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63ª (Sexagésima Terceira) emissão, em série única, 
de certificados de recebíveis do agronegócio da 
Virgo Companhia de Securitização lastreados em 
debêntures emitidas pela Cereal Comércio 
Exportação e Representação Agropecuária S.A.
no valor total de

R$300.000.000,00

Classificação de Risco (preliminar): “A+” pela S&P Global

Coordenador Líder
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Disclaimer
Este Material Publicitário foi preparado pelo BANCO BTG PACTUAL S.A., na qualidade de instituição intermediária líder da Oferta
(conforme definido abaixo) (“Coordenador Líder”), pelo BB–Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”, em conjunto com o Coordenador Líder,
os “Coordenadores”), na qualidade de Coordenadores no âmbito da 63ª (sexagésima terceira) emissão, em série única, de certificados de
recebíveis do agronegócio da Virgo Companhia de Securitização (“Oferta”, ”CRA”, “Emissão” e “Emissora”, respectivamente), que possuem
como lastro os Direitos Creditórios do Agronegócio, devidos pela Cereal Comércio Exportação e Representação Agropecuária S.A.
(“Devedora”), decorrentes do “Instrumento Particular de Escritura da 1ª (Primeira) Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis em
Ações, em Série Única, da Espécie Quirografária, para Colocação Privada, da Cereal Comércio Exportação e Representação Agropecuária
S.A.” (“Debêntures” e “Escritura de Emissão”, respectivamente), tendo sido elaborado com base em informações prestadas pela Emissora
e pela Devedora constantes no Prospecto (conforme abaixo definido) e não implica, por parte dos Coordenadores, em nenhuma declaração
ou garantia com relação às informações contidas neste Material Publicitário e às expectativas de rendimentos futuros e/ou do valor
principal investido, bem como o julgamento sobre a qualidade da Emissora, da Devedora, da Oferta ou dos CRA objeto deste Material
Publicitário, bem como não deve ser interpretado como uma solicitação ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliários e
não deve ser tratado como uma recomendação de investimento nos CRA.

Este Material Publicitário apresenta informações resumidas e não é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem,
antes da tomada de decisão de investimento, ler o prospecto da Oferta (“Prospecto”), incluindo seus anexos e documentos incorporados
por referência, em especial a seção “Fatores de Risco” do Prospecto, para avaliação dos riscos aos quais a Emissora e a Devedora estão
expostas, bem como aqueles relacionados à Emissão, à Oferta e aos CRA, os quais devem ser considerados para o investimentos nos CRA,
bem como consultar seus próprios consultores e assessores, em matérias legais, regulatórias, tributárias, negociais, de investimentos e
financeiras, até a extensão que julgarem necessária para formarem seu julgamento para o investimento nos CRA.

Qualquer decisão de investimento por tais investidores deverá basear-se única e exclusivamente nas informações contidas no Prospecto,
que contém informações detalhadas a respeito da Emissão, da Oferta, dos CRA, da Emissora e da Devedora, suas atividades, situação
econômico-financeira e demonstrações financeiras e dos riscos relacionados a fatores macroeconômicos, aos setores de atuação da
Devedora e às atividades da Emissora e da Devedora.
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Disclaimer
Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrões de diligência para assegurar que: (i) as informações
prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada
de decisão fundamentada a respeito da Oferta e do investimento nos CRA; e (ii) as informações a serem fornecidas ao mercado durante
todo o prazo de distribuição que integram o Prospecto e este Material Publicitário são suficientes, permitindo aos investidores a tomada de
decisão fundamentada a respeito da Oferta e do investimento nos CRA. Os Coordenadores e seus representantes não terão quaisquer
responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisão de investimento, tomada com base
nas informações contidas no Prospecto e neste Material Publicitário. Os Coordenadores não atualizarão quaisquer das informações
contidas neste Material Publicitário.

Informações detalhadas sobre a Emissora e a Devedora podem ser encontradas no Prospecto que se encontra disponível para consulta nos
sites indicados no slide 5 deste Material Publicitário.

A decisão de investimento nos CRA é de exclusiva responsabilidade do investidor e demanda complexa e minuciosa avaliação de sua
estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores avaliem, juntamente com sua
consultoria financeira e jurídica, até a extensão que julgarem necessária, os riscos de liquidez e outros associados a esse tipo de ativo.
Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto pelo potencial investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

Os resultados operacionais e financeiros da Devedora presentes neste Material Publicitário e no Prospecto não representam e nem deve
ser considerados, a qualquer momento e sobre qualquer hipótese, como promessa ou sugestão de rentabilidade futura. Desse modo, o
investidor não deve se basear exclusivamente em tais resultados para a tomada de decisão de investimento nos CRA, devendo analisar em
especial a seção “Fatores de Risco” do Prospecto, nas páginas 141 a 169.

Como em toda estratégia de investimento, há possibilidade de perda, inclusive total. Frequentemente, há diferenças entre o desempenho
hipotético e o desempenho real obtido. Resultados hipotéticos de desempenho têm muitas limitações que lhes são inerentes.

Os potenciais investidores deverão tomar a decisão de investimento nos CRA considerando sua situação financeira, seus objetivos de
investimento, nível de sofisticação e perfil de risco. Para tanto, deverão obter por conta própria todas as informações que julgarem
necessárias à tomada da decisão de investimento nos CRA.
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Disclaimer
A Oferta será registrada na ANBIMA – Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em atendimento ao
disposto no “Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para Estruturação, Coordenação e Distribuição de Ofertas Públicas de
Valores Mobiliários e Ofertas Públicas de Aquisição de Valores Mobiliários” (“Código ANBIMA”).

Este Material Publicitário foi elaborado com as informações necessárias ao atendimento às normas emanadas pela CVM e de acordo com o
Código ANBIMA. Os selos ANBIMA incluídos neste Material Publicitário não implicam recomendação de investimento.

A Oferta não conta com garantia dos Coordenadores, da Emissora, da Devedora ou de qualquer mecanismo de seguro, ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC. A presente Oferta conta com classificação de risco preliminar “A+” atribuída pela Standard & Poor’s Ratings
do Brasil Ltda., a qual foi realizada em 03 de novembro de 2021, estando as características dos CRA sujeitas a alterações.

As informações contidas neste Material Publicitário estão em consonância com o Prospecto, porém não o substituem. É recomendada a
leitura cuidadosa do Prospecto, com especial atenção às cláusulas relativas às Características da Oferta e dos CRA, bem como às disposições
do Prospecto que tratam dos Fatores de Risco aos quais a Oferta, os CRA, a Emissora e a Devedora estão sujeitos.

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 estão sujeitos a complementação, correção ou modificação em virtude de
exigências da CVM.

O registro da Oferta não implicará, por parte da CVM, garantia de veracidade das informações prestadas, ou julgamento sobre a qualidade
da Emissora, da Devedora ou, ainda, da Oferta e dos CRA a serem distribuídos.

Esta apresentação contém estimativas (E) e projeções (P). Tais dados são extraídos de fontes públicas e fazem referência ao setor de
atuação da Companhia. Dessa forma, não representam garantia de crescimento e/ou de resultados da Companhia.
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Exemplares do Prospecto

Recomenda-se aos potenciais Investidores que leiam este Prospecto antes de tomar qualquer decisão de investir nos CRA.

Os Investidores interessados em adquirir os CRA no âmbito da Oferta poderão obter exemplares deste Prospecto nos endereços e nos
websites da Emissora e dos Coordenadores indicados na seção “Identificação da Emissora, do Agente Fiduciário, da Instituição Custodiante,
dos Coordenadores, dos Consultores Jurídicos, da Agência de Classificação de Risco e do Auditor Independente” deste Prospecto, bem
como no endereço do Agente Fiduciário e nos endereços e/ou websites da CVM e B3, conforme indicados abaixo:

B3 S.A. – BRASIL, BOLSA, BALCÃO
Praça Antonio Prado, n.º 48, 7º andar
Centro CEP 01010-901 – São Paulo, SP

Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.b3.com.br (neste website acessar o menu “Produtos e Serviços”, no menu, acessar
na coluna “Negociação” o item “Renda Fixa”, em seguida, no menu “Títulos Privados” clicar em “Saiba Mais”, e na próxima página, na parte
superior, selecionar “CRA” e, na sequência, à direita da página, no menu “Sobre o CRA”, selecionar “Prospectos”, e no campo “Emissor”
buscar por “VIRGO COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO”, buscar no campo “Emissão” a 63ª emissão e acessar o Prospecto Preliminar da Oferta
de Distribuição dos Certificados de Recebíveis do Agronegócio da 63ª Emissão, em
série única, da Virgo Companhia de Securitização) ao clicar no link do campo “Título”/Assunto”).

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS – CVM
Rua Sete de Setembro, 111 – Rio de Janeiro, RJ, ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2º, 3º e 4º andares – São Paulo, SP

Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, acessar "Regulados", clicar em “Regulados CVM
(sobre dados enviados à CVM), clicar em "Companhias", clicar em "Informações de CRI e CRA (Fundos.Net)”, e clicar no link “Informações
de CRI e CRA (Fundos.Net)”. Na página clicar no canto superior esquerdo em “Exibir Filtros”, em “Tipo de Certificado” selecionar “CRA” e
em “Securitizadora” buscar "Virgo Companhia de Securitização". Em seguida clicar "categoria" e selecionar "Documentos de Oferta de
Distribuição Pública" e, no campo “Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuição Pública” e no “Período de Entrega”, selecionar “Período” e
inserir o período de 01/08/2021 até a data da busca. Localizar o assunto: “Prospecto Preliminar de Distribuição Pública da 63ª Emissão em
Série Única de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Virgo Companhia de Securitização” e selecionar o “Download”).
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Exemplares do Prospecto
VIRGO COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO
Rua Tabapuã, nº 1.123, 21º andar, conjunto 215
São Paulo – SP
CEP 04533-014
At.: Dep. de Gestão / Dep. Jurídico
Telefone: (11) 3320-7474
E-mail: gestao@virgo.inc / juridico@virgo.inc

Link de acesso ao Prospecto Preliminar: www.virgo.inc (neste website, acessar “Securitização”, depois acessar “Acesse a página de
emissões”, digitar no campo de busca “Cereal”, digitar no campo de busca “Cereal”, acessar a página da emissão).

BANCO BTG PACTUAL S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares, Pátio Victor Malzoni, Itaim Bibi
CEP 04538-133 – São Paulo – SP
At.: Sr. Daniel Vaz / Departamento Jurídico
Telefone: (11) 3383-2000
E-mail: daniel.vaz@btgpactual.com / ol-legal-ofertas@btgpactual.com
Site: https://www.btgpactual.com

Link para acesso ao Prospecto Preliminar: https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website, clicar em “Mercado de Capitais -
Download”, depois clicar em “2021”, procurar “OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO DOS CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS DO AGRONEGÓCO
DA 63ª EMISSÃO, EM SÉRIE ÚNICA, DA VIRGO COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO” e selecionar o Prospecto).

BB – BANCO DE INVESTIMENTO S.A.
Rua Senador Dantas, nº 105, 37º andar
CEP 20031-923, Rio de Janeiro, RJ
At.: Vania Pereira de Araujo
Telefone: (11) 4298-7000 / (11) 4298-6263
E-mail: cib.estruturadas1@bb.com.br Site: www.bb.com.br

Link para acesso ao Prospecto Preliminar: www.bb.com.br/ofertapublica (neste website acessar “CRA Cereal” e clicar no documento
correspondente).
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Termos & Condições da Oferta
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Termos & Condições da Oferta

CRA Grupo Cereal ICVM 400

Devedora • CEREAL COMÉRCIO EXPORTAÇÃO E REPRESENTAÇÃO AGROPECUÁRIA S.A.

Instrumento • Certificado de Recebíveis do Agronegócio - CRA

Formato • ICVM 400

Emissor • Virgo Companhia de Securitização

Coordenador Líder • Banco BTG Pactual S.A.

Coordenador • BB – Banco de Investimento S.A

Séries • Única

Lastro • Debêntures

Rating Preliminar • br.A+(sf), pela S&P Global

Volume Total • R$ 300.000.000,00 (trezentos milhões de reais)

Data da Emissão • 15 de novembro de 2021

Garantias • Sem garantias

Prazo de Vencimento • 60 (sessenta) meses

Remuneração • Valor nominal atualizado pelo IPCA, sendo o maior entre IPCA+ 6,00% e NTNB-25+ 2,50% a.a.

Pagamento da Remuneração • Semestral

Resgate Antecipado Facultativo • Não Permitido

Amortização • Ao final do 3º, 4º e 5º ano

Regime de colocação • Garantia Firme de Colocação

CRA Grupo Cereal ICVM 400
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Termos & Condições da Oferta

CRA Grupo Cereal ICVM 400

Agente Fiduciário • Oliveira Trust

Assessores Legais • Souza Mello Torres (Devedora) e Lobo de Rizzo (Sindicato)

Destinação de Recursos

• Os recursos líquidos obtidos pela Devedora por meio da emissão das Debêntures serão destinados 
exclusivamente para a compra de milho e/ou soja in natura diretamente dos produtores rurais e/ou 
cooperativas rurais nacionais indicados na tabela constante do Anexo I da Escritura de Emissão 
(“Produtores Rurais”), conforme o cronograma indicativo previsto no Anexo II da Escritura de Emissão, de 
tal forma que a Emissora possa cumprir seu objeto social e o disposto na Instrução CVM 600, 
caracterizando-se os créditos oriundos das Debêntures como créditos do agronegócio, nos termos do 
artigo 3º, § 4º, inciso II, da Instrução CVM 600 e do artigo 23 da Lei nº 11.076, de 30 de dezembro de 2004, 
conforme alterada (“Destinação dos Recursos”).

