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Disclaimer

Material Publicitário

Este material foi preparado pelo Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI” ou
“Coordenador Líder”), pelo Banco Itaú BBA S.A. (“Itaú BBA”) e pela XP Investimentos
Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“XP”, e, em conjunto com o
Itaú BBA e o Coordenador Líder, os “Coordenadores”) exclusivamente como
material publicitário (“Material Publicitário”) relacionado à emissão e oferta
(“Oferta”) de certificados de recebíveis do agronegócio (“CRA”) das 1ª e 2ª séries da
25ª emissão da ISEC Securitizadora S.A. (“Emissora”), lastreados em Créditos do
agronegócio devidos pela M. Dias Branco S.A. Indústria e Comércio de Alimentos
(“Devedora”).

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

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 (ii) as
informações a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição
que integram o Prospecto e este material são suficientes, permitindo aos
investidores a tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta.

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 e no Prospecto Preliminar estão sujeitos à complementação, correção
ou modificação em virtude de exigências da CVM.

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUIÇÃO NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM,
GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DOS CRA, DE SUA EMISSORA E DAS DEMAIS
INSTITUIÇÕES PRESTADORAS DE SERVIÇOS.

A rentabilidade alvo não representa e nem deve ser considerada como promessa ou
garantia de rentabilidade.
Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e
operações podem ser encontrados no Formulário de Referência que se encontra
disponível para consulta no site da CVM, www.cvm.gov.br, (neste website, acessar

“Informação de Regulados” ao lado esquerdo da tela, clicar em “Companhias”, clicar
em “Consulta a informações da Companhia”, clicar em “Informações Periódicas e
Eventuais de Companhias”, buscar “ISEC” no campo disponível. Em seguida acessar
“ISEC SECURITIZADORA S.A.”, e, posteriormente, selecionar “Formulário de
Referência”).

A decisão de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda
complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes
ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores qualificados,
definidos no artigo 9º-B da Instrução da CVM nº 539, de 13 de novembro de 2013,
conforme alterada, avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica,
até a extensão que julgarem necessário, os riscos de inadimplemento, liquidez e
outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do
Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), do
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Formulário de Referência da Emissora e do Termo de Securitização pelo investidor
ao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente documento não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação
para subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários. As informações nele
contidas não devem ser utilizadas como base para a decisão de investimento em
valores mobiliários. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a
tomada de decisão relativa à aquisição dos valores mobiliários relativos à Oferta, as
informações contidas no Prospecto, seus próprios objetivos de investimento e seus
próprios consultores e assessores antes da tomada de decisão de investimento. Os
termos em letras maiúsculas que não se encontrem especificamente definidos
neste material serão aqueles adotados no Prospecto Preliminar.

O agente fiduciário e representante dos titulares dos CRA no âmbito da Emissão
será a Vortx Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (“Agente Fiduciário”).
Os potenciais Investidores poderão ser atendidos por meio do telefone (11) 3030-
7177. O Agente Fiduciário atua como agente fiduciário em outras emissões da
Emissora, conforme indicadas no Anexo X do termo de securitização da Emissão
(“Termo de Securitização”).

As informações denominadas LAJIDA (EBITDA) – (LAJIDA – Lucro Antes dos Juros,
Impostos sobre a Renda e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido, Depreciação e
Amortização); EBITDA Ajustado – ajustado pela amortização de ativos de contratos
com clientes – direitos de exclusividade; e LAJIR (EBIT) – (LAJIR – Lucro Antes dos
Juros e Impostos sobre a Renda e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido) estão
apresentadas de acordo com a Instrução nº 527 emitida pela CVM em 04 de
outubro de 2012.

Este material tem caráter meramente informativo e publicitário. Para uma
descrição mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto

Preliminar, em especial a seção “Fatores de Risco”, disponível nos seguintes
endereços e páginas da rede mundial de computadores:

1. Coordenador Líder: ww.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx
(neste website, selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida identificar “CRA M 
Dias Branco – 1ª Emissão”, clicar em “Prospecto Preliminar”).

2. Itaú BBA: www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas Para
acesso ao Prospecto Preliminar, neste website clicar em “M Dias Branco SA
Indústria e Comércio de Alimentos”, selecionar “2021” em seguida, clicar em
“CRA M Dias Branco” e então localizar o Prospecto Preliminar.

3. XP: Website: www.xpi.com.br (neste website, acessar “Investimentos”; em
seguida, selecionar “Oferta Pública”; acessar “CRA M. Dias Branco – Oferta
Pública de Distribuição das 1ª e 2ª Séries da 25ª Emissão de Certificados de
Recebíveis do Agronegócio da ISEC Securitizadora S.A.”).

4. Emissora: www.isecbrasil.com.br/emissoes-pesquisa-copy, neste website,
acessar “N. Emissão: 25ª – N. Série: 1ª e 2ª” e, posteriormente, acessar o arquivo
em PDF do Prospecto com data mais recente.

5. CVM: www.gov.br/cvm (neste website acessar em "Regulados", clicar em
"Regulados CVM (sobre e dados enviados à CVM", clicar em "Companhias",
posteriormente clicar em "Informações Periódicas e Eventuais de Enviadas à
CVM", buscar "ISEC Securitizadora S.A." no campo disponível. Em seguida
acessar "ISEC Securitizadora S.A.", e posteriormente no campo "categoria"
selecionar "Documentos de Oferta de Distribuição Pública", e selecionar o
Período de Entrega. No website acessar "download" do "Prospecto de
Distribuição Pública” referente a Oferta (Prospecto Preliminar Oferta de
Distribuição dos Certificados de Recebíveis do Agronegócio da 1ª (primeira) e 2ª
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(segunda) séries da 25ª (vigésima quinta) Emissão de CRA da "ISEC Securitizadora
S.A.").

6. B3: www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-
fixa/cra/prospectos/ (neste website, identificar e clicar na linha “Título/Assunto”
“ISEC SECURITIZADORA S.A.”, “Emissão” “25ª”, “Emissor” “ISEC SECURITIZADORA
S.A.”, “Série” “1ª e 2ª”).

Embora as informações constantes nesta apresentação tenham sido obtidas de
fontes idôneas e confiáveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da oferta
sejam baseadas em convicções e expectativas razoáveis, não há garantia de que o
desempenho futuro seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros
poderão diferir sensivelmente das tendências aqui indicadas.

As informações contidas neste Material Publicitário estão em consonância com
o Prospecto Preliminar, porém não o substituem. O prospecto preliminar
contém informações adicionais e complementares a este Material Publicitário e
sua leitura possibilita uma análise detalhada dos Termos e Condições da Oferta
e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura
cuidadosa do Prospecto Preliminar, com especial atenção às disposições que
tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estará sujeito.

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 e no Prospecto Preliminar estão sujeitos a complementação, correção
ou modificação em virtude de exigências da CVM.
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VISÃO GERAL

+ 60 ANOS DE ATUAÇÃO

R$ 7,6 BILHÕES DE RECEITA BRUTA EM 2019
E R$ 6,7 BILHÕES EM 9M20

+ 17 MIL COLABORADORES

LÍDER NACIONAL* EM BISCOITOS E MASSAS

19 MARCAS PRÓPRIAS

CONSUMIDORES EM TODO O BRASIL E TODAS 
AS CLASSES SOCIAIS

FORTE HISTÓRICO DE AQUISIÇÕES

PROCESSO PRODUTIVO VERTICALIZADO

R$ 1,8 BI DE INVESTIMENTO EM CAPEX ENTRE 
2015 E 9M20

RATING AAA PERSPECTIVA ESTÁVEL PELA FITCH

AGENDA DE SUSTENTABILIDADE ALINHADA À 
ESTRATÉGIA DE NEGÓCIO

LISTADA NO NOVO MERCADO DESDE 2006

+485% DE VALORIZAÇÃO DESDE A ABERTURA DE 
CAPITAL (2006 a 11/01/2021)

Material Publicitário

EXPORTAÇÃO PARA MAIS DE 30 PAÍSES

*Fonte: Nielsen
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IDENTIDADE
CORPORATIVA

Alimentos para o bem da 
sociedade e a felicidade das 
pessoas

Oferecer alimentos de qualidade, 
inovadores, saudáveis, saborosos e com 
preços competitivos, proporcionando o 
bem-estar e a felicidade das pessoas.

No futuro que queremos 
construir, colaboramos para o 
desenvolvimento da 
sociedade, com parcerias de 
sucesso e sustentáveis, 
presença global e atuação 
diversificada, sendo referência 
pelo respeito às pessoas e ao 
meio ambiente, ética, 
criatividade, disposição para 
servir, simplicidade e amor 
pelo que fazemos.

✓ Agilidade
✓ Boa Vontade
✓ Criatividade
✓ Ética
✓ Excelência
✓ Respeito
✓ Segurança
✓ Simplicidade
✓ Superação
✓ Zelo

M I S S Ã O

V I S Ã O V A L O R E S

“
”

Material Publicitário
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ESTRUTURA
ACIONÁRIA

11,7%

63,3%

24,7%

* A composição acionária do 
Dibra Fundo de 
Investimentos em Ações é 
formada pela família M. Dias 
Branco ( Sra. Maria Consuelo 
Saraiva Leão Dias Branco e 
seus filhos, Maria das Graças 
Dias da Escócia, Maria Regina 
Saraiva Leão Dias Branco 
Ximenes, Francisco Cláudio 
Saraiva Leão Dias Branco, 
Francisco Ivens de Sá Dias 
Branco Júnior e Francisco 
Marcos Saraiva Leão Dias 
Branco).

