pela J. Macêdo S.A. e, em seguida, clicar no ícone).
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