Data de vencimento • 15 de novembro de 2026

Público-Alvo • Os CRA serão distribuídos publicamente aos Investidores

Covenants

• Razão entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante seja igual ou maior que 1,00 (“índice de Liquidez 
Corrente”)

• Razão Dívida Líquida/EBITDA (“Índice Financeiro de Alavancagem”) do respectivo ano deverá ser igual ou 
inferior a 3,75x

Local de distribuição • B3

CRA Grupo Cereal ICVM 400
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Termos & Condições da Oferta
Cronograma de Etapas da Oferta

CRA Grupo Cereal ICVM 400

Ordem dos 

Eventos
Eventos

Data Prevista
(1) (2)

1. Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 22/09/2021

2.
Divulgação do Aviso ao Mercado e 

disponibilização deste Prospecto Preliminar 
04/11/2021

3. Início das apresentações a potenciais Investidores Roadshow 11/11/2021
4. Início do Período de Reserva 11/11/2021
5. Início do Período de Reserva para Pessoas Vinculadas 11/11/2021
6. Encerramento do Período de Reserva para Pessoas Vinculadas 26/11/2021
7. Encerramento do Período de Reserva 06/12/2021
8. Procedimento de Bookbuilding 07/12/2021

9.
Divulgação do Comunicado ao Mercado a respeito do resultado do Procedimento de 

Bookbuilding
09/12/2021

10. Protocolo de atendimento de vícios sanáveis 09/12/2021
11. Registro da Oferta pela CVM 23/12/2021

12.
Divulgação do Anúncio de Início 

Disponibilização do Prospecto Definitivo 
27/12/2021

13. Data do Procedimento de Alocação 28/12/2021
14. Data Liquidação Financeira dos CRA 28/12/2021
15. Prazo Máximo para Divulgação do Anúncio de Encerramento 28/05/2022

(1) Conforme disposto no item 3.2.3 do Anexo III da Instrução CVM nº 400, as datas deste cronograma representam apenas uma previsão para a ocorrência de cada
um dos eventos nele descritos. Após a concessão do registro das Oferta pela CVM, qualquer modificação no cronograma deverá ser comunicada à CVM e poderá
ser analisada como modificação das Ofertas, nos termos dos artigos 25 e 27 da Instrução CVM nº 400.

(2) A principal variável do cronograma tentativo é o trâmite referente ao registro das Ofertas perante a CVM.
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Overview do Grupo Cereal

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.

Localização Geográfica Overview da Companhia

Farelo de Soja Óleo de Soja / Biodiesel Milho Soja

Fundado em 1981 por Evaristo Lira Barauna

Atuação em:

✓ Insumos Agrícolas

✓ Comercialização de Grãos ✓ Produção de Biodiesel

✓ Armazenagem de Grãos

✓ Esmagamento de Soja 
(farelo e óleo)

✓ Desativação de Soja

✓ Transporte de Cargas✓ Nutrição Animal (ração, 
proteína, minerais e 
ureia)

Planta industrial de Biodiesel em 2021

Atuação em 8 segmentos do Agronegócio

Principais Produtos

Farelo de Soja
43%

Óleo de 
Soja Bruto 
Degomado

23%

Grãos
23%

Insumos
5%

Nutrição Animal
4%

Soja 
Desativada

2%
Serviços

0%

DF

Faturamento Bruto por Produto em 2020 
(aprox.)

Números da Safra 2020
(aprox.)

1 mm de ton
em grãos originadosDF

Goiânia

Rio Verde

R$ 1,9 bi
de receita líquida

R$ + 2 bi
em faturamento bruto

R$ 122,5 mm
de EBITDA

Páginas 181 a 195 do Prospecto Preliminar
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Mercado de Grãos e Alimentos
De acordo com a ONU¹, a população mundial deve continuar a crescer, atingindo 9,7 bilhões até 2050, logo, a 
demanda global por alimentos tende a aumentar...

Nota: (1)Notícia (População mundial chegará a 9,7 bilhões em 2050, prevê ONU) publicada pelo G1 Notícias, em 18/06/2019; (2) Dados disponibilizados pela USDA (United States Department of Agriculture); (3) Dados 
disponibilizados pela Cepea/CNA; (4) Dados de 2010 a 2020 disponibilizados pela FAOSTAT e Projeções elaboradas pela CGAPI/DCI/SPA/MAPA, SIRJE/Embrapa e Departamento de Estatística/UNB com dados da CONAB

1st

Na produção e 
exportação de 
açúcar

1st

Na produção e 
exportação de 
café

1st
Na produção e 
exportação de 
suco de laranja

1st

Na produção e 
exportação de 
soja grão

Na produção e 
na exportação
de óleo de soja

3rd

2nd

Na produção e
na exportação
de farelo de soja

3rd

2nd

Na produção e 
na exportação
de milho

3rd

2nd

1st Na produção e
na exportação
de carne bovina

2nd

E a perspectivas é de que a produção de grãos continue a 
crescer, especialmente de milho....
[mm ton] (aprox.) 4

68,8 65,8 
86,8 96,4 
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E de soja....
[mm ton] (aprox.) 4

O Agronegócio tem consistentemente sustentado o PIB BR³

(aprox.)

1.207 
1.398 1.367 1.408 1.519 

1.979 
20,1%

22,3%
20,8% 20,1% 20,5%

26,6%

0,0%

5,0%

10,0%

15,0%

20,0%

25,0%

30,0%

 -

 500

 1.000

 1.500

 2.000

 2.500

 3.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020

PIB Agro (R$ bi) % PIB Agro no PIB BR

O Brasil se posiciona no cenário global como parte 
fundamental na resposta a essa demanda²...

Páginas 199 a 219 do Prospecto Preliminar
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O Brasil tem atualmente aprox. 180 milhões de hectares de terra de pastagem, e 66 milhões ha de agricultura...

Mercado de Grãos e Alimentos

E projeta-se que, até 2030/31, serão 95 mm de hectares plantados de grãos no 
Brasil, produzindo 383 mm toneladas de grãos²…

O Centro-Oeste ainda é beneficiado por sua posição geográfica 
e clima privilegiado, que permite o cultivo de mais de uma safra 
por ano, onde geralmente se planta milho. No Brasil, a safrinha 
já produz mais milho que a 1ª safra³
[mm ton]
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1ª Safra 2ª Safra

A Região Centro Oeste é a mais relevante na produção agrícola do 
Brasil. Só o Mato Grosso tem mais de 25% da área plantada de 
grãos total do Brasil³

Norte
3.643 mil ha

Sudeste
6.260 mil ha

Nordeste
8.478 mil ha

Sul
21.059 mil ha

Centro-Oeste
29.491 mil ha

Mid-West

Mato Grosso 
(MT)
17.721 mil ha
25,71% do Total

1º

3º
Rio Grande do 
Sul (RS)
9.421 mil ha
13,67% do Total

2º
Paraná (PR)
10.289 mil ha
14,93% do Total

Vegetação 
nativa
66,3%Pastagens

21,2%

Agricultura
7,8%

Área urbana e 
outros
4,7%

Isso significa 

que 7,8% da 

área brasileira 

é terra 

destinada à 

agricultura, e 

mais 21,2% a 

pastagens¹...

4º
Goiás (GO)
6.173 mil ha
8,96% do Total

Nota: (1) SFB; EMBRAPA; IBGE; MMA; FUNAI; DNIT; ANA; MPOG; (2) Elaboração da CGAPI/DCI/SPA/MAPA, SIRJE/Embrapa e Departamento de Estatística/UNB com dados da CONAB; (3) Dados da CONAB
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93
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Mercado de Insumos
Insumos, categoria que inclui sementes, fertilizantes e defensivos agrícolas, são matéria base para o agro

Mercado endereçável de insumos no Brasil¹
[R$ bi]

Mercado de Sementes no Brasil

3rd
Brasil é o 3º maior país 
do mundo na Indústria

R$ 10 bi ao ano 
movimentados em média,
sendo que milho e soja 
representam 85% do mercado

Mercado de fertilizantes no Brasil
Só em 2020 o Brasil consumiu + 40 mm de ton em 
fertilizantes, mantendo a tendência de crescimento²...
[mm ton]

32 30
34 34 36 36

41
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Modelo Barter de Comercialização de Insumos

O Barter é um modelo de troca por meio do qual
fornecedores de insumos agrícolas não são pagos em
dinheiro, mas em sacos ou unidades da mercadoria
que os agricultores ainda vão produzir.

Custos que os insumos representam na produção agrícola

A produtividade histórica da soja no Brasil atualmente é de quase 60 sacas por
hectare plantado. Como se vê adiante, em geral os custos de insumos variam
de 20 a 30 sacas por hectare...
[sacas de soja por hectare]

Assim, o negócio agrícola é uma atividade intensiva em capital de giro, já que os
produtores precisam adquirir sementes e fertilizantes em todo início de safra,
mas só realizam a colheita em torno de 6 meses depois do plantio

5,8 7,3 5,8 6,8 6,8 5,8 5,8

8,5 9,0 9,8 7,7 7,8 11,1 10,2

7,6 6,9 6,7 7,3 6,7
7,8 8,4

21,8 23,1 22,3 21,8 21,3
24,8 24,4

50,0 47,8

56,1 56,6
53,4

56,3
58,8

14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21

Sementes Fertilizantes Defensivos Produtividade Soma Insumos

é a taxa de conversão 
em grãos mais comum 

do Brasil

Saca

60 Kg
Soja

Fonte: (1) ANDAV; (2) Fonte: Anda (2014-2019) e Istoé Dinheiro referenciando a Anda (2020). Valores apresentados representam aproximações.
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0,62 1,38
3,09

11,9

18,8

41,4

0,63 1,46
3,23

12,3

19,3

41,8

0,0 0

5,0 0

10, 00

15, 00

20, 00

25, 00

30, 00

35, 00

40, 00

45, 00

50, 00

Equinos Peixes e 
Camarões

Cães e Gatos Bovinos Suínos Aves

2020

2021

Mercado de Nutrição Animal
Com a crescente demanda global por proteína animal, o mercado de nutrição animal tende a continuar crescendo

Perspectivas para o Setor

No Brasil, esse 
crescimento deve ser de

10% ao ano

6,6% ao ano em média é quanto o 
mercado de nutrição animal e genética deve 
crescer até 2027 no mundo

US$ 41 bi é 
quanto esse mercado 
deve movimentar no 

mundo em 2027

Produção de Rações no Brasil 2020 x 2021²
[mm ton] (aprox.)

Players do Setor

Brasil, EUA e China juntos 
representam

58% da 
produção global 
de ração animal

57% das 
fábricas no 

mundo

27,0 28,3 27,8 27,6 28,8 30,8 30,2 31,6 33,2 33,5
36,0 35,5

51% 51% 51%
48% 48% 48% 48%

45%
50% 50% 47% 48%

-10,0%

0,0 %

10, 0%

20, 0%

30, 0%

40, 0%

50, 0%

60, 0%

-5,0

5,0

15, 0

25, 0

35, 0

45, 0

55, 0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 
(P)

Produção (mm ton) Exportação (%)

Farelo de Soja

O farelo de soja é um importante ingrediente na 
composição das rações para diversos animais como aves, 

suínos e bovinos, por possuir elevada composição proteica 
e de aminoácidos

Produção de Farelo de Soja no Brasil e Exportação³

O Brasil no mercado global de Farelo de Soja¹

14% 25%

% na produção mundial % na exportação mundial

Fonte: (1) Initiating coverage on 3tentos Company Note August 2021 Equity Research BTG Pactual Affiliate Research); (2) Sindirações; (3) https://abiove.org.br/estatisticas/
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Fundação do Grupo e seu Crescimento

1981 1990 1994 2001 2003 2009 2010 2012 2016 2021

Primeiro armazém
construído

Início das 
operações do 
Grupo Cereal

Planta industrial 
desativação de soja 

começa suas operações Planta de 
esmagamento de soja 

foi construída

Planta de Fabricação de 
Rações para Animais

Planta de esmagamento de 
soja expandiu as operações 
para 1.000 toneladas / dia

Início das operações
Cereal Insumos

(Barter) Nova Planta de 
esmagamento de soja 

capacidade de 
2.000 toneladas / dia

(totalizando 3 mil ton/dia)

Grupo Cereal passa a ser 
S.A. com capital fechado

Planta de Biodiesel 
começa suas operações

Fonte: Informações da Companhia. 
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Estrutura Acionária

Estrutura Acionária e Governança Corporativa

Evaristo Lira 
Barauna

Selma Jajah
Barauna

21,2%78,8%

Cereal Comércio Exportação e 
Rep. Agropecuária S/A

O Conselho de Administração foi criado em 2012, com o objetivo de

estabelecer as diretrizes estratégicas do Grupo, garantindo a

sustentabilidade do negócio, preservando crenças e valores e garantindo

a harmonia entre os interesses da família e os demais públicos de

relacionamento. Algumas das iniciativas de Governança Corporativa são

apresentadas a seguir:

✓ Auditoria Interna: Avalia e melhora processos como gestão de riscos,

controle e governança

✓ Auditoria Externa: O Grupo é auditado pela KPMG desde 2010

✓ Código de Ética: orienta os negócios, o social e o meio ambiente de

todos os indivíduos relacionados ao dia a dia da empresa

Adriano 
Barauna
CEO

Adriano ingressou no Grupo Cereal no cargo de Vice-

Presidente Industrial, onde foi responsável pela

implantação de unidades de esmagamento, ampliando

o negócio de Nutrição Animal e aumentando receitas.

Adriano é formado em Engenharia Mecânica pela

Universidade Federal de Uberlândia (UFU) e antes de

ingressar na Cereal, Adriano foi Gerente de Produção

da Souza Cruz Company.

Adriano Jajah
Barauna

Presidente e CEO

Evaristo Lira 
Barauna

Vice Presidente I

Evaristo Lira 
Barauna Junior

Vice-Presidente II

Sistema 
Grupo Cereal 

Diretoria Executiva

CEO

Fonte: Informações da Companhia.
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Estrutura Organizacional

Shareholders

Membros do 
Conselho

CEO
Adriano Barauna

Diretor Jurídico
Arvando Fernandes

CFO
Elder Simm

Recursos Humanos

Departamento 
Financeiro

TI

Departamento de 
Contabilidade

Auditoria Interna

Departamento de 
Distribuição

Departamento 
Comercial3

Departamento de 
Receita/Faturamento

Departamento de  
Manutenção

Logística

Planta de Nutrição 
Animal

Jurídico

Gestão Integrada e 
Departamento de 

Sistema

Complexo de Soja2

Departamento de 
Planejamento

Armazéns

Marketing

Biodiesel

O Grupo Cereal tem um total de 607 colaboradores 
segmentados em diferentes departamentos, com 
um total de despesas salariais mensais de 
R$ 1,9 milhão 
(~ R$ 23 milhões por ano)
Data-base: 30/09/21

1) Inclui os seguintes armazéns: Rio Verde I, Rio Verde II, 
Rio Verde III, Caiapônia, Edéia, Rio Preto, Palmeiras
de Goiás, Montividiu, Ponte Pedra e Sto. Ant. Barra

2) Complexo de soja inclui indústrias de esmagamento e 
desativação de soja

3) Comercial de commodities, nutrição animal, insumos
agrícolas, originação de grãos e centro de distribuição
de nutrição animal em palmeiras e caiapônia

Número de colaboradores no 
departamento

39

13

2

12

5
2

1

1

4

54

36

13

3

13

41

2

30

49

107

121

6

Fonte: Informações da Companhia

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Grupo Cereal – Visão Geral dos Negócios

Fonte: Informações da Companhia

A empresa atua na comercialização de insumos agrícolas com o 
sistema de Barter (troca). Ele apoia o negócio de originação de 
grãos e melhora o relacionamento da Empresa com o produtor.