0,3%
Free Float 

DIBRA
Fundo de 

Investimentos em 
Ações* 

Conselho de 
Administração 

e Diretoria 
Estatutária 

Ações em Tesouraria
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CATEGORIAS DE 
ATUAÇÃO (% da receita líquida do 9M20)

B I S C O I T O M A S S A F A R I N H A  

&  F A R E L O

M A R G A R I N A

&  G O R D U R A

O U T R O S

52% 23% 18% 5% 2%
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MARCAS

Material Publicitário
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MARCAS
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Nossas marcas são premiadas e reconhecidas
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2003

2008

2011

2012 2018

2014

MOINHO DE
TRIGO EM 
ROLÂNDIA

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO
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HISTÓRICO DE
AQUISIÇÕES
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32,5 34,0 33,7 33,9 

BISCOITOS BRASIL - M. DIAS BRANCO

12

32,4 36,0 35,7 33,3 

2017 2018 2019 9M20

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

33,9
Outros

MASSAS BRASIL - MERCADO (9M20)

MASSAS BRASIL - M. DIAS BRANCO

2017 2018 2019 9M20

BISCOITOS BRASIL – MERCADO (9M20)

31,9 34,2

Principais 
Concorrentes
• Marilan
• Nestlé
• Bauducco
• Bagley
• Mondelez
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33,3
Outros

35,8 30,9

Principais 
Concorrentes

• J. Macêdo
• Selmi
• Santa Amália
• Vilma Alimentos
• Tondo

MARKET SHARE*
VOLUME

Material Publicitário

*Fonte: Nielsen



RECEITA
POR REGIÃO

2015 9M20

NORDESTE
72,2%

SUDESTE
14,8%

NORTE
4,1%

CENTRO OESTE
2,6%

SUL
5,9%

NORDESTE
59,4%

SUDESTE
25,8%

NORTE
3,3%

CENTRO OESTE
2,5%

SUL
6,4%

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO
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EXTERIOR
0,4%

EXTERIOR
2,6%
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CANAIS DE 
VENDA

VAREJO ATACADO
KEY ACCOUNT /

REDES 
REGIONAIS

CASH & CARRY DISTRIBUIDORES INDÚSTRIA OUTROS

9M20

27%
9M20

23%
9M20

20%
9M20

19%
9M20

7%
9M20

1%
9M20

3%

2015

35%
2015

31%
2015

14%
2015

13%
2015

6%
2015

2%
2015

1%
Fonte: % da receita bruta deduzida de descontos
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INFRAESTRUTURA
PRÓXIMA AOS GRANDES
CENTROS CONSUMIDORES

Unidades 
Industriais

Centros de 
Distribuição

C E N T R O S  D E  
D I S T R I B U I Ç Ã O

U N I D A D E S
I N D U S T R I A I S

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

(RESULTADO 9M20)

Farinha de Trigo

98,8% 

Gordura

100% 

M. DIAS BRANCO  MATERIAL PUBLICITÁRIO |  16



PLANEJAMENTO
ESTRATÉGICO

P R O G R A M A  D E  E F I C I Ê N C I A  E  P R O D U T I V I D A D E

CRESCIMENTO COM LUCRATIVIDADE

N E G Ó C I O  A T U A L E X P O R T A Ç Ã O

DEFESA

ATAQUE

O U T R A S  
C A T E G O R I A S

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO
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COVID-19

C O M I T Ê  D E  C R I S E

D O A Ç Õ E S  D E  A L I M E N T O S  
E  C A M P A N H A  P A R A  
D O A Ç Ã O  D E  S A N G U E

C O N T R A T A M O S  
C O L A B O R A D O R E S  
T E M P O R Á R I O S

P R O T E G E M O S
O  C A I X A

P R O T E G E M O S  O S  
C O L A B O R A D O R E S

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

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

Intensidade energética (Kwh/ton): -12,0%

Menor consumo de água (m3/ton): -12,8% 

Menor geração de resíduos sólidos (kg/ton): -10,1% 

Menor taxa de frequência de acidentes de trabalho: -0,2pp

Menor índice de reciclagem de resíduos: -4,6pp

INDICADORES VARIAÇÃO 9M20 vs 9M19

Material Publicitário

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 
ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO
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RECEITA LÍQUIDA (R$ bilhões)

21
LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 

ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Material Publicitário

4,6 
5,3 5,4 6,0 6,1 

4,4 
5,5 

2015

CAGR 7,2%
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Var. 25,9%
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RECEITA BRUTA DE EXPORTAÇÕES
(R$ milhões)
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Material Publicitário

23,4 28,7 35,0 46,0 62,2 
42,6

174,7 

2015

CAGR 28%

2016 2017 2018 2019 9M19 9M20

Var. 310%
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VOLUME (milhões ton.)
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Material Publicitário

1,69 1,79 1,84 1,82 1,77 

1,28 
1,57

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20

CAGR 1,2% Var. 22,8%
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CUSTO DO PRODUTO VENDIDO (CPV) 9M20 (%)
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Material Publicitário

46%

12%

11%

10%

9%

8%

3%

Mão
de Obra

Óleo

Outros
Insumos

Embalagens

Gastos Gerais
Depreciação

Trigo

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
24



25
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

23% 24% 26% 26% 27% 27%
23%

DESPESAS OPERACIONAIS (% RL)

Var. +3pp Var. -4pp

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20
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EBITDA (R$ milhões)
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

Material Publicitário

% Margem Ebitda

687 
919 966 933 

772 

483 

782 

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20

14,9%
17,3% 17,8%

15,5%
12,6% 11,0%

14,1%

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
26



27
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

604 
784 844 

723 
557 

292 

555 

LUCRO LÍQUIDO (R$ milhões)

13,1%
14,7% 15,6%

12,0%
9,1%

6,6%
10,0%

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20
% Margem Líquida
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

457 

264 
330 301 321 

220 
156 

CAPEX (R$ milhões)

9,9%

5,0% 6,1% 5,0% 5,3% 5,0%
2,8%

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20
% Capex / Receita Líquida
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

491 

964 871 
754 682 700 711 

GERAÇÃO DE CAIXA OPERACIONAL
(R$ milhões)

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20

CAGR 8,6% Var. 1,6%

Material Publicitário
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ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

0,4 0,4 

1,9 

0,8 
0,5 

1,0 
0,7 

0,4 0,2 
0,6 

-0,2 
-0,6 

0,8 0,8 0,7 
0,2 

Adquirida em 2003

2006 2007 2008 2012 2014 2016

ALAVANCAGEM
(Dívida Líquida / Ebitda últimos 12 meses)

2009 2010 2011 2013 2015 2017 2018 2019 9M19

IPO

Moinho
Santa 
Lúcia

Moinho
Rolândia

9M20
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LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 

ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

DÍVIDA 9M20 (R$ milhões)

Curto Prazo

CAIXA*

DÍVIDA BRUTA

DÍVIDA LÍQUIDA

R$ 1.326

R$ 1.650

R$ 256

Longo Prazo

81%

19%

Nacional

Estrangeira

52%

48%

Em 1 ano

Entre 1 e 3 anos

Entre 3 e 5 anos

80,6%

18,7%

0,6%

Cronograma de 
VencimentoAbertura

*Caixa + Aplicações Financeiras de Curto Prazo + Aplicações Financeiras de  Longo Prazo

Material Publicitário
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% Capex / Receita Líquida

32
LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 

ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

HISTÓRICO FITCH RATINGS

2018 2019 2020Data

Rating

Perspectiva

AAA(bra) AAA(bra) AAA(bra)

Estável Estável Estável

CLASSIFICAÇÃO NACIONAL DE LONGO PRAZO

Material Publicitário
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LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM 

ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO

83% 87% 94% 82% 86% 83% 80%

17% 13% 6% 18% 14% 17% 20%

ESTRUTURA DE CAPITAL (%)

2015 2016 2017 2018 2019 9M19 9M20
Capital Próprio Capital de Terceiros
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Estrutura da Operação

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

Material Publicitário

Emissora Isec Securitizadora S.A.

Emissão 1ª e 2ª série da 25ª emissão de Certificados de Recebíveis da Isec Securitizadora 
S.A.

Lastro 3ª Emissão de Debêntures, em duas séries, para colocação privada, da M. Dias 
Branco S.A. Indústria e Comércio de Alimentos

Devedora M. Dias Branco S.A. Indústria e Comércio de Alimentos

Volume da Emissão
Inicialmente de R$ 800.000.000,00 (oitocentos milhões de reais), podendo ser 
aumentado em até 20% em razão do exercício total ou parcial da Opção de 
Lote Adicional

Destinação dos Recursos da 
Devedora

Aquisição, pela Devedora, de produtos agropecuários diretamente de 
produtores rurais e cooperativas rurais, matéria-prima de atividades da 
Devedora relacionadas ao agronegócio, dentre outras, a industrialização e 
comercialização de produtos alimentícios derivados do trigo, gorduras 
hidrogenadas, margarinas e óleos vegetais

Rating Preliminar AAA.Br pela Fitch
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Estrutura da Operação

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

Material Publicitário

Data de Emissão 15 de março de 2021

Prazo Final 1ª Série: 7 anos, vencendo portanto em 15 de março de 2028
2ª Série: 10 anos, vencendo portanto em 15 de março de 2031

Amortização
1ª Série: em parcela única, na data de vencimento da 1ª série
2ª Série: em três parcelas iguais e consecutivas, nos dias 15 de março de 2029, 
2030 e 2031

Remuneração Teto dos CRA 1ª Série: o maior entre NTNB28+1,10% a.a. ou IPCA+4,20% a.a.
2ª Série: o maior entre NTNB30+1,10% a.a. ou IPCA+4,50% a.a.