Insumos Agrícolas

O Grupo Cereal origina e comercializa os grãos (soja, milho, sorgo e 
milheto).

Comercialização de Grãos

Biodiesel

Esmagamento 

Nutrição Animal

O Grupo Cereal iniciou as operações no setor de Biodiesel em 2021.
A planta industrial possui capacidade total de ~600 m³/Dia, 

A empresa está operando desde 2001. A planta industrial tem uma 
capacidade de aproximadamente 300 toneladas/ dia para a produção de 

rações para aves, suínos, equinos, bovinos de corte e leite

O Grupo Cereal atua também, no negócio de esmagamento de soja, para 
produção de farelo de soja, óleo de soja degomado e soja desativada. 
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One Stop Shop: O Produtor é o Centro do 
Ecossistema da Cereal

Defensivas

Nutrição Foliar

Fertilizantes

Serviços técnicos 
aos Produtores

Cereal negocia insumos 
agrícolas aos produtores na 

modalidade de barter

A Cereal compra grãos dos produtores que 
entregam aos diversos armazéns. A compra 
pode ser através de barter ou diretamente

10 armazéns com capacidade total de 396 mil 
toneladas em 2020

Esmagamento
648 mil toneladas de soja 

em 2020

Plataforma de Produtos

Trading
349 mil toneladas de grãos 

em 2020

Farelo de Soja Óleo de Soja / 
Biodiesel Nutrição Animal

Produtos

Milho Soja Nutrição Animal

Produtos

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Logística e Armazenagem Diferenciadas

Armazéns

Esmagamento

Representações de 
Nutrição Animal

✓ A Ferrovia Rumo Norte-Sul está implantada próximo à
cidade de Rio Verde com multimodal terminal de
transbordo, a apenas 20km de distância das instalações
industriais do Grupo Cereal. Na opinião da Cereal, este
novo transporte é uma opção que deve diminuir os
custos de frete, possibilitando que os agricultores
alavanquem sua produção

Ativo Cidade
Capacidade

Total

Planta de 

Esmagamento de 

Soja

Rio Verde - GO
3.000 

Ton/Dia

Farelo de Soja
2.300 

Ton/Dia

Óleo de Soja
600

Ton/Dia

Planta de 

Desativação de 

Soja 

Rio Verde - GO
220 

Ton/Dia

Biodiesel Rio Verde - GO
600

m3/dia

Planta de 

Nutrição Animal
Rio Verde - GO

300 

Ton/Dia

Armazéns

Rio Verde

Montividiu

Edéia

Palmeiras de Goiás

Caiapônia

Rio Preto

Ponte de Pedra

Sto Antonio da Barra

396.000 

Toneladas

Goiás - Brasil

DF

SP

MG

GO

TO

Porto Nacional 

Ouro Verde Anápolis

Esrela D’ Oeste

Niquelândia Formosa

São Luiz dos
M. Belos

Caiapônia

Mineiros

Caçu

Capinópons

Panamá
Rio Preto

Edealina

Goiânia

Inhumas
Anápolis

Palmeiras de Goiás

Palminópolis

Ponte de Pedra

Morrinhos

Edéia

Montividiu

Macaubal

Cassilândia

Sto. Ant. Barra

Rio Verde

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Principais Concorrentes da Cereal

Concorrentes da Cereal Insumos Concorrentes de Originação de Grãos Concorrentes de Nutrição Animal

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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40%

28%

7%

6%

5%

4%
3%

2%3%

2%

1%

Breakdown de Cliente e Distribuidores

Others

Olinto
Salvador Ortega

Olam
Binatural Farelo de Soja Óleo de Soja Soja

Óleo de Soja

Óleo de Soja

Soja

Soja

Soja

Milho

Milho

Breakdown de Cliente por Participação de Receita em 2020 Principais Produtos por Cliente em 2020

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Ambiente, Produtividade e Inovação

O Grupo Cereal é certificada pelo MAPA (Ministério da 

Agricultura, Pecuária e Abastecimento), por meio de 

diversos normativos instruções. Além disso, o Grupo é 

auditado pelo GMP, que concede certificação ao farelo de 

soja com um alto padrão de qualidade e dedicado às 

negociações internacionais

A Cereal busca constantemente melhorar sua gestão e 

processos de produção. A empresa lançou A Cereal Inova, 

uma frente multidisciplinar cujo objetivo é receber ideias e 

dar voz ativa aos funcionários para cooperação dentro do 

grupo.

A Cereal Inova incentivará colaboradores de todas as áreas 

a contribuir com seus conhecimentos para levantar 

discussões e propostas relacionadas à agilidade de 

processos, melhoria de serviços, transformação digital e 

monitoramento de tendências. O principal objetivo é criar 

uma cultura de inovação dentro da Empresa 

Ambiental

Qualidade

O Grupo Cereal produz e comercializa 25 mil toneladas de fertilizantes 

orgânicos por ano, com o processo de compostagem a empresa 

conseguiu diminuir a utilização de fertilizantes químicos nas lavouras de 

soja e milho.

A reciclagem de resíduos orgânicos é uma realidade para Cereais. A 

empresa desenvolve o ciclo completo de resíduos orgânicos, que 

transformam resíduos industriais e rurais em adubo orgânico para 

lavouras. Antes de novembro de 2017, 1.230 m³ de resíduos industriais 

eram transportados para o aterro sanitário de Rio Verde anualmente.

Saúde & Segurança

Integração

460 438 432 456 543

763
932

1255 1324

2000

2016 2017 2018 2019 2020

Colaboradores Receita Bruta Total

2.131.67 3.682.90 2.94

Produtividade

Certificação e Inovação Gestão de Resíduos – Fertilizante Orgânico

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Insumos Agrícolas - Overview

A ‘Cereal Insumos’ foi criada em 2010 para atender de

maneira personalizada o produtor e parceiro do Grupo

Cereal, em todo o Estado. O departamento utiliza a modalidade

de comércio chamada “barter”. O barter é o comércio de bens e serviços sem a

utilização de dinheiro. O produtor rural recebe da empresa defensivos agrícolas e

insumos necessários para sua lavoura e, como forma de pagamento, oferece à

companhia parte da produção agrícola. Com o barter é possível segurar o valor da

produção, protegendo o preço do grão de uma variação futura no mercado. Esse

processo é conhecido como hedge. O hedge fixa, antecipadamente, o preço da

mercadoria negociada com o Grupo Cereal, oferecendo garantias de que o preço da

dívida não sofrerá alteração. A negociação em barter cria a moeda do produtor,

resultando nos melhores índices de produtividade para sua lavoura.

Barter

1. O Grupo Cereal negocia com o agricultor a entrega dos grãos em data futura

2. Grupo Cereal negocia a aquisição de insumos de fornecedores de insumos (como Syngenta) e
entrega os insumos aos agricultores

3. Agricultores retribuem ao Grupo Cereal na forma de grãos

4. A Cereal, por sua vez, contrata seguro climático para 100% de seus contratos de Barter,
protegendo assim a operação de fatores climático adversos que possam comprometer a entrega
dos agricultores.

22
33

39
46

106
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Overview do Negócio Receita Bruta da Cereal Insumos
[R$ mm] (aprox.)

Overview do Negócio

Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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24 22 23 23 19
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591 627 62838

32

38
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322

481

614
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2016 2017 2018 2019 2020

Desativação de Soja Esmagamento de Soja Nutrição Animal

Estratégia Operacional em Números
Cereal origina parcela da produção total de grãos de Goiás, e posteriormente destina esses grãos para suas diversas 
atividades fim

Produção de Soja/Milho em Goiás¹ e Originação da Cereal
[mm ton] (aprox.)

24 22 23 23 1922 24 24 23 2994 157 150 182
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Desativação de Soja Nutrição Animal Vendas
Esmagamento de Soja Originação

Destinação dos Grãos Originados
[mil ton] (aprox.)

16,8 16,3

20,0
17,6 16,7

20,8 20,3

23,6
25,8

22,2

0,44 0,47 0,42 0,47 0,44 0,68 0,77 0,87 1,00 1,02 

2,59% 2,90%
2,45% 2,65% 2,61%

3,27%
3,80% 3,66% 3,87% 4,61%
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Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.

(1) Fonte CONAB. Todos os números são aproximados.
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Números Financeiros
Os resultados financeiros do Grupo Cereal vêm apresentando constante melhora
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Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Endividamento
Os recursos da emissão irão reposicionar o atual perfil da dívida, alongando o cronograma de vencimentos

Notas: (1) O índice de liquidez Corrente corresponde ao quociente da divisão do ativo circulante pelo passivo circulante da Devedora; (2) Data-base 30/09/2021

446

232

Curto Prazo Longo Prazo

628

50

Capital de Giro Investimento

Principais Credores

# Banco Valor (R$) (aprox) %

1 BRASIL R$ 168.313.617 25,30%

2 CEF R$ 91.962.610 13,82%

3 VOTORANTIM R$ 60.000.000 9,02%

4 HAITONG R$ 40.000.000 5,89%

5 BBM R$ 39.000.000 5,86%

6 CCB CHINA R$ 38.925.000 5,85%

7 SANTANDER R$ 33.644.782 5,06%

8 RABOBANK R$ 29.790.920 4,48%

9 INDUSTRIAL R$ 29.416.213 4,42%

10 SAFRA R$ 26.942.100 4,05%

11 BCG BRASIL R$ 19.944.267 3,00%

12 ALFA R$ 16.000.000 2,41%

13 ORIGINAL R$ 15.000.000 2,25%

14 BMG R$ 14.950.000 2,25%

15 ICBC R$ 12.666.667 1,90%

(…) R$ (…) (…)

TOTAL R$ 678.605.775,00 100%

Dívida Líquida e Alavancagem
[R$ mm; X] (aprox.)

Breakdown Endividamento Bruto²
[R$ mm] (aprox.)

Cronograma de Amortização da Dívida
[R$ mm] (aprox.)
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Fonte: Informações da Companhia. Todos os números são aproximados.
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Fatores de Risco

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverão ser observados pelo potencial Investidor. 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, correspondente ao Anexo 11.6 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. Abaixo são
exemplificados, de forma não exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscrição e aquisição dos CRA. Outros riscos e incertezas ainda não conhecidos
ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou sobre a Devedora. Os fatores de risco foram
relacionados nesta Seção de acordo com ordem de relevância de riscos relacionados com a Oferta e os CRA e que, de alguma forma, possam fundamentar
a decisão de investimento do Potencial Investidor, considerando o Público-Alvo da Oferta, o prazo do investimento e do CRA. Na ocorrência de qualquer
das hipóteses abaixo, os CRA podem não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

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 os fatores de risco disponíveis no Formulário de Referência da
Emissora, as demais informações contidas neste Prospecto e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus consultores jurídicos
e/ou financeiros.

Para os efeitos desta Seção, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso”
sobre a Emissora, sobre a Devedora, quer se dizer que o risco 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, da Devedora, exceto quando houver indicação em contrário ou
conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões similares nesta Seção como possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuação, conforme
aplicável, estão disponíveis em seu formulário de referência, no item 4 “Fatores de Risco”, incorporados por referência ao Prospecto.
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Fatores de Risco
RISCOS REFERENTES AOS IMPACTOS CAUSADOS POR SURTOS, EPIDEMIAS, PANDEMIAS E/OU ENDEMIAS DE DOENÇAS
O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doenças no geral, inclusive aquelas passíveis de transmissão por 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 setor agrícola, o mercado
de títulos corporativos e o resultado de suas operações, incluindo em relação às próprias empresas. 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, pode ter um impacto adverso nas operações
do setor agrícola. 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 setor agroindustrial. 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.

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 não tem controle
sobre quais medidas ou políticas o Governo Federal poderá adotar no futuro e não pode prevê-las. Os negócios, os resultados operacionais e financeiros
e o fluxo de caixa da Emissora 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.
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Fatores de Risco
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 títulos emitidos por companhias
brasileiras. Atualmente, os mercados brasileiros estão vivenciando uma maior volatilidade devido às incertezas decorrentes da instabilidade política e
seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente político.
Além disso, desde 2011, o Brasil vivencia uma desaceleração econômica. As taxas de crescimento anuais do Produto Interno Bruto foram: (i) de -4,1%
(quatro inteiros e um décimo por cento negativo) em 2020; (ii) 1,14% (um inteiro e quatorze centésimos por cento) em 2019; (iii) 1,12% (um inteiro e
doze centésimos por cento) em 2018; (iv) 1,06% (um inteiro e seis centésimos por cento) em 2017; (v) -3,31% (três inteiros e trinta e um centésimos por
cento negativo) em 2016; (vi) -3,55% (três inteiros e cinquenta e cinco centésimos por cento negativo) em 2015; (vii) 0,5% (cinco décimos por cento) em
2014; (viii) 3,0% (três por cento) em 2013, 1,92% (um inteiro e noventa e dois centésimos por cento) em 2012; e (ix) 3,97% (três inteiros e noventa e sete
centésimos por cento) em 2011, em comparação com um crescimento de 7,53% (sete inteiros e cinquenta e três centésimos por cento) em 2010. O
baixo crescimento da economia brasileira, as incertezas e outros acontecimentos futuros da economia brasileira poderão prejudicar as atividades e
resultados operacionais da Emissora e 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.

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 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.
As depreciações ou apreciações do Real frente ao Dólar também podem criar pressões inflacionárias adicionais no Brasil que podem afetar
negativamente a liquidez da Devedora, sua capacidade de pagamento das Debêntures e, consequentemente, dos CRA.
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Fatores de Risco
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.

Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os resultados operacionais da Emissora
O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que afetam os participantes do setor de securitização, a Emissora e seus
clientes. Essas alterações incluem mudanças nas alíquotas e, ocasionalmente, a criação de tributos e a cobrança de tributos temporários. Algumas dessas
medidas poderão resultar em aumento da carga tributária da Emissora, 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 será capaz 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 Devedora, seus resultados e operações
O ambiente político do Brasil historicamente influenciou, e continua a influenciar, 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.
Atualmente, os mercados brasileiros estão enfrentando um aumento da volatilidade devido às incertezas relacionadas à economia e ao ambiente político
brasileiro.
Além disso, em virtude da atual instabilidade política, há uma incerteza substancial sobre as políticas econômicas futuras e não podemos prever quais
políticas serão adotadas pelo atual governo brasileiro e por novo governo eleito durante a vigência dos CRA, bem como se essas políticas afetarão
negativamente a economia, os negócios ou condição financeira da Devedora.

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.
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Fatores de Risco
Acontecimentos Recentes no Brasil
Os investidores devem atentar para o fato de que a economia brasileira recentemente enfrentou dificuldades e revezes e poderá voltar a declinar, ou
deixar de melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora. A classificação de crédito do Brasil enquanto nação (sovereign credit rating), foi
rebaixada pela Standard & Poor’s Rating Services e pela Fitch Ratings Brasil Ltda. para BB-, e pela Moody’s América Latina Ltda. para Ba2, o que pode
contribuir para um enfraquecimento da economia brasileira, bem como pode aumentar o custo da tomada de empréstimos pela Devedora. Qualquer
deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam os 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 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 de pagamento da Devedora dos Direitos
Creditórios do Agronegócio que lastreiam os CRA.

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 adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários das companhias brasileiras. Crises em outros países de economia emergente
ou políticas econômicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias brasileiras, incluindo os CRA, o
que poderia prejudicar seu preço de mercado.
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 no negócio da Emissora e 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 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 e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam os CRA.
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Acontecimentos Recentes no Brasil
Os investidores devem atentar para o fato de que a economia brasileira recentemente enfrentou dificuldades e revezes e poderá voltar a declinar, ou
deixar de melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora. A classificação de crédito do Brasil enquanto nação (sovereign credit rating), foi
rebaixada pela Standard & Poor’s Rating Services e pela Fitch Ratings Brasil Ltda. para BB-, e pela Moody’s América Latina Ltda. para Ba2, o que pode
contribuir para um enfraquecimento da economia brasileira, bem como pode aumentar o custo da tomada de empréstimos pela Devedora. Qualquer
deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam os 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 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 de pagamento da Devedora dos Direitos
Creditórios do Agronegócio que lastreiam os CRA.

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 adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários das companhias brasileiras. Crises em outros países de economia emergente
ou políticas econômicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias brasileiras, incluindo os CRA, o
que poderia prejudicar seu preço de mercado.
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 no negócio da Emissora e 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 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 e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam os CRA.
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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 e 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 e, consequentemente, na sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam
os CRA.

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, 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 se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudência pacífica, podendo ocorrer
situações em que ainda não existam regras que o direcione, gerando assim uma insegurança jurídica e um risco aos Investidores dos CRA, uma vez que os
órgãos reguladores e o Poder Judiciário poderão, ao analisar a Oferta e os CRA e/ou em um eventual cenário de discussão e/ou de identificação de lacuna
na regulamentação existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou 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. Assim, em razão do caráter recente da legislação referente a CRA 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.
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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 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 execução das
Debêntures podem não ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da dívida decorrente das Debêntures. Portanto, a inadimplência da
Devedora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.
Recente regulamentação específica acerca das emissões de certificados de recebíveis do agronegócio
A atividade de securitização de Créditos do Agronegócio está sujeita à Lei 11.076 e à Instrução CVM 600, no que se refere a distribuições públicas de
certificados de recebíveis do agronegócio. Como a Instrução CVM 600 foi recentemente publicada, poderão surgir diferentes interpretações acerca da
Instrução CVM 600, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operação e a eficácia dos termos e condições constantes de seus
documentos, que podem ser desfavoráveis aos interesses dos investidores dos CRA.

RISCOS RELACIONADOS AOS CRA, SEUS LASTROS 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 Gerais
Tendo em vista as obrigações previstas para a Devedora nos Documentos da Oferta, a deterioração da situação financeira e patrimonial da Devedora
e/ou de sociedades relevantes de seu grupo econômico, 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 e agropecuário em
geral, 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 o setor agropecuário que se destina o
financiamento que lastreia os CRA, objeto da captação de recursos viabilizada pela Emissão. 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.
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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 de alta 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 de que o titular do 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.

Inadimplência dos Direitos Creditórios do Agronegócio
A capacidade do Patrimônio Separado de suportarem as obrigações decorrentes da emissão dos CRA 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 compreende, além dos respectivos valores de principal, encargos contratuais ou legais, bem como os
respectivos acessórios. O Patrimônio Separado, constituídos em favor dos Titulares de CRA, não contam 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 pela Devedora para habilitar o pagamento pela Emissora 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 nas Debêntures e nos CRA
Os Direitos Creditórios do Agronegócio oriundos das Debêntures a ser emitida pela Devedora não contam com qualquer garantia. Caso a Devedora não
arque com o pagamento das Debêntures a Emissora não terá nenhuma garantia para executar visando a recuperação do respectivo crédito.
Adicionalmente, 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, 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 executada, o que pode gerar um efeito material adverso no pagamento dos CRA.
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Risco relacionado ao procedimento de amostragem de notas fiscais no âmbito da comprovação da Destinação de Recursos pela Devedora
No âmbito da comprovação da destinação dos recursos líquidos captados por meio da Emissão das Debêntures pela Devedora, será realizado um
procedimento de amostragem para a seleção das notas fiscais a serem apresentadas pela Devedora ao Agente Fiduciário. Tal amostragem de notas fiscais
poderá vir a prejudicar a verificação, pelo Agente Fiduciário, do efetivo direcionamento nos termos da Escritura de Emissão, pela Devedora, de todos os
recursos obtidos por meio da emissão das Debêntures.

Risco relacionado à falência, recuperação judicial ou extrajudicial da Emissora e da Devedora
Ao longo do prazo de duração das Debêntures e dos CRA, a Emissora e a Devedora poderão estar sujeitas a eventos de falência, recuperação judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora e da Devedora, em especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar os
Direitos Creditórios do Agronegócio, podendo ser alcançados por obrigações da Emissora e/ou da Devedora, 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 e/ou da
Devedora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Risco de integralização dos CRA com ágio
Os CRA, quando de sua negociação em mercado secundário e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participação da Emissora e/ou dos
Coordenadores, poderão ser integralizados 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, os recursos decorrentes dessa antecipação serão imputados pela Emissora no Resgate Antecipado dos CRA,
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, bem como de descasamento do fluxo
As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores 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.
Os CRA são lastreados pelos Direitos Creditórios do Agronegócio, os quais são oriundos das Debêntures emitidas pela Devedora, cujo valor deve ser
suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRA, durante todo o prazo da Emissão e os recursos captados pela Devedora por meio da
emissão das Debêntures serão utilizados pela Devedora no curso ordinário de seus negócios, a atividades ligadas ao agronegócio. Não existe garantia de
que não ocorrerá futuro descasamento, interrupção ou inadimplemento de obrigações em seu fluxo de pagamento por parte da Devedora, caso em que
os Titulares de CRA poderão ser negativamente afetados, inclusive em razão de atrasos ou não recebimento de recursos devidos pela Emissora em
decorrência da dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em função de inadimplemento por parte da Devedora.
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O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os CRA
Os Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam a presente emissão são devidos 100% pela Devedora. Como não foram constituídas garantias em
benefício dos Titulares de CRA, estes correm o risco de crédito da Devedora enquanto única devedora das Debêntures. Uma vez que o pagamento da
Amortização e da Remuneração dos CRA 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. Caso a Devedora não tenha recursos suficientes para honrar com o
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, seja nas datas de pagamento da Remuneração dos CRA, em decorrência de vencimento antecipado
ou na Data de Vencimento das Debêntures, conforme prazos e condições estabelecidas na Escritura de Emissão de Debêntures, o fluxo de pagamento
dos CRA poderá ser adversamente afetado. Nese caso, os Titulares de CRA poderão perder total ou parcialmente seu investimento realizado nos CRA.

Risco de descumprimento, pela Devedora, dos contratos financeiros dos quais é parte
Os contratos que regem parte das dívidas da Devedora contêm cláusulas cruzadas de inadimplência ou vencimento antecipado que preveem que a
infração a uma das obrigações de dívida possa ser considerada como uma infração às demais obrigações de dívida ou possa resultar no vencimento
antecipado dessa dívida. Portanto, uma infração a qualquer uma das obrigações de dívida da Devedora pode tornar as demais obrigações de dívida
imediatamente devidas, o que, por sua vez, teria um efeito negativo sobre a Devedora. Não é possível garantir a eficácia de tais procedimentos adotados
pela Devedora na prevenção de descumprimentos futuros no âmbito da Emissão.
Determinados financiamentos obtidos pela Devedora incluem cláusulas que impõe a necessidade de a Devedora obter aprovação para contratação de
novos endividamentos. Além disso, alguns dos contratos da Devedora preveem restrições com relação à sua capacidade de oneração de ativos ou até de
concessão de garantias a terceiros. Portanto, na ocorrência de qualquer evento de inadimplência previsto em tais contratos, o fluxo de caixa e demais
condições financeiras da Devedora poderiam ser material e adversamente impactados, afetando sua capacidade de honrar suas obrigações decorrentes
da Emissão. Nesse caso, o fluxo de pagamentos dos CRA seria negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

O risco do Vencimento Antecipado e Resgate Antecipado das Debêntures
De acordo com os termos e condições das Debêntures, em determinadas hipóteses, as Debêntures poderão vencer antecipadamente, conforme
hipóteses previstas nas Cláusulas 4.20.2 e 4.20.3 da Escritura de Emissão, ou serem resgatadas antecipadamente, nos termos das Cláusulas 4.12.4.4,
4.20.5, 4.15 e 10.2 da Escritura de Emissão, o que levará ao Resgate Antecipado dos CRA e, consequentemente, à diminuição do horizonte de
recebimento da Remuneração dos CRA pelos Investidores. Para maiores informações sobre o Resgate Antecipado dos CRA, favor verificar o item
“Resgate Antecipado dos CRA” da seção “Características da Oferta e dos CRA” deste Prospecto.

Guarda Física dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência dos Direitos Creditórios do Agronegócio
A Instituição Custodiante será responsável pela guarda das vias eletrônicas dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência das
Debêntures e dos Direitos Creditórios do Agronegócio. Não há como assegurar que a Instituição 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 perdas para os Titulares de CRA.
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Risco da Formalização dos Direitos Creditórios do Agronegócio e dos CRA
As Debêntures e a Escritura de Emissão devem atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emissão e formalização,
sendo que a Devedora somente pode emitir debêntures em valor agregado compatível com a sua capacidade de produção agrícola. 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 análise da Devedora sobre a sua
capacidade de produção e limitação de emissão das Debêntures, bem como no processo de formalização das Debêntures e dos CRA pela Devedora, pela
Emissora e demais prestadores de serviços envolvidos neste processo, conforme o caso, sendo que tais situações podem ensejar a descaracterização das
Debêntures, dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou dos CRA e, assim, o inadimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio, a contestação da
regular constituição das Debêntures e/ou emissão dos CRA por qualquer pessoa, incluindo terceiros, a Devedora e/ou a Emissora, provocando o resgate
antecipado ou, conforme aplicável, o vencimento antecipado das Debêntures e, consequentemente, o resgate antecipado dos CRA, em razão de sua má
formalização, causando prejuízos aos Titulares de CRA.

Risco de descasamento entre a taxa a ser utilizada para o cálculo da Remuneração e o pagamento dos CRA e a data de pagamento dos CRA
Os pagamentos realizados pela Securitizadora aos Titulares de CRA deverão respeitar o intervalo mínimo de 2 (dois) Dias Úteis contados do recebimento
dos Créditos do Agronegócio pela Securitizadora. Todos os pagamentos da Remuneração dos CRA serão feitos com base na atualização monetária pelo
IPCA, desde 2 (dois) Dias Úteis anteriores à primeira Data de Integralização ou 2 (dois) Dias Úteis anteriores à Data de Pagamento da Remuneração
imediatamente anterior, inclusive, até 2 (dois) Dias Úteis anteriores à data de cálculo, exclusive. Nesse sentido, o valor da Remuneração dos CRA a ser
paga ao Titular de CRA poderá ser maior ou menor que o valor calculado com base no período compreendido exatamente no intervalo entre cada um dos
Períodos de Capitalização, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo Titular de CRA.

A participação de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta poderá afetar adversamente a liquidez dos CRA no mercado
secundário
Nos termos da regulamentação em vigor, poderão ser aceitas na Oferta intenções de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o
que pode promover a redução da liquidez esperada dos CRA no mercado secundário, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por manter
estes CRA fora de circulação. A Emissora não tem como garantir que a aquisição dos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas
Vinculadas não optarão por manter estes CRA fora de circulação reduzindo a liquidez esperada dos 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 tradição e jurisprudência no mercado de capitais
brasileiro, no que tange a operações de CRA, em situações de stress, poderá haver perdas por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e
recursos para eficácia do arcabouço contratual.

Páginas 141 a 169 do Prospecto Preliminar



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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

45

Fatores de Risco
Quórum de deliberação em Assembleia Geral
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 do CRA em determinadas matérias
submetidas à deliberação em Assembleia Geral. 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 titulares dos respectivos CRA.

Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRA e/ou da Devedora poderá dificultar a captação de recursos pela Devedora, bem como
acarretar redução de liquidez dos CRA para negociação no mercado secundário e causar um impacto negativo relevante na Devedora
Para se realizar uma classificação de risco (rating), certos fatores relativos à Emissora e à Devedora e/ou aos CRA são levados em consideração, tais como
a condição financeira, administração e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operação, bem como as condições contratuais e
regulamentares do título objeto da classificação. São analisadas, assim, as características dos CRA, bem como as obrigações assumidas pela Emissora e
pela Devedora e os fatores político-econômicos que podem afetar a condição financeira da Emissora e da Devedora, dentre outras variáveis consideradas
relevantes pela Agência de Classificação de Risco. Dessa forma, as avaliações representam uma opinião quanto a diversos fatores, incluindo, quanto às
condições da Devedora de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado relativos ao pagamento
dos Direitos Creditórios do Agronegócio que lastreiam os CRA. Caso a classificação de risco originalmente atribuída aos CRA e/ou à Devedora seja
rebaixada, a Devedora poderá encontrar dificuldades em realizar outras emissões de títulos e valores mobiliários, o que poderá, consequentemente, ter
um impacto negativo relevante nos resultados e nas operações da Devedora e nas suas capacidades de honrar com as obrigações relativas aos Direitos
Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, aos 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 determinadas classificações de risco. Assim, o rebaixamento de classificações de risco obtidas com relação
aos CRA, assim como na classificação de risco corporativo da Devedora, pode obrigar esses investidores a alienar seus CRA no mercado secundário,
podendo vir a afetar negativamente o preço desses CRA e sua negociação no mercado secundário.

Pode haver divergência entre as informações financeiras constantes no Prospecto e as informações financeiras constantes das respectivas
demonstrações financeiras auditadas por Auditores Independentes da Devedora com relação aos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de
2018
Considerando que os Auditores Independentes não verificaram a consistência das informações financeiras da Devedora referentes ao exercício social
encerrado em 31 de dezembro de 2018, bem como às informações trimestrais referentes a 30 de setembro de 2020 e 2021, constantes deste Prospecto,
tais informações podem não ser consistentes com as respectivas demonstrações financeiras auditadas por auditores independentes, conforme aplicável,
bem como podem conter imprecisões que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisão de investimento.

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.
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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, e o Agente Fiduciário, nos termos da Resolução CVM 17, 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,
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.

Risco de não cumprimento de Condições Precedentes anteriormente à concessão do registro da oferta na CVM e seu consequente cancelamento
O Contrato de Distribuição prevê diversas Condições Precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente à data de concessão do Registro da Oferta
pela CVM. Na hipótese do não atendimento das Condições Precedentes, os Coordenadores poderão decidir pela não continuidade da Oferta. Caso os
Coordenadores decidam pela não continuidade da Oferta, a Oferta não será realizada e não produzirá efeitos com relação a quaisquer das partes, com o
consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no artigo 19 da Instrução CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todas as intenções
de investimentos serão automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores não serão responsáveis por eventuais perdas e danos
incorridos pelos potenciais investidores.
Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem a totalidade do 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, 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 destes que poderão ser insuficientes 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.
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Liquidação do Patrimônio Separado e/ou Resgate Antecipado dos CRA podem gerar efeitos adversos sobre a Emissão e a rentabilidade dos CRA
Conforme previsto nas Debêntures, há possibilidade de Vencimento Antecipado e Resgate Antecipado Obrigatório das Debêntures. Portanto, em linha com a
estrutura da Emissão, o Termo de Securitização estabelece que, em tais hipóteses, dentre outras, haverá possibilidade de Resgate Antecipado dos CRA. A
Emissora, uma vez verificada a ocorrência de uma hipótese de Resgate Antecipado dos CRA, observado o disposto no Termo de Securitização e neste
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 respectivo Patrimônio Separado, pode afetar adversamente a capacidade do
Titular do 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 uma hipótese de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado Obrigatório das Debêntures, o descumprimento pela
Devedora de sua obrigação de promover o pagamento dos valores devidos no âmbito das Debêntures, conforme o caso, não impedirá a Emissora de, a seu
critério, exercer seus poderes, faculdades e pretensões previstas na Escritura de Emissão e/ou no Termo de Securitização.
Sem prejuízo de referidas previsões referentes ao Vencimento Antecipado e Resgate Antecipado Obrigatório das Debêntures ou pagamento dos Encargos
Moratórios e a consequente possibilidade de Resgate Antecipado dos CRA, na ocorrência de qualquer hipótese de Resgate Antecipado dos CRA, 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 pagamento antecipado dos CRA; e (ii) dado aos prazos de cura existentes e às formalidades e prazos previstos para serem cumpridos no
processo de convocação e realização da Assembleia Geral que deliberará sobre tais eventos, 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 o Resgate Antecipado dos CRA se realize
tempestivamente, sem prejuízos aos Titulares de CRA.
Na hipótese de a Emissora ser declarada inadimplente com relação à Emissão e/ou ser destituída da administração do Patrimônio Separado, o Agente
Fiduciário deverá assumir a custódia e administração do Patrimônio Separado temporariamente, conforme previsto no Termo de Securitização. Além da
hipótese de insolvência da Securitizadora, insuficiência de ativos do Patrimônio Separado, ou ainda, de inadimplemento de quaisquer obrigações da
Securitizadora assumidas no Termo de Securitização, os Titulares de CRA, reunidos em Assembleia Geral, 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 11.1 do Termo de Securitização. Em Assembleia Geral, 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 do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário ou nomeação de outra instituição administradora,
fixando, em ambos os casos, as condições e termos para sua administração, bem como sua respectiva remuneração. Na hipótese de decisão da Assembleia
Geral de promover a liquidação do Patrimônio Separado, tal decisão não acarreta, necessariamente, em um evento de Vencimento Antecipado ou Resgate
Antecipado Obrigatório, nos termos da Escritura de Emissão, ou de pagamento da Multa Indenizatória, e por conseguinte, poderá não haver recursos
suficientes no Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento 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.
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Patrimônio Líquido Insuficiente da Securitizadora
Conforme previsto no parágrafo único do artigo 12 da Lei 9.514, a totalidade do patrimônio da Emissora 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 Securitizadora (cujo patrimônio líquido, em 30 de junho de 2021, era de aproximadamente R$ 2.483.000,00
(dois milhões, quatrocentos e oitenta e três mil reais) poderá ser insuficiente para quitar as obrigações da Emissora perante os respectivos Titulares de
CRA.

Possibilidade de a Agência de Classificação de Risco ser alterada sem Assembleia Geral de Titulares de CRA
Conforme descrito neste Prospecto, a Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída por qualquer uma das seguintes empresas, pela Devedora,
a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia Geral: (i) Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade de
São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 201, conjunto 181 e 182, Pinheiros, CEP 05426-100, inscrita no CNPJ/MF sob nº
02.295.585/0001-40; (ii) Moody's América Latina Ltda., agência de classificação de risco com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na
Avenida das Nações Unidas, nº 12.551, 16º andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 02.101.919/0001-05, o que poderá importar em
reclassificação do rating segundo critérios da nova agência de classificação de risco, podendo os CRA ser negativamente afetados; ou (iii) Fitch Ratings
Brasil Ltda., sociedade limitada com sede na cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, Avenida Barão de Tefé, 27, sala 601, Saúde, CEP 20220-
460, inscrita no CNPJ/ME sob o nº 01.813.375/0001-33.

Risco relativo à indisponibilidade, impossibilidade de aplicação ou extinção do IPCA
Nos termos do item 5.5 do Termo de Securitização, na hipótese de extinção, limitação e/ou não divulgação do IPCA por mais de 5 (cinco) Dias Úteis
consecutivos após a data esperada para sua apuração e/ou divulgação ou no caso de impossibilidade de aplicação do IPCA aos CRA por proibição legal ou
judicial, o Agente Fiduciário e/ou a Emissora, conforme o caso, deverão, em até 2 (dois) Dias Úteis contados (i) do primeiro dia em que o IPCA não tenha
sido divulgado pelo prazo superior a 5 (cinco) Dias Úteis (exclusive); ou (ii) do primeiro dia em que o IPCA não possa ser utilizada por proibição legal ou
judicial, convocar os Titulares de CRA e a Devedora para a realização de uma Assembleia Geral de Titulares de CRA, nos termos da Cláusula 12 do Termo
de Securitização, para que os Titulares de CRA em conjunto com a Devedora deliberem, em conformidade com a regulamentação aplicável, sobre a taxa
que será utilizada em substituição ao IPCA (“Taxa Substitutiva”). Até a deliberação da Taxa Substitutiva, a último IPCA divulgado será utilizada no cálculo
de quaisquer obrigações previstas no Termo de Securitização, não sendo devidas quaisquer compensações entre a Devedora e a Securitizadora, bem
como entre a Securitizadora e os Titulares dos CRA quando da deliberação da Taxa Substitutiva.
Caso não haja acordo sobre a Taxa Substitutiva nos termos do Termo de Securitização, ou caso não haja quórum para deliberação, a Devedora deverá
realizar o Resgate Antecipado Obrigatório das Debêntures em conformidade com os procedimentos descritos na Cláusula 4.12.4 da Escritura de Emissão
de Debêntures e, consequentemente, a Emissora deverá realizar o Resgate Antecipado Obrigatório dos CRA. Os CRA resgatados antecipadamente nos
termos deste item serão cancelados pela Emissora. Neste caso, para o cálculo da Remuneração dos CRA a serem adquiridos, para cada dia do período em
que ocorra a ausência de taxas, será utilizado o último IPCA divulgado oficialmente.
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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.

Riscos relacionados aos prestadores de serviço da Emissão
A Emissão conta com prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades, como auditores, agente fiduciário, agente de cobrança,
dentre outros. Caso, conforme aplicável, alguns destes prestadores de serviços aumentem significantemente seus preços, sejam descredenciados, ou não
prestem serviços com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço. Conforme descrito
neste Prospecto, os prestadores de serviço da Emissão (com exceção do Agente Fiduciário, cuja substituição dependerá de Assembleia Geral dos CRA)
poderão ser substituídos, pela Emissora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia Geral dos CRA, nas hipóteses descritas no Termo de
Securitização. Esta substituição, no entanto, poderá não ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da Emissora, bem como criar ônus
adicionais ao Patrimônio Separado. Adicionalmente, 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
prestador de serviço, o que poderá afetar negativamente as atividades da Emissora e, conforme o caso, as operações e desempenho referentes à
Emissão. Ainda, as atividades acima descritas são prestadas por quantidade restrita de prestadores de serviço, o que pode dificultar a contratação e
prestação destes serviços no âmbito da Emissão.
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RISCOS RELACIONADOS AO DESENVOLVIMENTO SUSTENTADO 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
agropecuário. A redução da capacidade de pagamento da Devedora poderá impactar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

Securitização no agronegócio brasileiro
O setor agrícola está sujeito a características específicas, inclusive, mas não se limitando a: (i) natureza predominantemente sazonal, com o que as
operações são afetadas pelo ciclo das lavouras; (ii) condições meteorológicas adversas, inclusive secas, inundações, granizo ou temperaturas
extremamente altas, que são fatores imprevisíveis, podendo ter impacto negativo na produção agrícola ou pecuária; (iii) incêndios e demais sinistros; (iv)
pragas e doenças, que podem atingir de maneira imprevisível as safras; (v) preços praticados mundialmente, que estão sujeitos a flutuações,
dependendo (a) da oferta e demanda globais, (b) de alterações dos níveis de subsídios agrícolas de certos produtores importantes (principalmente
Estados Unidos e Comunidade Europeia), (c) de mudanças de barreiras comerciais de certos mercados consumidores importantes e (d) da adoção de
outras políticas públicas que afetem as condições de mercado e os preços dos produtos agrícolas; (vi) concorrência de commodities similares e/ou
substitutivas; e (vii) acesso limitado ou excessivamente oneroso à captação de recursos, além de alterações em políticas de concessão de crédito, tanto
por parte de órgãos governamentais como de instituições privadas, para determinados participantes. A verificação de um ou mais desses fatores poderá
impactar negativamente o setor, afastando a emissão de CRA pela Emissora e consequentemente, sua rentabilidade, o que poderá gerar perdas por
parte dos titulares de CRA.

RISCOS RELACIONADOS AO SETOR DE ATUAÇÃO DA DEVEDORA
O setor agropecuário é marcado por períodos de alta instabilidade, com oscilações materiais nos preços e demanda mundial de produto, decorrentes de,
por exemplo, alterações nas condições climáticas e desastres naturais, alterações políticas e nas regulamentações governamentais, inclusive ambientais,
bem como na capacidade de produção de seus concorrentes locais e internacionais. Qualquer das alterações mencionadas acima pode impactar de
forma relevante e adversa a capacidade de produção e comércio da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de cumprir as obrigações assumidas
na Escritura de Emissão.

Desenvolvimento do Agronegócio
Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro 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 quanto de entidades privadas, que possam afetar a renda da Devedora e, consequentemente, sua
capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas e políticas que possam afetar o setor agropecuário. A redução da capacidade de
pagamento da Devedora poderá impactar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.
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Riscos Climáticos
As alterações climáticas extremas podem ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de commodities agrícolas, por vezes gerando choques de
oferta, quebras de safra, volatilidade de preços, alteração da qualidade e interrupção no abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto,
a capacidade de produção e entrega da Devedora pode ser adversamente afetada, o que poderá impactar negativamente a capacidade de pagamento
dos CRA.

Baixa Produtividade
A falha ou impossibilidade no controle de pragas e doenças pode afetar negativamente a produtividade da lavoura de produtos. A Devedora poderá não
obter sucesso no controle de pragas e doenças da lavoura, seja por não aplicar corretamente insumos adequados - defensivos agrícolas - seja por uma
nova praga ou doença ainda sem diagnóstico. A produtividade pode ser afetada também pela não utilização da quantidade mínima necessária de
fertilizantes devido à flutuação do preço desses insumos, ou pela falta de crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e
qualidade do produto. Adicionalmente, a falha, imperícia ou ineficiência na efetiva aplicação de tais insumos nas lavouras pode afetar negativamente a
produtividade da lavoura. Nesse caso, a capacidade da Devedora poderá estar comprometida, podendo impactar também a capacidade de pagamento
dos CRA.

Volatilidade do Preço do Produto
A variação do preço dos produtos negociados pela Devedora pode exercer um grande impacto nos resultados da Devedora. Tal como ocorre com outras
commodities, tais produtos estão sujeitos a flutuações em seu preço em função da demanda interna e externa, do volume de produção e dos estoques
mundiais, conforme aplicável. A flutuação do preço pode ocasionar um grande impacto na rentabilidade da Devedora se a sua receita com a venda dos
produtos estiver abaixo do seu custo de produção e, consequentemente, comprometer a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio.