Pagamento de Juros Semestralmente, contado da Data de Emissão

Regime de Colocação Garantia Firme de Colocação, prestada pelos Coordenadores até o montante 
de R$ 800.000.000,00 (oitocentos milhões de reais)

Oferta de Resgate Antecipado Nos termos do Edital de Oferta de Resgate Antecipado, com o consequente 
resgate dos CRA cujos titulares aderirem à Oferta de Resgate Antecipado

Covenants Dívida Líquida / EBITDA ≤ 3,0x, com base nas Demonstrações Financeiras 
Consolidadas da Devedora M
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Estrutura da Operação

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

Material Publicitário

Público-Alvo da Oferta

"Investidores Institucionais" Os investidores que sejam fundos de
investimento, clubes de investimento, carteiras administradas, fundos de
pensão, entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na
CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN,
seguradoras, entidades de previdência complementar e de capitalização, bem
como pessoas físicas ou jurídicas que formalizem Pedido de Reserva em valor
superior a R$ 1.000.000,00 (um milhão de reais) ou que sejam consideradas
como Investidores Profissionais ou Investidores Qualificados.

"Investidores Não Institucionais" Os investidores, pessoas físicas e jurídicas e
clubes de investimento registrados na B3, residentes, domiciliados ou com
sede no Brasil, que não sejam considerados Investidores Institucionais, que
formalizem Pedido de Reserva em valor de até R$ 1.000.000,00 (um milhão de
reais), no Período de Reserva, junto a uma única Instituição Participante da
Oferta, nos termos e prazos que venham a ser descritos e detalhados nos
Documentos da Oferta.

Garantias Não serão constituídas garantias específicas, reais ou pessoais, sobre os CRA
e/ou as Debêntures e/ou Direitos Creditórios do Agronegócio.

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
36



Estrutura da Operação

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

Material Publicitário

Agente Fiduciário Vórtx Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda.

Agente Custodiante H.Commcor Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda.

Formador de Mercado Itaú Unibanco S.A.

Período de Reserva Início em 29 de janeiro de 2021 e encerramento em 02 de março de 2021

Data estimada do Bookbuilding 03 de março de 2021

Data estimada da Liquidação 24 de março de 2021

Valor Nominal Unitário R$  1.000,00 (mil reais)

Distribuição e Negociação B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão 
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

A instabilidade econômica resultante do impacto da pandemia mundial do

COVID-19.

Em 11 de março de 2020, a Organização Mundial da Saúde (“OMS”) decretou a

pandemia decorrente do novo coronavírus (Covid-19), cabendo aos países membros

estabelecerem as melhores práticas para as ações preventivas e de tratamento aos

infectados, o que pode afetar as decisões de investimento e que resultou em um

aumento substancial da volatilidade nos mercados de capitais globais.

Adicionalmente, não há como prever qual será o efeito do alastramento do vírus em

uma eventual segunda onda de contaminação de âmbito nacional na economia do

Brasil e nos negócios e resultados da Devedora e na Oferta, uma vez que pode

resultar em maiores restrições às viagens e transportes públicos, novos

fechamentos de locais de trabalho, interrupções na cadeia de suprimentos e/ou

logística, novos fechamentos do comércio e redução de consumo de uma maneira

geral pela população, além da volatilidade no câmbio, afetando diretamente o

preço de matérias-primas e outros insumos que representam custo para a

Devedora, podendo ocasionar em efeito adverso na economia global e/ou na

economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso

relevante na economia global e na economia brasileira e nos negócios da Devedora.

Qualquer mudança material nos mercados financeiros ou na economia brasileira

como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negócios, a

condição financeira, os resultados das operações e a capacidade de financiamento

e, por consequência, poderá impactar negativamente a rentabilidade dos CRA e a

capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora.

Além disso, as mudanças materiais nas condições econômicas resultantes da

pandemia global do Covid-19 podem impactar na Oferta.

Interferência do Governo Brasileiro na economia.

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente,

modificar sua política econômica seja para um viés mais expansionista ou uma

política monetária mais austera, podendo adotar medidas que envolvam controle

de salários, preços, câmbio, remessas de capital e limites à importação, entre outros,

que podem causar efeito adverso nas atividades da Emissora e da Devedora. As

atividades, situação financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora

poderão ser prejudicados 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; (vii) política de

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

Material Publicitário
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

abastecimento, inclusive criação de estoques reguladores de commodities; (viii)

outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no

Brasil ou que o afetem; e (ix) atuação do Banco Central visando conter a volatilidade

cambial. 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 as atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora.

Dentre as possíveis consequências para a Emissora e/ou para a Devedora,

ocasionadas por mudanças na política econômica, pode-se citar: (i) mudanças na

política fiscal que tirem o benefício tributário aos investidores dos CRA, (ii)

mudanças em índices de inflação que causem problemas aos CRA indexados por

tais índices, (iii) restrições de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade de

recursos no mercado, e (iv) variação das taxas de câmbio que afetem a capacidade

de pagamentos das empresas.

Efeitos dos mercados internacionais.

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é

influenciado, em diferentes graus, pela percepção do risco do Brasil e 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 pode prejudicar seu preço de mercado. Além disso, não apenas problemas com

países emergentes afetam o desempenho econômico e financeiro do país como

também a economia de países desenvolvidos, como a dos Estados Unidos da

América, pode interferir no mercado brasileiro, podendo resultar em uma evasão de

investimentos estrangeiros no Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras

enfrentem custos mais altos para captação de recursos, tanto nacional como

estrangeiro. A restrição do crédito internacional pode causar aumento do custo

para empresas que têm receitas atreladas a moedas estrangeiras, podendo

impactar a qualidade de crédito de potenciais tomadoras de recursos através dos

CRA, podendo afetar a quantidade de operações da Emissora. 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 eventual 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
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os títulos e

valores mobiliários emitidos no Brasil.

A inflação e as medidas do Governo Federal de combate à inflação podem

contribuir para a incerteza econômica no Brasil.

As medidas do Governo Federal para controle da inflação podem incluir a

manutenção de política monetária restritiva com altas taxas de juros, podendo

impactar a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico.

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive redução das taxas de juros,

intervenção no mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real

poderão desencadear um efeito desfavorável sobre a economia brasileira, a

Devedora, a Emissora e também, sobre os devedores dos financiamentos de

agronegócios, 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 dos devedores dos financiamentos de agronegócios. Essas medidas

também poderão desencadear um efeito desfavorável sobre a Devedora e a

Emissora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA.

Instabilidade Cambial.

As desvalorizações do Real frente outras moedas podem afetar de modo negativo a

economia brasileira como um todo, bem como os resultados da Emissora e da

Devedora, podendo impactar o desempenho financeiro, o preço de mercado dos

CRA de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros

internacionais e determinar intervenções governamentais, inclusive por meio de

políticas recessivas. Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à

deterioração das contas correntes do país e da balança de pagamentos, bem como

a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado pela

exportação, o que pode impactar diretamente a capacidade de pagamento da

Devedora

Alterações na política monetária e nas taxas de juros.

Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em

recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e

os investimentos se retraem, o que pode causar a redução da taxa de crescimento

da economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a

quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, eventualmente, os negócios

da Emissora e da Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

Creditórios do Agronegócio. Em contrapartida, em caso de redução acentuada das

taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, reduzindo os investimentos em

estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo

efeitos adversos ao país, podendo, inclusive, afetar as atividades da Emissora e da

Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do

Agronegócio.

Crises econômicas e políticas no Brasil podem afetar adversamente os negócios,

operações e condição financeira da Devedora e suas controladas.

A economia brasileira continua sujeita às políticas e aos atos governamentais, os

quais, em não sendo bem-sucedidos ou implementados, poderão afetar as

operações e o desempenho financeiro das empresas, incluindo os da Devedora.

Instabilidades políticas e econômicas podem levar a uma percepção negativa da

economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores

mobiliários brasileiro, que também podem afetar adversamente os negócios da

Devedora. Qualquer instabilidade econômica recorrente e incertezas políticas

podem afetar adversamente os negócios e as ações da Devedora.

Acontecimentos e a percepção de risco em outros países, especialmente nos

Estados Unidos e em países emergentes, podem afetar adversamente o preço

de mercado dos valores mobiliários brasileiros, incluindo os valores mobiliários

de emissão da Devedora.

O preço de mercado dos valores mobiliários das empresas brasileiras é afetado em

graus variados pelas condições econômicas e de mercado em outros países,

incluindo os Estados Unidos e outros países da América Latina e mercados

emergentes. As reações dos investidores aos desenvolvimentos nesses outros países

podem ter um efeito adverso no preço de mercado dos valores mobiliários de

emissores brasileiros, incluindo os valores mobiliários de emissão da Devedora.

Crises nos Estados Unidos e países de mercados emergentes ou políticas

econômicas de outros países podem diminuir o interesse dos investidores em

valores mobiliários de emissores brasileiros, incluindo os valores mobiliários de

emissão da Devedora, o que pode afetar adversamente o preço de mercado de tais

valores mobiliários e também pode dificultar o acesso ao mercado de capitais e

financiar as operações da Devedora no futuro em termos aceitáveis.

A economia do Brasil permanece vulnerável a choques externos, incluindo

aqueles que podem ser causados por dificuldades econômicas significativas de

seus principais parceiros comerciais regionais ou por efeitos gerais de

“contágio”, que podem ter um efeito adverso relevante na economia brasileira e

na Devedora.
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

As crises econômicas globais e a instabilidade relacionada no sistema financeiro

internacional podem impactar o crescimento econômico no Brasil. As crises

econômicas globais reduzem a disponibilidade de liquidez e crédito para financiar a

continuação e expansão das operações comerciais em todo o mundo. Enquanto o

Brasil exporta uma parcela diversificada de produtos, tanto em quantidade de

produtos quanto de destinos, em relação aos seus pares, um declínio significativo

no crescimento econômico ou na demanda por importações de qualquer um dos

principais parceiros comerciais do Brasil, como União Europeia, China ou Estados

Unidos, pode ter um impacto adverso relevante nas exportações e na balança

comercial do Brasil e afetar adversamente o crescimento econômico do Brasil. Tais

impactos podem levar à aversão, por parte dos investidores, ao risco de países

emergentes, inclusive o Brasil, podendo impactar os resultados operacionais da

Devedora e/ou a negociação de títulos e valores mobiliários, como os CRA.

Efeitos da retração do investimento externo.

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no país poderá ter

impacto no balanço de pagamentos, o que poderá 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 eventual desaceleração da

economia dos Estados Unidos da América e/ou China podem trazer impacto

negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros,

elevando as despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de

recursos por empresas brasileiras.

Se a Devedora não cumprir as leis, regulamentos e políticas destinadas a

prevenir atos de corrupção estará sujeita a multas, penalidades ou outras

sanções e suas vendas e rentabilidade poderão sofrer efeitos negativos e

adversos.

As políticas e procedimentos que visam prevenir a ocorrência de atos ilícitos

implementados pela Devedora podem não ser efetivos, havendo o risco de que sua

administração, funcionários ou representantes venham a violar as Leis

Anticorrupção, que proíbem a realização de pagamentos indevidos a funcionários

governamentais com o propósito de obter vantagens comerciais indevidas. Tais

violações podem causar efeito adverso relevante sobre os negócios da Devedora. A

Lei 12.846 imputa às companhias a responsabilidade pelos delitos causados por

seus empregados, administradores e/ou terceiros que ajam no interesse da

companhia ou em seu benefício Se a Devedora, sua administração, funcionários ou

terceiros atuando em seu nome, se envolverem em investigações criminais ou

processos relacionados aos negócios da Devedora, ou em qualquer outra jurisdição,
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Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos

os negócios da Devedora podem ser afetados adversamente, incluindo mas não

limitando, às suas vendas, rentabilidade e reputação e eventuais multas

administrativas.

Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os

resultados operacionais da Securitizadora e da Devedora.

O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que

afetam os participantes do setor de securitização, a Securitizadora, a Devedora, e

seus respectivos clientes, a exemplo dos diversos projetos de Reforma Tributária

atualmente em trâmite nas casas legislativas do Brasil. Essas alterações incluem

mudanças nas alíquotas e, ocasionalmente, a criação de tributos e a cobrança de

tributos temporários, cuja arrecadação é associada a determinados propósitos

governamentais específicos. Algumas dessas medidas poderão resultar em

aumento da carga tributária da Securitizadora e da Devedora, que poderá, por sua

vez, influenciar sua lucratividade e afetar adversamente os preços de serviços e seus

resultados. Não há garantias de que a Securitizadora e a Devedora serão capazes de

manter seus preços, o fluxo de caixa ou a sua lucratividade se ocorrerem alterações

significativas nos tributos aplicáveis às suas operações.
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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

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão

considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através

de contratos públicos ou privados tendo por diretrizes a legislação em vigor.

Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência

no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação financeira,

em situações de stress, dúvida ou estresse poderá haver perdas por parte dos

titulares de CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos para promoção da

eficácia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual necessidade

de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais

de quaisquer de seus termos e condições específicos.

Recente regulamentação específica acerca das emissões de certificados de

recebíveis do agronegócio.

A atividade de securitização de Direitos Creditórios 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
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operação e a eficácia dos termos e condições constantes de seus documentos, que

podem ser desfavoráveis aos interesses dos investidores dos CRA.

A 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, podendo afetar a emissão

de CRA pela Emissora, afetando a emissão de Debêntures pela Devedora e

consequentemente, sua rentabilidade, o que poderá gerar perdas por parte dos

titulares de CRA.

Risco de concentração e efeitos adversos na Remuneração e Amortização e

outros valores aos titulares de CRA.

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 o pagamento dos

valores devidos aos titulares de CRA. Uma vez que os pagamentos de Remuneração

e Amortização e, se aplicável, Encargos Monetários 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 Créditos

do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos
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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.
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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 e varejista em geral, 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

Operação, 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 varejista 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 agrícola a 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 e de

sua cessão, 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.

Risco de não cumprimento de condições precedentes.

O Contrato de Distribuição prevê diversas condições precedentes que devem ser

satisfeitas antes da concessão de registro da Oferta pela CVM para a realização da

distribuição dos CRA. Na hipótese do não atendimento de tais condições

precedentes, os Coordenadores poderão decidir pela continuidade ou não 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.
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Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva e intenções de 

investimentos serão automaticamente cancelados e a Emissora, a Devedora e os 

Coordenadores não serão responsáveis por eventuais perdas e danos incorridos 

pelos potenciais investidores.
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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. Adicionalmente, de acordo com a cláusula 13.7 do

Termo de Securitização, os impostos diretos e indiretos aplicáveis conforme

legislação tributária vigente constituirão despesas de responsabilidade dos Titulares

de CRA, e não incidirão nos Patrimônios Separados. Dessa forma, a ausência de

recursos para fazer frente ao pagamento de tais eventos poderá afetar o retorno dos

CRA planejado pelos investidores. A Emissora e os Coordenadores recomendam aos

Investidores que consultem seus assessores tributários e financeiros antes de se

decidir pelo investimento nos CRA, especialmente no que se refere ao tratamento

tributário específico a que estarão sujeitos com relação aos investimentos em CRA.

Baixa liquidez no mercado secundário.

O mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio no Brasil

apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um

mercado para negociação dos CRA com liquidez que permita sua alienação pelos

subscritores desses valores mobiliários pelo valor e no momento que decidam pelo

desinvestimento.

Adicionalmente, (i) o número de CRA será definido de acordo com a demanda dos

CRA pelos Investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuição elaborado

pelos Coordenadores; e (ii) caso a garantia firme de colocação seja exercida pelos

Coordenadores, os CRA adquiridos poderão ser revendidos no mercado secundário

através do CETIP21, por valor superior ou inferior do seu Valor Nominal Unitário, sem

qualquer restrição, portanto, à sua negociação. Portanto, os investidores dos CRA

poderão ter dificuldade, ou não conseguirem, alienar os CRA a qualquer terceiro,

não havendo 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.

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados ao CRA, Seus Lastros e à Oferta

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
4

9



Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir os CRA poderá encontrar

dificuldades para negociá-los com terceiros no mercado secundário, devendo estar

preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento dos CRA.

O risco de crédito da Devedora e a inadimplência dos Direitos Creditórios do

Agronegócio.

A capacidade dos Patrimônios Separados de suportar 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, os juros e

demais encargos contratuais ou legais, bem como os respectivos acessórios. Os

Patrimônios Separados, constituídos em favor dos Titulares de CRA, não conta com

qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento integral e

tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos em razão da titularidade

dos CRA dependerá do adimplemento integral e pontual dos Direitos Creditórios do

Agronegócio para habilitar o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA.

Portanto, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da

Devedora poderá afetar negativamente a o pagamento das Debêntures pela

Devedora e 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.

Não foi e nem será constituída nenhuma garantia para garantir o adimplemento

dos CRA. Assim, caso a Emissora não pague o valor devido dos CRA, conforme

previsto no Termo de Securitização, os Titulares dos CRA não terão qualquer

garantia a ser executada, o que pode gerar um efeito material adverso no

pagamento dos CRA.

Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade.

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores

decorrem direta ou 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

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados ao CRA, Seus Lastros e à Oferta

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
50



pagamento de eventuais saldos aos Investidores.

Risco relativo à indisponibilidade, impossibilidade de aplicação ou extinção do

IPCA.

Nos termos do item 5.5.1 do Termo de Securitização, na hipótese de extinção ou

inaplicabilidade do IPCA por força de lei, o índice será substituído automaticamente

pelo IGP-M ou, na impossibilidade de utilização deste, por outro índice oficial

vigente, reconhecido e legalmente permitido, dentre aqueles que melhor refletirem

a inflação do período. O Agente Fiduciário dos CRA ou a Emissora deverá convocar

uma Assembleia Geral, na forma e nos termos disciplinados no Termo de

Securitização, em até 5 (cinco) Dias Úteis contados da data em que tomar

conhecimento de quaisquer dos eventos referidos acima, na qual deliberar-se-á, em

comum acordo entre a Emissora e a Devedora, sobre o novo parâmetro a ser

aplicado (“Taxa Substitutiva”). Tal Assembleia Geral deverá ser realizada dentro do

prazo de 20 (vinte) dias corridos contados da publicação do edital de convocação,

com qualquer quórum. Até a deliberação da Taxa Substitutiva que será utilizada, na

Assembleia Geral mencionada acima, para o cálculo do valor de quaisquer

obrigações previstas na Escritura, deverá ser utilizado a variação mensal média dos

12 (doze) últimos índices publicados e disponíveis divulgados pelo IBGE ou pela

Fundação Getúlio Vargas, conforme o caso, não sendo devidas quaisquer

compensações financeiras entre a Emissora e a Devedora quando da divulgação

posterior da taxa ou índice de remuneração ou atualização aplicável ao caso.