Riscos Comerciais
Os preços dos produtos da Devedora podem sofrer variações no comércio internacional em função da imposição de barreiras alfandegárias ou não
tarifárias, tais como embargos, restrições sanitárias, políticas de cotas comerciais, sobretaxas, contencioso comercial internacional, dentre outros.
Qualquer flutuação de seu preço em função de medidas de comércio internacional pode afetar a capacidade de produção ou comercialização da
Devedora, e, consequentemente, na sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Variação Cambial
Os custos, insumos e preços internacionais dos produtos da Devedora sofrem influência da paridade entre moedas internacionais (sobretudo o dólar
norte-americano) e o real. A variação decorrente do descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a Devedora em relação à
receita pela venda dos produtos pode impactar negativamente a situação financeira da Devedora. Desta forma, qualquer oscilação no preço de moedas
internacionais (sobretudo o dólar norte-americano) pode afetar potencialmente os preços e custos de produção, e, assim, dificultar ou impedir a
capacidade de adimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.
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Variação Cambial
Os custos, insumos e preços internacionais dos produtos da Devedora sofrem influência da paridade entre moedas internacionais (sobretudo o dólar
norte-americano) e o real. A variação decorrente do descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a Devedora em relação à
receita pela venda dos produtos pode impactar negativamente a situação financeira da Devedora. Desta forma, qualquer oscilação no preço de moedas
internacionais (sobretudo o dólar norte-americano) pode afetar potencialmente os preços e custos de produção, e, assim, dificultar ou impedir a
capacidade de adimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.

Risco de Armazenamento
A armazenagem inadequada pode ocasionar perdas no preço do produto decorrentes de: (i) excesso de umidade; (ii) altas temperaturas; (iii) falha nos
sistemas de controle do ambiente no armazém; e (iv) falhas no manuseio do produto. As perdas podem ocorrer por falhas da Devedora. A redução do
preço do produto decorrente da armazenagem inadequada poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos CRA.

Risco de Transporte
As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem manutenção, insuficiência de ferrovias,
principalmente nas regiões mais distantes do porto, ocasionam altos custos de logística e, consequentemente, perda da rentabilidade do produto. Da
mesma forma, a falha ou imperícia no manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou embarcações, pode acarretar perdas de produção,
desperdício de quantidades ou danos ao produto. Outra deficiência são os portos, que, em certas ocasiões, podem apresentar dificuldades de
escoamento. Com as filas e a demora na exportação, pode ocorrer quebra de contrato de comercialização dos produtos. Dessa forma, o valor final do
produto entregue pode ser inferior, o que pode afetar a capacidade de pagamento da Devedora e, consequentemente, comprometer a capacidade de
pagamento dos CRA.

Políticas e Regulamentações Governamentais para o Setor Agrícola
Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas
governamentais que afetam o setor agrícola, tais como políticas relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e restrições
sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de determinadas safras em
comparação a diferentes usos dos recursos agrícolas, a localização e o tamanho das safras, a negociação de commodities processadas ou não
processadas, e o volume e tipos das importações e exportações. Futuras políticas governamentais no Brasil e no exterior podem causar efeito adverso
sobre a oferta, demanda e preço dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de fechar negócios no mercado em que atua e em mercados que
pretende atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.
Os preços das commodities no Brasil, estiveram, no passado, sujeitos a controle pelo Governo Brasileiro, até 1997. Medidas de controle de preços podem
ser impostas novamente no futuro. Quaisquer alterações nas políticas e regulamentações governamentais em relação aos produtos da Devedora
poderão afetar adversamente a Devedora.
Desta forma, o fluxo de pagamento decorrente dos Direitos Creditórios do Agronegócio poderá ser afetado. Não é possível garantir que não haverá, no
futuro, a imposição de regulamentações de controle de preços ou limitação aos produtos da Devedora.
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RISCOS RELACIONADOS À DEVEDORA
Capacidade creditícia e operacional da Devedora
O pagamento dos CRA está sujeito ao desempenho da capacidade creditícia e operacional da Devedora, sujeita aos riscos normalmente associados à
concessão de empréstimos e ao aumento de custos de outros recursos que venham a ser captados pela Devedora e que possam afetar o seu fluxo de caixa,
bem como riscos decorrentes da ausência de garantia quanto ao pagamento pontual ou total dos Direitos Creditórios do Agronegócio e demais valores
previstos na Escritura de Emissão pela Devedora. Adicionalmente, os recursos decorrentes da excussão da Escritura de Emissão podem não ser suficientes
para satisfazer a integralidade das dívidas constantes da Escritura de Emissão. Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter um efeito material adverso
no pagamento dos CRA.

Regulamentação das atividades desenvolvidas pela Devedora
A Devedora está sujeita a extensa legislação brasileira federal, estadual e municipal relacionada à proteção do meio ambiente e à saúde e segurança, que
regula, dentre outros aspectos: (i) a geração, armazenagem, manuseio, uso e transporte de materiais perigosos; (ii) a emissão e descarga de materiais
perigosos no solo, no ar ou na água; e (iii) a saúde e segurança dos seus funcionários.
A Devedora também está obrigada a obter licenças emitidas por autoridades governamentais com relação a determinados aspectos das suas operações. As
referidas leis, regulamentos e licenças exigem a compra e instalação de equipamentos de custo muito elevado para controle da poluição ou a execução de
mudanças operacionais a fim de limitar impactos reais ou potenciais ao meio ambiente e/ou à saúde dos funcionários da Devedora. Quaisquer violações de
tais leis e regulamentos ou licenças podem resultar em multas elevadas, sanções criminais, revogação de licenças de operação e/ou na proibição ao
funcionamento de instalações da Devedora.
Devido à possibilidade de ocorrerem alterações na regulamentação ambiental e outros desenvolvimentos não esperados, o valor e a periodicidade de futuros
investimentos relacionados a questões ambientais poderão variar consideravelmente em relação aos valores atualmente previstos. De acordo com as leis
ambientais brasileiras, a Devedora pode ser considerada rigorosamente responsável por todos os custos relacionados a qualquer contaminação em suas
instalações (atuais ou anteriores), ou nas de seus antecessores e em locais de descarte de resíduos usados pela Devedora ou por qualquer um de seus
antecessores. A Devedora também pode ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências originadas da exposição humana a substâncias
perigosas, tais como pesticidas e herbicidas, ou outro dano ambiental.

Riscos relacionados à regulação dos setores em que a Devedora atua
O mercado global de produtos agrícolas é altamente competitivo e também sensível a mudanças de capacidade industrial, estoques de produção e mudanças
cíclicas das economias mundiais, fatores que poderão, isolada ou conjuntamente afetar de modo expressivo os preços de venda de produtos da Devedora e,
portanto, a rentabilidade da Devedora. A Devedora tem dependência do comércio internacional, da flutuação dos preços dos produtos agrícolas e flutuações
no valor do real em relação ao dólar. O mercado interno brasileiro de produtos agrícolas é menor do que o seu atual potencial de produção, e as exportações
respondem por parcelas cada vez mais significativas das receitas de vendas da Devedora. Os mercados da Devedora dependem de muitos fatores fora do
controle da Devedora, tais como oferta e demanda de commodities concorrentes e substitutivas, da conjuntura econômica interna e externa, políticas
regulatórias nacionais e dos principais mercados de exportação da Devedora. Políticas e regulamentações governamentais tais como políticas relacionadas a
impostos, tarifas, encargos, subsídios quotas ou suspensões à importação adotadas por determinado país ou região poderão afetar substancialmente os
volumes de vendas do setor e, consequentemente, o desempenho de resultados operacionais da Devedora. Se a capacidade de venda competitiva de
produtos da Devedora em um ou mais dos mercados significativos da Devedora for prejudicada por qualquer desses eventos, a Devedora pode não conseguir
realocar os seus produtos em outros mercados em termos igualmente favoráveis, e o negócio, situação financeira e resultados operacionais da Devedora
poderão ser prejudicados.
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Variação Cambial
Os custos, insumos e preços internacionais dos produtos da Devedora sofrem influência da paridade entre moedas internacionais (sobretudo o dólar
norte-americano) e o real. A variação decorrente do descasamento de moedas entre os custos dos insumos em reais para a Devedora em relação à
receita pela venda dos produtos pode impactar negativamente a situação financeira da Devedora. Desta forma, qualquer oscilação no preço de moedas
internacionais (sobretudo o dólar norte-americano) pode afetar potencialmente os preços e custos de produção, e, assim, dificultar ou impedir a
capacidade de adimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.

Risco de Armazenamento
A armazenagem inadequada pode ocasionar perdas no preço do produto decorrentes de: (i) excesso de umidade; (ii) altas temperaturas; (iii) falha nos
sistemas de controle do ambiente no armazém; e (iv) falhas no manuseio do produto. As perdas podem ocorrer por falhas da Devedora. A redução do
preço do produto decorrente da armazenagem inadequada poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, comprometer a capacidade de pagamento dos CRA.

Risco de Transporte
As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem manutenção, insuficiência de ferrovias,
principalmente nas regiões mais distantes do porto, ocasionam altos custos de logística e, consequentemente, perda da rentabilidade do produto. Da
mesma forma, a falha ou imperícia no manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou embarcações, pode acarretar perdas de produção,
desperdício de quantidades ou danos ao produto. Outra deficiência são os portos, que, em certas ocasiões, podem apresentar dificuldades de
escoamento. Com as filas e a demora na exportação, pode ocorrer quebra de contrato de comercialização dos produtos. Dessa forma, o valor final do
produto entregue pode ser inferior, o que pode afetar a capacidade de pagamento da Devedora e, consequentemente, comprometer a capacidade de
pagamento dos CRA.

Políticas e Regulamentações Governamentais para o Setor Agrícola
Políticas e regulamentos governamentais exercem grande influência sobre a produção e a demanda agrícola e os fluxos comerciais. As políticas
governamentais que afetam o setor agrícola, tais como políticas relacionadas a impostos, tarifas, encargos, subsídios, estoques regulares e restrições
sobre a importação e exportação de produtos agrícolas e commodities, podem influenciar a lucratividade do setor, o plantio de determinadas safras em
comparação a diferentes usos dos recursos agrícolas, a localização e o tamanho das safras, a negociação de commodities processadas ou não
processadas, e o volume e tipos das importações e exportações. Futuras políticas governamentais no Brasil e no exterior podem causar efeito adverso
sobre a oferta, demanda e preço dos produtos da Devedora, restringir sua capacidade de fechar negócios no mercado em que atua e em mercados que
pretende atingir, podendo ter efeito adverso nos seus resultados operacionais e, consequentemente, podendo afetar a capacidade de pagamento dos
Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.
Os preços das commodities no Brasil, estiveram, no passado, sujeitos a controle pelo Governo Brasileiro, até 1997. Medidas de controle de preços podem
ser impostas novamente no futuro. Quaisquer alterações nas políticas e regulamentações governamentais em relação aos produtos da Devedora
poderão afetar adversamente a Devedora.
Desta forma, o fluxo de pagamento decorrente dos Direitos Creditórios do Agronegócio poderá ser afetado. Não é possível garantir que não haverá, no
futuro, a imposição de regulamentações de controle de preços ou limitação aos produtos da Devedora.

Páginas 141 a 169 do Prospecto Preliminar



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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

55

Fatores de Risco

As atividades da Devedora estão sujeitas a um amplo conjunto de leis e regulamentos federais, estaduais e municipais relativos à proteção do meio
ambiente, que nos impõem diversas obrigações de cunho ambiental, como, por exemplo, a manutenção compulsória de determinadas áreas das
propriedades da Devedora como áreas preservadas, administração adequada de defensivos e de resíduos perigosos correlatos, licenciamento ambiental
das atividades e obtenção de autorizações de uso de recursos hídricos. Em razão do curso normal das atividades da Devedora, que inclui a aplicação de
defensivos agrícolas e o armazenamento da produção da Devedora, dentre outras variáveis, a Devedora poderá ficar exposta a penalidades criminais e
administrativas, além da obrigação de recuperar o meio-ambiente e pagar indenização a terceiros por possíveis danos decorrentes do descumprimento
da legislação em questão. As atividades da Devedora exigem a constante obtenção e renovação de licenças ambientais, das quais dependem a instalação
e operação das unidades produtivas. Dificuldades técnicas ou o não atendimento aos prazos de renovação de licenças e às exigências dos órgãos
ambientais podem ter efeitos adversos sobre as atividades da Devedora, bem como resultar em aplicação de multas, entre outras sanções pelos órgãos
ambientais.

O financiamento da estratégia de crescimento da Devedora requer capital intensivo de longo prazo
A competitividade e a implementação da estratégia de crescimento da Devedora dependem 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 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 afetar adversamente de forma relevante as atividades da Devedora, afetando negativamente sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.

Efeitos adversos na situação econômico-financeira da Devedora
Uma vez que os pagamentos da Remuneração e da Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no
âmbito da Escritura de Emissão, a capacidade de adimplemento 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.

A intensa concorrência no mercado de distribuição de commodities poderá reduzir o volume de vendas da Devedora e, consequentemente, afetar
adversamente os seus negócios, resultados operacionais e condição financeira.
Caso a Devedora não permaneça competitiva em relação a seus concorrentes no futuro, a participação de mercado da Devedora poderá ser afetada de
maneira adversa, o que poderá impactar de forma negativa a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, a capacidade de pagamento pela Emissora dos CRA.
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Os negócios da Devedora poderão ser adversa e substancialmente afetados se as operações em suas instalações de transporte, terminal, depósito e
distribuição sofrerem interrupções significativas. Seus negócios também poderão ser adversamente afetados se as operações de seus clientes e
fornecedores sofrerem interrupções significativas
As operações da Devedora dependem da operação ininterrupta das suas instalações e dos diversos modos de transporte (rodoviário, ferroviário e
marítimo), bem como da operação ininterrupta de determinadas instalações operadas por seus fornecedores e clientes. Tais operações podem ser
parcial ou integralmente suspensas, temporária ou permanentemente, como resultado de circunstâncias adversas, tais como eventos catastróficos da
natureza, reparos ambientais, dificuldades trabalhistas, interrupções no fornecimento de produtos para as instalações ou meios de transporte, dentre
outras. Qualquer interrupção significativa nas instalações da Devedora ou a impossibilidade de transportar seus produtos de e para essas instalações,
pode afetar adversamente de modo significativo os resultados financeiros da Devedora, e, consequentemente, a sua capacidade de pagar os Direitos
Creditórios do Agronegócio, afetando o fluxo de pagamento dos CRA.