Caso não haja acordo sobre a Taxa Substitutiva entre a Emissora e os Titulares de

CRA, a Devedora deverá resgatar as Debêntures, com seu consequente

cancelamento, no prazo de 30 (trinta) dias após a data em que as Partes verificarem

não ser possível um acordo, ou na Data de Vencimento, o que ocorrer primeiro,

mediante o pagamento do Valor Nominal Unitário acrescido da Remuneração

devida até a data do efetivo resgate, calculada pro rata temporis desde a Data da

Primeira Integralização ou da última Data de Pagamento da Remuneração, o que

ocorrer por último, com o consequente resgate dos CRA. O índice a ser utilizado

para cálculo da Remuneração nesta situação será o último IPCA divulgado

oficialmente.

Decisões judiciais sobre a Medida Provisória nº 2.158-35 podem comprometer o

regime fiduciário sobre os créditos de certificados de recebíveis do agronegócio.

A Medida Provisória 2.158-35/01, 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". Adicionalmente, o parágrafo
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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.

Guarda Física dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência

dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

A Instituição Custodiante será responsável pela guarda das vias físicas 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 em

perdas para os Titulares dos CRA. A perda e/ou extravio de referidos Documentos

Comprobatórios poderá resultar em perdas para os titulares de CRA.

A participação de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no

Procedimento de Bookbuilding poderá afetar adversamente a liquidez dos CRA.

Nos termos da regulamentação em vigor, poderão ser aceitas no Procedimento de

Bookbuilding 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 sofrer

restrições à negociação do CRA. A Emissora não tem como garantir que a aquisição

dos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá.

Risco de Estrutura

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 estresse,

poderá haver perdas por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e

recursos para eficácia do arcabouço contratual.
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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

pequena quantidade 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 o eventual impacto negativo para

os titulares dos respectivos CRA.

Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRA 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

à amortização e remuneração 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. 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,
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podendo vir a afetar negativamente o preço desses CRA e sua negociação no

mercado secundário. podendo vir a afetar negativamente o preço desses CRA e sua

negociação no mercado secundário.

Não será emitida carta conforto por auditores independentes da Emissora e da

Devedora no âmbito da Oferta.

O Código ANBIMA prevê entre as obrigações do Coordenadores a necessidade de

envio à ANBIMA de uma cópia da carta conforto e/ou de manifestação escrita dos

auditores independentes da Emissora e/ou da Devedora acerca da consistência das

informações financeiras constantes do Prospecto Definitivo e/ou do formulário de

referência, relativas às demonstrações financeiras publicadas da Emissora e/ou da

Devedora. No âmbito desta Emissão, não será emitida manifestação escrita por

parte dos auditores independentes da Emissora e/ou da Devedora acerca da

consistência das informações financeiras da Emissora e/ou da Devedora constantes

nos Prospectos com as demonstrações financeiras por elas publicadas.

Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e/ou da Devedora

não se manifestarão sobre a consistência das informações financeiras da Emissora

e/ou da Devedora constantes nos Prospectos. Portanto, é possível que exista

inconsistências entre as informações constantes dos Prospectos, o que poderá

afetar negativamente a análise dos Investidores, induzindo-os a erro.

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 Instrução CVM 583, 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.

Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem o Patrimônio Separado, de

modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora poderá

afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigações decorrentes

dos CRA, no mesmo sentido, qualquer atraso ou falha pela Emissora ou, ainda,

na hipótese de sua insolvência, a capacidade da Emissora em realizar os

pagamentos devidos aos Titulares dos CRA poderá ser adversamente afetada.
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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 dos CRA. Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente

Fiduciário deverá assumir temporariamente a administração do Patrimônio

Separado e os Titulares dos CRA poderão deliberar sobre as novas normas de

administração do Patrimônio Separado ou optar pela liquidação deste, que poderá

ser insuficiente para quitar as obrigações da Emissora perante os respectivos

Titulares dos CRA. As regras de convocação, instalação e realização de Assembleias

Gerais, bem como a implantação das definições estabelecidas pelos Titulares dos

CRA em tal assembleia pode levar tempo e, assim, afetar, negativamente, a

capacidade dos titulares dos CRA de receber os valores a eles devidos.

A Oferta será realizada em duas Séries, sendo que a alocação dos CRA entre as

Séries será definida no Procedimento de Bookbuilding, o que pode afetar a

liquidez da série com menor alocação.

O número de CRA a ser alocado em cada série da Emissão será definido de acordo

com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme apurado no Procedimento

de Bookbuilding, observado que a alocação dos CRA entre as Séries ocorrerá por

meio do Sistema de Vasos Comunicantes. Eventual série em que for verificada uma

demanda menor poderá ter sua liquidez no mercado secundário afetada

adversamente.

Vencimento Antecipado, Resgate Antecipado das Debêntures, Indisponibilidade

do IPCA e Ocorrência de Eventos de Liquidação dos Patrimônios Separados

podem gerar efeitos adversos sobre a Emissão e a rentabilidade dos CRA.

Conforme previsto na Escritura de Emissão, há possibilidade de oferta de resgate

antecipado ou resgate antecipado das debêntures, nos termos dos itens 4.17 e 10.2.1

da Escritura de Emissão e de Vencimento Antecipado das Debêntures, nos termos
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da Cláusula 4.20 da Escritura de Emissão. 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, conforme o caso. 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 Patrimônio Separado, podem 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.

De acordo com os termos e condições das Debêntures, previstos na Escritura de

Emissão, em determinadas hipóteses, as Debêntures poderão vencer

antecipadamente, nos termos da Cláusula 4.20 da Escritura de Emissão, ou ser

resgatadas antecipadamente, nos termos dos itens 4.15.2 e 4.11.8 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.

Na hipótese de indisponibilidade ou ausência de apuração ou divulgação do IPCA

sem que a Emissora, mediante aprovação dos Titulares de CRA, e a Devedora

cheguem a um consenso sobre o índice que deverá substituí-lo, as Debêntures da

respectiva série deverão ser resgatadas antecipadamente pela Devedora, o que

poderá causar perdas financeiras aos Titulares de CRA da respectiva série.

Sem prejuízo das referidas previsões referentes ao Vencimento Antecipado das

Debêntures, Resgate Antecipado das Debêntures, ou pagamento da Multa

Indenizatória 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 a declaração do Resgate Antecipado dos CRA e/ou a deliberação

acerca da eventual liquidação do Patrimônio Separado ocorrerão em tempo hábil

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados ao CRA, Seus Lastros e à Oferta

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
56



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, conforme

previsto no Termo de Securitização. Além da hipótese de insolvência da

Securitizadora, a critério dos 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 item 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.
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Na hipótese de decisão da Assembleia Geral de promover a liquidação do

Patrimônio Separado, tal decisão não acarreta, necessariamente, em um evento de

Resgate Antecipado das Debêntures, de Vencimento Antecipado das Debêntures

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.

Patrimônio Líquido Insuficiente da Securitizadora.

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



CRA: (i) 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, ou (ii)

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, o que poderá importar em reclassificação do rating segundo

critérios da nova agência de classificação de risco, podendo os CRA ser

negativamente afetados.

Risco da Formalização dos Direitos Creditórios do Agronegócio e dos CRA.

As Debêntures devem atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos

para sua regular emissão e formalização. Adicionalmente, os CRA, emitidos no

contexto da Emissão, devem estar vinculados a direitos creditórios do agronegócio,

atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua

caracterização. Não é possível assegurar que não haverá fraudes, erros ou falhas no

processo de formalização das Debêntures, da Escritura de Emissão e dos CRA pela

Devedora, pela Securitizadora 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
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CRA: (i) 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, ou (ii)

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, o que poderá importar em reclassificação do rating segundo

critérios da nova agência de classificação de risco, podendo os CRA ser

negativamente afetados.

Risco da Formalização dos Direitos Creditórios do Agronegócio e dos CRA.

As Debêntures devem atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos

para sua regular emissão e formalização. Adicionalmente, os CRA, emitidos no

contexto da Emissão, devem estar vinculados a direitos creditórios do agronegócio,

atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua

caracterização. Não é possível assegurar que não haverá fraudes, erros ou falhas no

processo de formalização das Debêntures, da Escritura de Emissão e dos CRA pela

Devedora, pela Securitizadora 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, no limite, podem provocar o resgate antecipado ou, conforme aplicável,

o vencimento antecipado das Debêntures, nos termos estabelecidos na Escritura de

Emissão e, consequentemente, o Resgate Antecipado dos CRA, em razão de sua má

formalização, causando prejuízos aos Titulares de CRA.

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados ao CRA, Seus Lastros e à Oferta

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
59



Um aumento na concentração do mercado varejista pode forçar uma redução

nas margens praticadas pelas empresas do setor, podendo ter um efeito

adverso para a Devedora.

Uma parcela representativa da produção das empresas do setor alimentício é

distribuída por meio do mercado varejista. A possibilidade de concentração do

mercado varejista em poucas grandes empresas, aumenta o poder de negociação

dessas empresas, que podem utilizar o seu poder de mercado para forçar a redução

dos preços praticados pelas empresas do setor. Essa redução de preços pode ter um

efeito adverso para a Devedora. Ademais, o fenômeno de concentração dos setores

varejistas também pode provocar a diminuição da base de clientes da Devedora,

elevando sua dependência dos grandes grupos de varejo acima dos patamares

históricos, o que pode ter um efeito adverso para a Devedora.

A Devedora atua num segmento de alta concorrência, tendo como

competidores desde pequenas empresas a grandes multinacionais, incluindo

fabricantes de produtos substitutos dos seus, o que pode ter um efeito adverso

para seus negócios.

O segmento de mercado em que a Devedora atua é altamente competitivo e

enfrenta, há muitos anos, concorrência de outras empresas sólidas, com presença

tanto nos mercados regionais e nacional, quanto internacional, o que facilita o

acesso ao capital de algumas dessas companhias. A Devedora enfrenta, ainda,

concorrência de pequenos produtores locais que possuem boa aceitação em certos

mercados. Além disso, novas empresas também poderão vir a entrar nestes

mercados. A Devedora não tem como garantir que essa dinâmica competitiva não

venha a resultar na diminuição do volume de suas vendas ou na redução de seus

preços e margens.

A Devedora também está sujeita à concorrência de outras linhas de produtos do

setor de alimentos, por parte de fabricantes de produtos que podem ser substitutos

de alguns dos seus produtos, como ocorre com o arroz em relação às massas,

gerando uma ampliação do seu ambiente de concorrência.

Em níveis diferenciados, seus atuais e futuros concorrentes podem ser bem

sucedidos em determinadas linhas de produtos ou regiões, bem como ter maiores

recursos financeiros e melhores campanhas de marketing, de forma que a

competição com tais concorrentes pode levar a Devedora a reduzir preços,

aumentar os seus gastos com marketing, perder participação de mercado, ou,

ainda, não ser bem sucedida no lançamento de novos produtos, sendo que

qualquer desses acontecimentos pode ter um efeito adverso para seus negócios.
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Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países

de economia emergente, nos Estados Unidos e na Zona do Euro, podem

prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários brasileiros, inclusive da

negociação das ações da Devedora, e causar um impacto negativo nos seus

resultados operacionais e em sua condição financeira.

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. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países

pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de

companhias brasileiras, inclusive de ações da Devedora. Crises em outros países de

economia emergente podem reduzir o interesse dos investidores nos valores

mobiliários das companhias brasileiras, inclusive os valores mobiliários da sua

emissão.

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros

países do mercado emergente resultou, em geral, na saída de investimentos e,

consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil causando

um impacto negativo no preço dos ativos negociados no país. Além disso, as

instituições financeiras podem não estar dispostas a renovar, estender ou conceder

novas linhas de crédito em condições economicamente favoráveis, ou até mesmo

ser incapazes ou não estar dispostas a honrar seus compromissos. Qualquer dos

acontecimentos acima mencionados poderá prejudicar a negociação de ações da

Devedora, além de dificultar o seu acesso ao mercado de capitais e ao

financiamento das suas operações no futuro, em termos aceitáveis ou absolutos.

Risco político, sanções comerciais e intervenções militares no mundo podem

causar um efeito adverso para a Devedora, causando um impacto negativo nos

seus resultados operacionais.

Instabilidade política regional, decisões sobre sanções comerciais e intervenções

militares em diversas partes do mundo podem gerar instabilidade de preços de

commodities e volatilidade no câmbio, afetando, assim, o preço das matérias-

primas utilizadas pela Devedora em seu processo produtivo e, consequentemente,

pressionando os seus custos de produção.

Os concorrentes da Devedora podem utilizar indevidamente as marcas,

patentes e desenhos industriais de sua titularidade ou a Devedora pode ser

impedida de utilizar suas marcas mais conhecidas, o que poderia lhe causar um

efeito adverso.

As marcas, o design e a técnica utilizada na fabricação dos produtos da Devedora
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estão constantemente sujeitos à utilização indevida e/ou violação, por terceiros, de

seus direitos de propriedade intelectual. A falsificação de produtos e a utilização

indevida dos direitos de propriedade intelectual de titularidade da Devedora

podem, não apenas causar efeitos adversos nas vendas, como também

comprometer os resultados finais da Devedora.

A Devedora está sujeita a um rígido controle e extensa legislação ambiental e

sanitária, o que pode implicar em um aumento de seus custos, provocando um

efeito adverso relevante para suas atividades.

A Devedora está sujeita à regulamentação de autoridades sanitárias federal,

estaduais e municipais e à regulamentação do Ministério da Agricultura, referente

ao processo de fabricação de seus produtos, bem como sua higiene, conservação,

embalagem, armazenagem, distribuição e transporte.

A inobservância das leis e regulamentos das autoridades sanitárias pode resultar,

sem prejuízo da obrigação de reparar eventuais danos, na aplicação de sanções de

natureza penal e administrativa, tais como multas, suspensão parcial ou total das

atividades, sendo que qualquer dessas sanções pode ter um efeito adverso

relevante para sua operação.

Mudanças ou alterações nas atuais regulamentações sanitárias podem acarretar a

necessidade de efetuar investimentos substanciais para a adequação de suas

atividades à nova legislação, o que poderá ter um efeito adverso para a Devedora.

Além disso, a imposição de eventuais sanções pecuniárias ou de outra forma em

decorrência de descumprimento da regulamentação sanitária poderá igualmente

ter um efeito adverso relevante para suas atividades.

Não obstante, a existência de ingredientes alergênicos, ou traços destes

ingredientes, em produtos da Devedora pode acarretar em redução da demanda e

busca de produtos substitutos pelo consumidor.
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Os riscos descritos abaixo são aqueles que, atualmente, a Devedora acredita que

poderiam lhe afetar e/ou afetar suas controladas adversamente. Riscos adicionais,

desconhecidos ou considerados menos relevantes pela Devedora neste momento,

também poderão causar efeito adverso relevante em seus negócios e/ou no preço

de negociação das ações de sua emissão.

Exceto se expressamente indicado ou se o contexto assim o requerer, a indicação

de que um risco, incerteza ou problema pode ter ou terá um "efeito adverso para a

Devedora" significa que o risco, incerteza ou problema pode ter ou terá um efeito

adverso nos seus negócios, condição financeira, liquidez, resultados de operações,

futuros negócios e/ou valor das ações ordinárias de emissão da Devedora, inclusive

de suas controladas. Expressões similares devem ser lidas como tendo o mesmo

significado.

A Devedora está sujeita a reclamações de consumidores e a recall de produtos,

o que poderia afetar negativamente sua imagem, bem como ter um impacto

adverso relevante em seus custos, negócios e resultados.

A Devedora produz e vende alimentos para consumo humano, o que envolve riscos,

tais como contaminação, perecimento, adulteração, dentre outros. Caso a Devedora

venha a ser envolvida em algum processo de responsabilidade civil relacionado aos

seus produtos ou venha a realizar algum recall de seus produtos, isto poderia

impactar negativamente sua lucratividade por um período, dependendo: (i) do

volume do produto no mercado; (ii) da reação dos concorrentes; e (iii) da reação dos

seus consumidores acarretando, inclusive, custos de recall, de informações na mídia

e com advogados, bem como possíveis pagamentos de indenizações. Mesmo que a

Devedora não seja responsabilizada em uma ação judicial, a publicidade negativa

que poderia vir a ser gerada em relação aos seus produtos e à sua qualidade

poderia afetar adversamente sua reputação perante atuais e potenciais

consumidores, assim como sua imagem corporativa e de suas marcas, o que

acarretaria um efeito adverso para seus negócios e resultados.

Mudanças nas preferências do consumidor podem afetar a demanda por

produtos da Devedora.

O setor de alimentos, em geral, está sujeito a mudanças nas tendências, exigências

e preferências dos consumidores, as quais ocorrem frequentemente e, caso a

Devedora não consiga ter êxito em antecipar, identificar ou reagir a tais mudanças,

poderá ocorrer uma redução na procura e nos preços de seus produtos, podendo

ter um efeito adverso sobre o seu negócio, sua situação financeira, seus resultados

operacionais e o preço de mercado de suas ações.
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A suspensão, o cancelamento ou a não obtenção de novos incentivos fiscais

federais e estaduais de titularidade da Devedora podem afetar os seus

resultados de forma adversa.

Desde o final da década de 80, a Devedora é titular de incentivos fiscais estaduais,

tendo em 31 de dezembro de 2019, 8 (oito) de suas unidades contempladas com

incentivos concedidos pelos estados do Ceará (3 unidades fabris), Pernambuco,

Bahia, Paraíba, Rio Grande do Norte e Rio de Janeiro. Desde a década de 90, a

Devedora possui incentivos fiscais federais, tendo hoje 8 (oito) unidades industriais,

todas sediadas no Nordeste do Brasil, com incentivos concedidos pela

Superintendência do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE). Tais incentivos

consistem na transferência de recursos a título de contrapartida dos governos para

os investimentos da Devedora na construção, instalação e modernização de novas

unidades industriais na região. A concessão de incentivos, especialmente federais, é

realizada somente após a Devedora comprovar que concluiu e colocou em

operação as unidades industriais resultantes dos investimentos previstos em

projetos aprovados nos termos das leis que autorizam os a concessão de

subvenções para a realização de tais investimentos.