Incêndios e outros desastres podem afetar as propriedades da Devedora, o que pode afetar adversamente seus volumes de produção e,
consequentemente, seu desempenho financeiro
As operações da Devedora estão sujeitas a riscos que afetem as suas instalações e propriedades, incluindo incêndios que poderão destruir parte ou a
totalidade de seus produtos, instalações e safra. Adicionalmente, suas operações estão sujeitas a perigos associados ao transporte de matérias-primas. A
cobertura de seguros da Devedora poderá não ser suficiente para protegê-la integralmente contra esse tipo de incidente, impactando adversamente a
sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

A gestão da Devedora é influenciada por seus acionistas controladores, sendo que a falta de alinhamento dos controladores em questões estratégicas
pode impactar negativamente a Devedora
A gestão da Devedora é influenciada por seus acionistas controladores, que orientam vários aspectos da condução de seus negócios. A falta de
alinhamento entre os interesses dos acionistas da Devedora pode levar a um atraso na tomada de decisões importantes para os negócios da Devedora,
afetando a sua situação financeira, a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamento
dos CRA.

A Devedora está sujeita à indisponibilidade ou a preços mais altos dos produtos agropecuários comercializados
No Brasil, o suprimento de produtos agropecuários pode ser reduzido significativamente na eventualidade de rescisão ou não renovação de acordos de
parceria, arrendamento de terras e contratos de fornecimento firmados com proprietários de terras ou produtores rurais. Se o suprimento de produtos
agrícolas for interrompido ou se qualquer dos contratos de parceria ou de arrendamento de terras de seus fornecedores vier a ser rescindido, a
Devedora poderá vir a ser obrigada a comercializar um volume menor de produtos agropecuários, circunstâncias estas que poderiam afetar de forma
adversa os negócios e resultados da Devedora.
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Movimentos sociais podem prejudicar o uso de propriedades agrícolas de seus fornecedores ou causar danos a elas.
Os movimentos sociais são ativos no Brasil e defendem a reforma agrária e redistribuição da propriedade por parte do Governo brasileiro. Alguns
membros de tais movimentos praticaram e podem vir a praticar a invasão e ocupação de terras agrícolas. A Devedora não pode garantir que
propriedades agrícolas de seus fornecedores, eventualmente, sejam invadidas ou ocupadas por tais movimentos sociais. Qualquer invasão ou ocupação
de propriedades agrícolas de seus fornecedores pode afetar adversamente a produção agrícola projetada com a Devedora, nos termos acordados, bem
como afetar adversamente os negócios, situação financeira e operacional da Devedora, afetando a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios
do Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamentos dos CRA.

A paralisação significativa da força de trabalho poderá afetar a Devedora de forma adversa.
Em determinadas circunstâncias, que podem estar além do controle da Devedora, poderão ocorrer disputas trabalhistas e paralisação do trabalho em
uma ou mais das instalações da Devedora, que tenham um efeito material adverso sobre suas operações e, potencialmente, sobre seus negócios.

A Devedora atua em setores nos quais a demanda e o preço de mercado dos seus produtos são cíclicos e são afetados pelas condições econômicas
gerais do Brasil e do mundo
O faturamento da Devedora está diretamente relacionado ao preço das comodities, os quais dependem, em grande parte, dos preços vigentes no
mercado (brasileiro e internacional) e estão fora do controle da Devedora. Tal como ocorre com as demais commodities brasileiras, o milho e a soja in
natura estão sujeitos às flutuações de preço em função de condições climáticas, desastres naturais, níveis de safra, investimentos agrícolas, programas e
políticas agrícolas governamentais, políticas de comércio exterior, produção mundial de produtos similares e concorrentes e outros fatores fora do
controle da Devedora. Como consequência dessas variáveis, os preços do milho e da soja são sujeitos à volatilidade substancial. Modificações nas
políticas agrícola/comercial (brasileiras ou internacionais) são fatores que podem resultar direta ou indiretamente na diminuição dos preços do açúcar
nos mercados interno e internacional. Qualquer diminuição prolongada ou significativa nos preços do milho e/ou da soja pode ter efeitos adversos
relevantes no negócio e no desempenho financeiro da Devedora, afetando sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, do fluxo de pagamento dos CRA.

Autorizações e Licenças
A Devedora está obrigada a obter licenças específicas para produtores rurais, emitidas por autoridades governamentais, com relação a determinados
aspectos das suas operações. Referidas leis, regulamentos e licenças podem, com frequência, exigir a compra e instalação de equipamentos de custo
mais elevado para o controle da poluição ou a execução de mudanças operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao meio ambiente
e/ou à saúde dos funcionários da Devedora. A violação de tais leis e regulamentos ou licenças pode resultar em multas elevadas, sanções criminais,
revogação de licenças de operação e/ou na proibição de exercício das atividades pela Devedora afetando sua capacidade de pagamento dos Direitos
Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.
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Desapropriação dos imóveis de fornecedores destinados à produção rural
Os imóveis utilizados pelos fornecedores da Devedora poderão ser desapropriados pelos Governos Federal, Estadual e Municipal de forma unilateral,
para fins de utilidade pública e interesse social.
De acordo com o sistema legal brasileiro, os Governos Federal, Estadual e Municipal poderão desapropriar os imóveis de produtores rurais onde estão
sendo cultivadas as commodities a serem comercializadas pela Devedora, por necessidade e/ou utilidade pública e/ou interesse social, de forma parcial
ou total. Ocorrendo a desapropriação, não há como garantir, de antemão, que a produção agrícola projetada e acordada entre o fornecedor e a
Devedora nos termos acordados. Dessa forma, a eventual desapropriação de qualquer imóvel utilizado por fornecedores da Devedora, poderá afetar
adversamente e de maneira relevante sua situação financeira e os seus resultados, podendo impactar negativamente a sua capacidade de pagamento
dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

Risco relacionado a Decisões Contrárias em Processos Judiciais e Administrativos envolvendo a Devedora e suas Subsidiárias
A Devedora e suas subsidiárias são partes e poderão ser partes de processos judiciais, relacionados a questões de natureza cível, fiscal, trabalhista e
criminal, bem como de processos administrativos, incluindo demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas aos seus setores de atuação, em
especial, mas não se limitando a, contingências judiciais de matéria fiscal, de modo que tais processos envolvem e poderão envolver montantes
relevantes para a Devedora.
Conforme nota explicativa nº 18 das “Demonstrações Financeiras em 31 de dezembro de 2020 da Cereal Comércio Exportação e Representação
Agropecuária S.A.”, a Devedora está envolvida em determinados assuntos legais oriundos do curso normal de seus negócios, envolvendo processos
tributários. Os processos de natureza trabalhista estão sob a responsabilidade de consultores jurídicos contratados e referem-se às ações movidas por ex-
empregados, envolvendo cobrança de verbas salariais, entre outras. No mais, a Devedora classifica os riscos de perda nos processos legais como
remotos, possíveis ou prováveis. Nesse sentido as provisões para demandas judiciais trabalhistas com probabilidade de perda provável perfazem o
montante de R$196 milhões. Adicionalmente, não foram classificados, pelos consultores jurídicos contratados, processos com probabilidade de perda
possível.
A Devedora está, também, envolvida e pode se envolver em processos administrativos e judiciais que não possuem valores específicos em disputa, mas
envolvem ou podem envolver obrigações de fazer ou de não fazer por parte da Devedora.
Tais processos administrativos e judiciais encontram-se em diferentes fases e possuem diferentes prognósticos. Decisões contrárias aos interesses da
Devedora ou de suas subsidiárias, conforme o caso, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do Ministério Público e por
quaisquer órgãos da Administração Pública, podem afetar seu negócio ou chegar a valores que não sejam suficientemente cobertos pelas suas provisões,
o que impactará seu negócio, condição financeira e resultados operacionais podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade de pagamento pela
Devedora dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.

Riscos Sociais e Ocupacionais – NR31
A Devedora está sujeita a riscos e regulações sociais, trabalhistas e ocupacionais, regulamentadas pela norma regulamentadora de segurança e saúde no
trabalho na agricultura, pecuária silvicultura, exploração florestal e aquicultura – NR 31. A Norma Regulamentadora tem por objetivo estabelecer os
preceitos a serem observados na organização e no ambiente de trabalho, de forma a tornar compatível o planejamento e o desenvolvimento das
atividades da agricultura, pecuária, silvicultura, exploração florestal e aquicultura com a segurança e saúde e meio ambiente do trabalho.
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Segundo a Norma cabe ao empregador rural ou equiparado:

(i) garantir adequadas condições de trabalho, higiene e conforto definidas na Norma Regulamentadora, para todos os trabalhadores,
segundo as especificidades de cada atividade;
(ii) realizar avaliações dos riscos para a segurança e saúde dos trabalhadores e, com base nos resultados, adotar medidas de prevenção e
proteção para garantir que todas as atividades, lugares de trabalho, máquinas, equipamentos, ferramentas e processos produtivos sejam seguros e em
conformidade com as normas de segurança e saúde;
(iii) promover melhorias nos ambientes e nas condições de trabalho, de forma a preservar o nível de segurança e saúde dos trabalhadores;
(iv) cumprir e fazer cumprir as disposições legais e regulamentares sobre segurança e saúde no trabalho;
(v) analisar, com a participação da Comissão Interna de Prevenção de Acidentes no Trabalho Rural - CIPATR, as causas dos acidentes e das
doenças decorrentes do trabalho, buscando prevenir e eliminar as possibilidades de novas ocorrências;
(vi) assegurar a divulgação de direitos, deveres e obrigações que os trabalhadores devam conhecer em matéria de segurança e saúde no
trabalho;
(vii) adotar os procedimentos necessários quando da ocorrência de acidentes e doenças do trabalho;
(viii) assegurar que se forneça aos trabalhadores instruções compreensíveis em matéria de segurança e saúde, bem como toda orientação e
supervisão necessárias ao trabalho seguro;
(ix) garantir que os trabalhadores, através da CIPATR, participem das discussões sobre o controle dos riscos presentes nos ambientes de
trabalho;
(x) informar aos trabalhadores: (a) os riscos decorrentes do trabalho e as medidas de proteção implantadas, inclusive em relação a novas
tecnologias adotadas pelo empregador; (b) os resultados dos exames médicos e complementares a que foram submetidos, quando realizados por serviço
médico contratado pelo empregador; (c) os resultados das avaliações ambientais realizadas nos locais de trabalho. (d) permitir que representante dos
trabalhadores, legalmente constituído, acompanhe a fiscalização dos preceitos legais e regulamentares sobre segurança e saúde no trabalho; (e) adotar
medidas de avaliação e gestão dos riscos com a seguinte ordem de prioridade: Eliminação dos riscos; (f) controle de riscos na fonte; (g) redução do risco
ao mínimo através da introdução de medidas técnicas ou organizacionais e de práticas seguras inclusive através de capacitação; e (h) adoção de medidas
de proteção pessoal, sem ônus para o trabalhador, de forma a complementar ou caso ainda persistam temporariamente fatores de risco.

Risco da Não Recomposição do Fundo de Despesas pela Devedora
Caso a Devedora não realize a recomposição do Fundo de Despesas, nos termos previstos no Termo de Securitização, as Despesas, conforme o caso,
serão suportadas pela própria Devedora e, caso não sejam adimplidos por esta, deverão ser suportadas pelo Patrimônio Separado sendo que, caso não
seja suficiente, as Despesas deverão ser arcadas pelos Titulares de CRA, o que poderá afetar negativamente os Titulares de CRA e diminuir a rentabilidade
esperada nos CRA.
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Penalidades Ambientais
As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislação ambiental serão aplicadas independentemente da
obrigação de reparar a degradação causada ao meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta
e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação causada poderá afetar a todos os direta ou indiretamente envolvidos,
independentemente da comprovação de culpa dos agentes. Como consequência, quando a Devedora contrata terceiros para proceder a qualquer
intervenção nas suas operações, como a disposição final de resíduos, poderá não estar isenta de responsabilidade por eventuais danos ambientais
causados por estes terceiros contratados. A Devedora pode ainda ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências provenientes da
exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros danos ambientais. Os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à proteção do
meio ambiente, saúde e segurança, e às contingências provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados poderão ter um efeito adverso sobre os
negócios da Devedora, a sua reputação, os seus resultados operacionais ou sobre a sua situação financeira, o que poderá afetar a capacidade de
pagamento pela Devedora dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.
Caso seja condenada, a capacidade de pagamento da Devedora, bem como sua reputação poderão ser negativamente afetadas e, consequentemente, o
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Contingências Trabalhistas e Previdenciárias de Terceirizados
Além das contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora, esta pode
contratar prestadores de serviços terceirizados. Não há garantia que a Devedora restará isenta de responsabilização por eventuais contingências de
caráter trabalhista e previdenciário dos empregados das empresas prestadoras de serviços, quando estas deixarem de cumprir com seus encargos
sociais. Essa responsabilização poderá afetar adversamente o resultado da Devedora e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos Direitos
Creditórios do Agronegócio.

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 a ela aplicáveis, potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o pagamento da Remuneração e da Amortização dos CRA. Uma vez que os
pagamentos de Remuneração e da Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito da
Escritura de Emissão.

Risco por gerenciamento de exposição por meio do uso de instrumentos financeiros derivativos e produtos estruturados
A Devedora realiza a proteção (hedge) no momento da compra via Bolsa de Chicago (CME). Embora exista um limite máximo permitido, a Devedora
adota uma política de fazer o hedge de toda sua exposição, principalmente via mercado futuro. Essas operações são importantes para o negócio da
Devedora, pois suas margens são oriundas da revenda de commodities e da transformação destas em produtos de maior valor agregado. Dado que a soja
é uma commodity denominada em dólares no mercado internacional, a Devedora também realiza o gerenciamento de sua exposição por meio do uso de
derivativos (NDF) e produtos estruturados.
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Penalidades Ambientais
As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislação ambiental serão aplicadas independentemente da
obrigação de reparar a degradação causada ao meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta
e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação causada poderá afetar a todos os direta ou indiretamente envolvidos,
independentemente da comprovação de culpa dos agentes. Como consequência, quando a Devedora contrata terceiros para proceder a qualquer
intervenção nas suas operações, como a disposição final de resíduos, poderá não estar isenta de responsabilidade por eventuais danos ambientais
causados por estes terceiros contratados. A Devedora pode ainda ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências provenientes da
exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros danos ambientais. Os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à proteção do
meio ambiente, saúde e segurança, e às contingências provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados poderão ter um efeito adverso sobre os
negócios da Devedora, a sua reputação, os seus resultados operacionais ou sobre a sua situação financeira, o que poderá afetar a capacidade de
pagamento pela Devedora dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA.
Caso seja condenada, a capacidade de pagamento da Devedora, bem como sua reputação poderão ser negativamente afetadas e, consequentemente, o
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Contingências Trabalhistas e Previdenciárias de Terceirizados
Além das contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora, esta pode
contratar prestadores de serviços terceirizados. Não há garantia que a Devedora restará isenta de responsabilização por eventuais contingências de
caráter trabalhista e previdenciário dos empregados das empresas prestadoras de serviços, quando estas deixarem de cumprir com seus encargos
sociais. Essa responsabilização poderá afetar adversamente o resultado da Devedora e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos Direitos
Creditórios do Agronegócio.