Mesmo se tratando de incentivos fiscais concedidos em função do atendimento a

determinadas condições e por prazo certo – os quais, segundo a legislação

brasileira, não podem ser suprimidos unilateralmente pelos governos concedentes

antes do transcurso do prazo de concessão – a Devedora poderá vir a sofrer a

suspensão do direito ao recebimento dos incentivos, ou até seu cancelamento, caso

descumpra algumas exigências que devem ser obedecidas durante seu prazo de

fruição, tais como: (i) não distribuição aos seus acionistas do valor do incentivo fiscal

recebido; (ii) manutenção de suas operações dentro da regularidade fiscal,

especialmente pagando os tributos sem atrasos; e (iii) apresentação, anualmente,

de certos documentos e relatórios às autoridades competentes, comprovando os

investimentos realizados e o atendimento das demais condições. O não

cumprimento de tais obrigações pode resultar na suspensão ou no cancelamento

de tais incentivos fiscais, podendo até obrigar a Devedora a devolver o valor dos

incentivos recebidos, acrescido de encargos, o que pode vir a ter um efeito adverso

para a Devedora.

A Devedora, considerando o atual cenário de reforma tributária no país, não pode

assegurar que continuará a obter novas subvenções para investimento depois de

expirados os prazos de recebimento das atuais e, se conseguir, não pode assegurar

que tais incentivos serão concedidos nas mesmas condições das que atualmente é

titular. Caso novos incentivos fiscais não sejam efetivamente obtidos, a sua geração

de caixa poderá sofrer efeito adverso.
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Decisões desfavoráveis em processos e procedimentos judiciais, arbitrais ou

administrativos podem causar efeitos adversos para a Devedora.

A Devedora é parte em processos e procedimentos judiciais, arbitrais e

administrativos relativos a questões tributárias, cíveis e trabalhistas, e

consequentemente, poderão obter resultados desfavoráveis em alguns desses

processos e procedimentos. As provisões para tais contingências poderão não ser

suficientes para a satisfação do valor total que a Devedora poderá vir a ser exigida a

pagar, visto que são provisionados valores estimados relacionados aos processos e

procedimentos com perda provável. Decisões desfavoráveis em relação ao conjunto

de processos e procedimentos judiciais, arbitrais ou administrativos poderão ter um

efeito adverso para a Devedora.

A precificação inadequada dos produtos pode afetar de forma adversa os

resultados e o market share da Devedora.

Os crescimentos em market share e resultado financeiro da Devedora podem ser

afetados de forma adversa à medida que os preços são reajustados em decorrência

da elevação do custo das commodities e insumos. A Devedora ajusta os preços dos

produtos baseada em diversas variáveis incluindo demanda, ambiente competitivo

e mudanças nos custos das principais commodities, variação cambial e outros

fatores.

A estratégia de crescimento da Devedora por meio de aquisições pode ter efeito 

adverso para a Devedora

Parte da estratégia de crescimento futuro da Devedora pode envolver a aquisição 

de empresas ou outros ativos, caso surjam oportunidades nos mercados em que a 

Devedora atua ou em novos mercados. Qualquer aquisição de outras empresas ou 

ativos pode envolver riscos tais como:

• Dificuldades operacionais de integração dos novos colaboradores, dos sistemas 

de informação, dos produtos e da base de clientes aos seus negócios. Como 

resultado de qualquer aquisição, podem surgir demandas adicionais dos seus 

administradores seniores, dos seus sistemas de informação e de outras áreas da 

Devedora;

• As empresas adquiridas podem vir a apresentar obrigações e contingências não 

identificadas no processo de auditoria ou due diligence realizado quando da sua 

aquisição, ou para as quais a Devedora pode não obter indenização contratual do 

vendedor;
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• Qualquer atraso no processo de integração pode causar um aumento inesperado

das suas despesas operacionais;

• A diferença cultural entre as empresas pode ocasionar demissões em massa ou

insatisfação dos colaboradores remanescentes, impactando o cronograma ou

custo da integração;

• A emissão de ações ou de títulos de dívida como fonte de captação de recursos

para novas aquisições pode diluir a participação dos seus acionistas no seu

capital social ou sujeitar a Devedora a restrições ou obrigações que podem vir a

impactar sua habilidade de colocar em prática outros elementos de sua

estratégia;

• O processo de aquisição pode ser competitivo e pode elevar o valor da transação

pretendida ou, ainda, inviabilizar a consumação da potencial aquisição;

• O resultado da aquisição de outros negócios pode, ainda, afetar adversamente a

capacidade da Devedora de pagar dividendos aos seus acionistas; e

• Complexidades na formação do preço de aquisição ou dificuldades de obtenção

de autorizações das autoridades públicas de defesa da concorrência, em tempo

hábil, podem levar a Devedora a desistir da aquisição ou podem resultar na

aquisição de empresas menos atrativas.

Falhas na tecnologia da informação poderiam prejudicar as operações da

Devedora.

A Devedora depende de sistemas de tecnologia da informação para processar,

transmitir, armazenar informações eletrônicas e manter comunicações com suas

filiais, clientes e fornecedores. Como em qualquer ambiente informatizado, os

sistemas de informação da Devedora poderão estar vulneráveis a interrupções em

seu funcionamento devido a eventos fora do controle da Devedora, como por

exemplo, desastres naturais, falhas nas telecomunicações, vírus de computador,

ataques de hackers, deficiências em segregação de funções e controles de perfis de

acesso, ou outras questões operacionais ou de segurança. Interrupções no

funcionamento dos seus sistemas informatizados poderiam ter efeito adverso nas

operações da Devedora. Brechas de segurança poderiam levar a fraudes e eventuais

prejuízos financeiros.

Perdas não cobertas pelas apólices de seguro contratadas ou que excedam os

limites de indenizações contratados, podem causar efeitos adversos nos

negócios da Devedora.
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A Devedora contratou diversas apólices de seguro junto a grandes seguradoras

líderes em seus mercados de atuação com cobertura para parte de seu patrimônio

contra potenciais riscos existentes. Nesse sentido, a Devedora possui apólices de

seguro contratadas com cobertura para danos envolvendo as plantas industriais e

demais estabelecimentos por ela ocupados, transporte internacional de insumos,

entre outros.

Não se pode assegurar que as coberturas por ela contratadas sejam suficientes para

garantir todas as eventuais perdas e danos decorrentes de sinistros que possam

ocorrer no desenvolvimento de suas atividades cotidianas. Assim, na hipótese de

ocorrência de quaisquer eventos não cobertos ou que excedam os limites máximos

de indenização previstos nas apólices de seguro contratadas, a Devedora poderá

incorrer em significativos custos adicionais não previstos para a recomposição ou

reforma de seus patrimônios, o que poderá impactar adversamente nos seus

resultados operacionais. Além disso, a Devedora não pode assegurar que será capaz

de manter apólices de seguro a taxas comerciais razoáveis ou em termos aceitáveis

no futuro, o que também poderá gerar impactos negativos nos seus resultados.

Adicionalmente, a Devedora poderá ser responsabilizada judicialmente pelo

pagamento de indenização a terceiros de sinistros ocorridos que não estejam

cobertos nas apólices de seguros contratadas.

A Devedora pode estar sujeita a falta de liquidez para honrar as obrigações.

Em cenários em que o acesso a recursos é escasso e/ou torna-se muito custoso, e o

acesso ao mercado de capitais não é possível ou é limitado, podemos nos encontrar

na situação de termos que diminuir a margem financeira dos nossos produtos a fim

de atrair mais clientes e/ou liquidar ativos não comprometidos e/ou potencialmente

desvalorizados para assim sermos capazes de honrar nossas obrigações. Caso a

liquidez do mercado seja reduzida, a pressão da demanda poderá ter impacto

negativo sobre os preços, uma vez que os compradores naturais podem não estar

disponíveis imediatamente. Nesse caso, poderemos registrar um deságio

significativo sobre os ativos, o que impactará os resultados e a situação financeira.

A volatilidade do Real em relação ao Dólar pode ter um efeito adverso para a

Devedora.

A moeda corrente brasileira desvalorizou-se várias vezes frente ao Dólar durante as

últimas décadas. Durante este período, o Governo Federal implantou diversos

planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, dentre as quais

desvalorizações repentinas ou periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes

variou de diária para mensal), controles cambiais, mercados de câmbio paralelos e o

sistema do mercado de câmbio flutuante. De tempos em tempos, houve
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volatilidade significativa no valor do Real frente ao Dólar e a outras moedas.

Em 2017, o Real apresentou uma desvalorização de 1,5% e encerrou o ano em R$

3,308 por US$ 1,00. Em 2018 o Real apresentou uma nova desvalorização de 17,1% e

encerrou o ano em R$ 3,8748 por US$ 1,00. Em 2019 o Real apresentou mais uma

desvalorização de 4,0% e encerrou o ano em R$ 4,030 por US$ 1,00, resultando

numa desvalorização acumulada de 22,7% nos últimos três anos. Salienta-se que o

preço estimado de fechamento do dólar em 2020, de acordo com o Boletim Focus

divulgado em 07.12.2020 é de R$ 5,22 por US$ 1,00, valor substancialmente superior

ao cotado no ano de 2019.

Estas desvalorizações do Real face ao Dólar podem criar pressões inflacionárias no

Brasil, através do aumento dos preços dos produtos importados ou cujo preço é

atrelado ao Dólar, dentre os quais o trigo, os óleos vegetais, o açúcar e embalagens,

que são as principais matérias-primas e insumos da Devedora, podendo acarretar a

adoção de políticas recessivas por parte do Governo Federal. Por outro lado, a

valorização do Real frente ao Dólar pode levar à deterioração das contas correntes

do País e da balança de pagamentos, bem como a uma desaceleração do

crescimento baseado nas exportações, o que poderá, assim, afetar de maneira

adversa os negócios da Devedora.