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 a ela aplicáveis, potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de
pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o pagamento da Remuneração e da Amortização dos CRA. Uma vez que os
pagamentos de Remuneração e da Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito da
Escritura de Emissão.

Risco por gerenciamento de exposição por meio do uso de instrumentos financeiros derivativos e produtos estruturados
A Devedora realiza a proteção (hedge) no momento da compra via Bolsa de Chicago (CME). Embora exista um limite máximo permitido, a Devedora
adota uma política de fazer o hedge de toda sua exposição, principalmente via mercado futuro. Essas operações são importantes para o negócio da
Devedora, pois suas margens são oriundas da revenda de commodities e da transformação destas em produtos de maior valor agregado. Dado que a soja
é uma commodity denominada em dólares no mercado internacional, a Devedora também realiza o gerenciamento de sua exposição por meio do uso de
derivativos (NDF) e produtos estruturados.
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Assim, a Devedora utiliza instrumentos financeiros derivativos para execução de operações de hedge visando à proteção de seus ativos e como forma de
administrar os riscos associados ao seu negócio (proteção de margem). As operações de hedge com derivativos podem apresentar resultados negativos,
que são compensados integral ou parcialmente pelas variações dos ativos protegidos, dependendo do tipo de estratégia que a Devedora escolher. O
valor de mercado do instrumento derivativo flutua de acordo com a volatilidade do mercado financeiro. Eventuais prejuízos da Devedora em operações
com derivativos, podem afetar a capacidade financeira da Devedora e gerar prejuízos aos Titulares dos CRA.
O uso de instrumentos financeiros derivativos pode afetar os resultados das operações da Devedora, especialmente em um mercado volátil e incerto.

Riscos da oscilação das taxas de câmbio
A Devedora está exposta ao risco cambial decorrente de exposições de algumas moedas, principalmente do Dólar dos Estados Unidos e ao Euro. O risco
cambial decorre da possibilidade de oscilações das taxas de câmbio das moedas estrangeiras utilizadas pela Devedora para aquisição de insumos, venda
de produtos e contratação de instrumentos financeiros. Além de valores a pagar e a receber em moedas estrangeiras, a Devedora possui investimentos
no exterior e tem fluxos operacionais de compras e vendas em outras moedas. As oscilações das taxas de câmbio poderão levar a Devedora a incorrer em
perdas que afetem a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRA.

As informações financeiras da Devedora constantes deste Prospecto são relativas ao exercício social findo em 31 de dezembro de 2020 e podem não
refletir a situação econômica, financeira e patrimonial atual da Devedora e não serão divulgadas ao mercado pela Devedora
As demonstrações financeiras da Devedora constantes deste Prospecto são relativas ao exercício social findo em 31 de dezembro de 2020 e podem não
refletir a situação econômica, financeira e patrimonial atual da Devedora. Além disso, ao longo da vigência dos CRA, não serão divulgadas ao mercado,
pela Devedora, informações financeiras relativas a cada um dos trimestres do seu exercício social. Dessa forma, a situação econômica, financeira e
patrimonial da Devedora pode diferir das informações financeiras da Devedora incluídas neste Prospecto relativas ao período encerrado em 31 de
dezembro de 2020.

Variações climáticas poderão impactar negativamente a produção e os resultados da Devedora
O setor agrícola é diretamente dependente do clima, sendo que quaisquer variações climáticas podem ter um impacto significativo nas atividades da
Devedora. Secas, inundações, ondas de calor, granizo e excesso de chuva são alguns dos fenômenos climáticos que poderão afetar as lavouras dos
Produtores Rurais e impactar negativamente a produção da Devedora, as receitas da Devedora e, consequentemente, os resultados da Devedora. Não há
como mensurar, nem se proteger contra a exposição da Devedora aos diversos impactos que podem ser causados pelos diversos fenômenos da natureza,
nem os possíveis prejuízos que a Devedora poderá sofrer em razão de variações climáticas.
Além disso, como tem sido amplamente divulgado em estudos especializados, o aquecimento global está ocorrendo de forma acelerada, o que pode
potencializar os efeitos dos fenômenos climáticos hoje conhecidos de forma imprevisível. O aquecimento global também pode contribuir para o
surgimento de novos fenômenos ou para a ocorrência, no País, de fenômenos inéditos ou de difícil verificação, como furacões e tufões, dentre outros.
Ademais, as temperaturas mínimas e máximas, os índices pluviométricos e as demais características das microrregiões climáticas em que se encontram
localizadas as propriedades dos Produtores Rurais podem sofrer alterações imprevisíveis para o negócio da Devedora.

Páginas 141 a 169 do Prospecto Preliminar



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

MATERIAL PUBLICITÁRIO

63

Fatores de Risco
Pragas ou doenças poderão prejudicar as colheitas dos Produtores Rurais e, consequentemente, afetar os resultados e a imagem da Devedora
As lavouras atuais e futuras dos Produtores Rurais com quem a Devedora possui relação comercial estão expostas a pragas e doenças, que podem afetar a
produção da Devedora.
O surgimento de novas pragas e/ou a mutação dos tipos de pragas e doenças hoje existentes poderão afetar negativamente e, até mesmo, destruir as
lavouras dos Produtores Rurais, impactando a produção da Devedora. O combate e o controle das novas pragas e doenças demandarão dispêndios adicionais,
aumentarão o custo de produção dos Produtores Rurais e poderão ter um efeito negativo sobre a situação financeira e os resultados da Devedora. Ademais,
caso os Produtores Rurais não consigam exterminar ou controlar determinada praga ou doença, as receitas da Devedora poderão ser comprometidas, e a
Devedora não será capaz de atender aos seus clientes, o que poderá prejudicar a imagem no mercado e afetar a situação financeira da Devedora.

O mercado global de produtos agrícolas altamente competitivo e sensível a mudanças de capacidade, estoques de produção e mudanças cíclicas das
economias mundiais
O mercado global de produtos agrícolas é altamente competitivo e, também, sensível a mudanças de capacidade, estoques de produção e mudanças cíclicas
das economias mundiais, fatores esses que poderão, isolada ou conjuntamente, afetar de modo expressivo os preços de venda de produtos da Devedora e,
portanto, a rentabilidade da Devedora. Em razão do fato de que os produtos da Devedora constituem commodities agrícolas, eles concorrem nos mercados
internacionais quase que exclusivamente com base no preço. Ademais, muitos outros produtores recebem em seus respectivos países subsídios que não
existem no Brasil. Esses subsídios poderão permitir que os produtores tenham custos de produção mais baixos do que os da Devedora e/ou que enfrentem
redução de preços e prejuízos operacionais por prazos mais longos do que a da Devedora.

A Devedora pode enfrentar dificuldades na implementação de projetos de investimento, o que poderá afetar o seu crescimento
A Devedora investe constantemente em pesquisa e desenvolvimento de forma a aprimorar a sua eficiência e produtividade.
Durante a implementação dos projetos de investimento da Devedora, esta pode enfrentar diversos obstáculos, dentre os quais: (i) falhas e/ou atrasos na
aquisição de equipamentos ou serviços necessários; (ii) aumento dos custos inicialmente estimados; (iii) dificuldades na obtenção de licenças ambientais e
governamentais necessárias; (iv) mudanças nas condições de mercado que tornem os projetos menos rentáveis do que o previsto inicialmente; (v)
impossibilidade ou demora de adquirir terras a preços atrativos, ou o aumento do preço das terras por conta do acréscimo da demanda de terra por
concorrentes da Devedora; (vi) impossibilidade e demora de encontrar e adquirir terras que apresentem situação regular e em cumprimento com as leis
imobiliárias brasileiras; (vii) incapacidade de desenvolver infraestrutura e atrair mão de obra qualificada em tempo hábil e de modo eficaz; (viii)
questionamentos e litígios a respeito de áreas adquiridas; (ix) desafios culturais decorrentes da integração de novos administradores e empregados na
organização da Devedora; e (x) necessidade de atualizar sistemas de contabilidade, informações administrativas e recursos humanos. Caso a Devedora não
consiga gerenciar tais riscos, o potencial de crescimento e lucratividade da Devedora poderá ser adversamente afetado.

A agricultura é uma atividade sazonal, o que pode ter um efeito adverso sobre as receitas e os resultados da Devedora
As atividades e, consequentemente, as receitas da Devedora estão diretamente relacionadas aos ciclos das lavouras dos Produtores Rurais e, por isso, têm
natureza sazonal. Os resultados operacionais da Devedora sofrem variações significativas na fase de pré-colheita e no momento de faturamento dos
produtos, este último, que geralmente ocorre entre o terceiro e quarto trimestre do ano. A sazonalidade das lavouras dos Produtores Rurais também implica
a sazonalidade do lucro bruto da Devedora apurado em bases diferentes do exercício social, o que pode causar um efeito adverso significativo nos resultados
operacionais apurados em bases diferentes do exercício social.
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A Devedora está sujeita à ocorrência de invasões, incêndios, greves (paralisações) e outros sinistros que poderão afetar as propriedades, a sua
produção e os seus resultados
As atividades da Devedora estão sujeitas à ocorrência de uma série de sinistros, dentre os quais incêndios que poderão dizimar parcialmente as
propriedades da Devedora, furtos de máquinas e equipamentos agrícolas e acidentes envolvendo funcionários da Devedora. Não obstante a Devedora
dispor de seguro que cobre danos causados aos seus prédios por incêndios e vendavais, incluindo os produtos agrícolas depositados dentro dos
armazéns, máquinas e equipamentos, bem como seguro para certos veículos, máquinas e equipamentos.
A cobertura de seguro da Devedora pode não ser suficiente para nos propiciar proteção integral contra esses tipos de sinistros. Paralisações ou greves na
infraestrutura de logística e transporte que a Devedora utiliza (como por exemplo, portos e ferrovias), incluindo greves de órgãos governamentais, tais
como Receita Federal, podem comprometer a distribuição, bem como as exportações da Devedora. A ocorrência de um ou mais desses eventos no
futuro poderá afetar a situação financeira e os resultados da Devedora.

Riscos Tributários

Alterações na legislação tributária aplicável aos CRA - Pessoas Físicas
Os rendimentos gerados por aplicação em CRA por pessoas físicas estão atualmente isentos de imposto de renda, por força do artigo 3º, inciso IV, da Lei
11.033, isenção essa que pode sofrer alterações ao longo do tempo. Eventuais alterações na legislação tributária eliminando a isenção mencionada,
criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criação de novos tributos ou, ainda, mudanças na interpretação ou
aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRA
para seus titulares. A Emissora e os Coordenadores recomendam que os interessados na subscrição dos CRA consultem seus assessores tributários e
financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA.

Interpretação da legislação tributária aplicável - Mercado Secundário.
Não há unidade de entendimento quanto à tributação aplicável sobre os ganhos decorrentes de alienação dos CRA no mercado secundário. Existem pelo
menos duas interpretações correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferença positiva entre o valor de alienação e o valor de
aplicação dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos CRA estão sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os
rendimentos de renda fixa, em conformidade com as alíquotas regressivas previstas no artigo 1º da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da
alienação dos CRA são tributados como ganhos líquidos nos termos do artigo 52, parágrafo 2º da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme
alterada, com a redação dada pelo artigo 2º da Lei 8.850, de 28 de janeiro de 1994, conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser
recolhido pelo vendedor até o último Dia Útil do mês subsequente ao da apuração do ganho, à alíquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo
artigo 2º, inciso II da Lei 11.033. Vale ressaltar que não há jurisprudência consolidada sobre o assunto. Divergências no recolhimento do imposto de
renda devido podem ser passíveis de sanção pela Receita Federal do Brasil (“RFB”). De acordo com a posição da RFB, expressa no artigo 55, parágrafo
único, da Instrução Normativa RFB nº 1.585, de 31 de agosto de 2015, a isenção de IR (na fonte e na declaração) sobre a remuneração do CRA auferida
por pessoas físicas, abrange, ainda, o ganho de capital auferido pelas pessoas físicas na alienação ou cessão dos CRA.
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Risco de Imagem
A ocorrência de quaisquer fatos extraordinários que venham a afetar a Devedora poderá afetar negativamente os resultados da Devedora e,
consequentemente, o CRA.

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

Limitação da responsabilidade da Emissora e o Patrimônio Separado
A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio e imobiliários, tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer
direitos creditórios do agronegócio e créditos imobiliários passíveis de securitização por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio e
certificados de recebíveis imobiliários, nos termos das Leis 11.076 e 9.514, respectivamente, cujos patrimônios são administrados separadamente. Os
patrimônios separados de cada emissão têm como principal fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio ou imobiliários e suas garantias.
Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento, à Emissora, dos créditos do agronegócio por parte dos devedores ou coobrigados, poderá afetar
negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos titulares dos certificados de recebíveis do agronegócio, tendo em
vista, inclusive, o fato de que, nas operações de que participa, o patrimônio da Emissora não responde, de acordo com os respectivos termos de
securitização, pela solvência dos devedores ou coobrigados.
Portanto, a responsabilidade da Emissora se limita ao que dispõe o parágrafo único do artigo 12, da Lei 9.514, em que se estipula que a totalidade do
patrimônio da Emissora (e não o Patrimônio Separado) 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.
O patrimônio líquido da Emissora é inferior ao Valor Total da Oferta, e não há garantias de que a Emissora disporá de recursos ou bens suficientes para
efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo 12, da Lei 9.514.
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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 de 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, agências de rating, 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. 
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