Riscos de eventos extremos no mundo podem afetar de forma adversa os

resultados da Devedora.

Eventos extremos como pandemias, guerras, desastres naturais, dentre outros,

ocorridos em diversas localidades do mundo, podem paralisar atividades

econômicas e provocar abalos nos mercados globais, com impactos nas cadeias de

suprimentos, nos preços das commodities, na variação cambial e no valor das ações

da Devedora. Estes eventos podem ocasionar medidas como confinamento da

população, restrições comerciais, fechamento de fronteiras, rupturas de

distribuição, genocídios, dentre outros, provocando recessões locais ou globais.

Estas medidas podem reduzir o consumo e a produção industrial, gerando

desabastecimento e aumento dos preços dos insumos.

O preço das matérias-primas e embalagens utilizadas pela Devedora é volátil e

uma oscilação brusca ou inesperada nesses preços poderá ter um efeito adverso

para seus negócios.

As principais matérias-primas da Devedora são: o trigo, a farinha de trigo, os óleos

vegetais, as gorduras vegetais e o açúcar. Tais matérias primas e/ou seus

componentes são commodities e, como tal, seus preços são fixados em Dólar ou

definidos em Reais em função dos preços internacionais em Dólar. Os preços desses

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados a Devedora

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
6

8



insumos oscilam de acordo com sua cotação no mercado internacional de

commodities, o qual é afetado pela variação da oferta e demanda mundial.

Historicamente, a cotação de tais commodities no mercado internacional sofreu

flutuações devido a uma série de fatores. A Devedora não tem e não terá controle

sobre os fatores que afetam a flutuação da cotação de tais commodities.

As embalagens também são importantes componentes do seu processo produtivo.

O preço das embalagens sofre influência, direta ou indireta, de diversos fatores,

entre eles os preços internacionais do petróleo, que são estabelecidos com base no

Dólar. Historicamente, o preço das embalagens sofreu flutuações devido a uma

série de fatores. A Devedora não tem e não terá controle sobre os fatores que

afetam a flutuação do preço das embalagens.

Uma variação súbita ou inesperada dos preços de tais commodities e das

embalagens decorrente de alterações resultantes de variações cambiais entre o

Real em relação ao Dólar, e/ou mudanças na oferta ou demanda destes produtos,

pode impactar diretamente o preço de suas matérias-primas e embalagens. Em

caso de aumento de preços destes insumos, poderá não ser possível repassar

integralmente, de forma imediata, tal aumento aos seus preços, o que poderá vir a

diminuir suas margens e afetar a Devedora de forma adversa.

Riscos ambientais e climáticos podem prejudicar as atividades da Devedora e

causar um impacto negativo nos seus resultados operacionais.

Problemas ambientais e climáticos em regiões produtoras das matérias-primas

utilizadas no processo produtivo podem gerar volatilidade no preço das mesmas de

forma a impactar os custos de produção da Devedora.

Além disso, a falta de recursos hídricos pode afetar não apenas o abastecimento da

população e das indústrias como também a geração de energia por meio das

usinas hidrelétricas. A escassez de água pode levar a um racionamento de recursos

hídricos e de energia elétrica, ocasionando um impacto nos custos de aquisição

destes recursos.

Com o intuito de minimizar alguns riscos ambientais a Devedora possui uma

Agenda Estratégica de Sustentabilidade, que prioriza temas capazes de gerar e

proteger o valor para todos stakeholders ao longo do tempo. A gestão da

sustentabilidade ocorre por meio de Grupos de Trabalho (GT) com objetivo de

tornar os aspectos sociais e ambientais parte da cultura de negócio.
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A Devedora está sujeita a um rígido controle e extensa legislação ambiental, o

que pode implicar em um aumento de seus custos, provocando um efeito

adverso relevante para suas atividades.

As atividades da Devedora estão sujeitas a uma extensa legislação federal, estadual

e municipal voltadas à preservação ambiental.

A inobservância das leis e regulamentos das autoridades ambientais pode resultar,

sem prejuízo da obrigação de reparar eventuais danos, na aplicação de sanções de

natureza penal e administrativa, tais como multas, suspensão parcial ou total das

atividades, perda ou restrição de incentivos fiscais e o cancelamento ou suspensão

de linhas de financiamento junto a estabelecimentos oficiais de crédito, bem como

a proibição de contratar com o poder público, sendo que qualquer dessas sanções

pode ter um efeito adverso relevante para suas atividades.

Mudanças ou alterações nas atuais leis e regulamentações ambientais podem

acarretar a necessidade de efetuar investimentos substanciais para a adequação de

suas atividades à nova legislação, o que poderá ter um efeito adverso para a

Devedora. Ainda, eventuais demoras ou indeferimentos, por parte dos órgãos

ambientais, na emissão ou renovação de licenças ambientais, assim como a sua

eventual impossibilidade de atender às exigências estabelecidas por tais órgãos no

curso do processo de licenciamento ambiental, poderão prejudicar, ou mesmo

impedir, conforme o caso, a instalação e a operação dos seus empreendimentos.

Além disso, a imposição de eventuais sanções pecuniárias ou de outra forma em

decorrência de descumprimento da legislação ambiental poderá igualmente ter

um efeito adverso relevante para suas atividades.

O uso de instrumentos financeiros derivativos pode afetar adversamente os

resultados das operações da Devedora, especialmente em um mercado volátil e

incerto.

A Devedora tem utilizado instrumentos financeiros derivativos para administrar o

perfil de risco associado a taxas de juros e exposição à moeda em que suas dívidas

foram assumidas. Como resultado da volatilidade e variação do real em relação à

moeda corrente dos Estados Unidos (“Dólar”), podem ocorrer mudanças

significativas no valor justo do portfólio de instrumentos derivativos e a Devedora

pode incorrer em perdas líquidas de seus instrumentos financeiros derivativos. O

valor justo de instrumentos derivativos flutua com o tempo, como resultado dos

efeitos de taxas de juros futuras e da volatilidade do mercado financeiro. Esses

valores devem ser analisados em relação aos valores justos das operações

subjacentes e como uma parte da exposição média total da Devedora a flutuações

na taxa de juros e em taxas de câmbio. Como a valorização é imprecisa e variável, é
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difícil prever exatamente a magnitude do risco decorrente do uso de instrumentos

derivativos no futuro. A Devedora pode ser afetada negativamente por suas

posições nos derivativos financeiros.

Flutuações nos preços de certos insumos e/ou matérias-primas utilizados no

processo produtivo podem afetar adversamente os resultados da Devedora.

Os preços das matérias-primas e insumos utilizados no processo produtivo são

voláteis. Caso ocorra uma variação relevante nos preços dos insumos e matérias-

primas, a Devedora pode não ser capaz de repassar tais aumentos aos preços de

seus produtos na mesma velocidade dos aumentos dos custos, o que poderá vir a

impactar a margem de lucro. Como política de prevenção de oscilações de curto

prazo, a Devedora tem por prática a manutenção de estoques das principais

matérias-primas para dois meses de consumo, geridos através de análises do

mercado futuro das principais matérias-primas. Esse procedimento pode ocasionar

algumas variações entre o preço médio dos estoques e o valor de mercado em uma

data específica.

Além disso, a Devedora acompanha o mercado mundial de commodities,

monitorando os fatores que impactam a formação dos preços, tais como períodos

de safra, eventos climáticos e decisões de política econômica, com o apoio de

consultorias especializadas e sistemas de informações on-line com as principais

bolsas de mercadorias do mundo. Nessas condições, avalia o momento mais

oportuno para compra dessas commodities, podendo estabelecer contratos de

compra para entrega futura de matéria-prima, fixando ou não o preço da

commodity, colocando, assim, a Devedora sujeita ao risco de variação da

commodity ou de variação cambial ou a ambos.

Variações cambiais podem afetar adversamente o valor dos ativos e passivos

financeiros da Devedora ou seu fluxo de caixa e receita futuros.

Os resultados da Devedora são suscetíveis de sofrer variações significativas, em

função dos efeitos da volatilidade da taxa de câmbio sobre os passivos atrelados a

moedas estrangeiras, principalmente euro e dólar, decorrentes de importações de

máquinas, trigo em grão e óleo vegetal de soja e de palma, estas últimas suas

principais matérias-primas, podendo afetar adversamente o valor dos ativos e

passivos financeiros da Devedora ou seu fluxo de caixa e receita futuros.

Risco Relacionado à Inexistência de Informações Estatísticas sobre

Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento.

Considerando que a Devedora emitiu as Debêntures em favor da Emissora

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

Material Publicitário
Riscos Relacionados a Devedora

M
. D

IA
S 

B
R

A
N

C
O

  M
A

T
E

R
IA

L
 P

U
B

L
IC

IT
Á

R
IO

|
  
7

1



especificamente no âmbito da emissão dos CRA e da presente Oferta, não existem

informações estatísticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos

Direitos Creditórios do Agronegócio que compõem o Patrimônio Separado.

Referida inexistência de informações estatísticas sobre inadimplementos, perdas ou

pré-pagamento impactam negativamente na análise criteriosa da qualidade dos

Direitos Creditórios do Agronegócio decorrentes das Debêntures e poderão gerar

um impacto negativo sobre a adimplência das Debêntures e, consequentemente,

dos CRA.
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Manutenção de Registro de Companhia Aberta.

A atuação da Emissora como securitizadora de créditos do agronegócio e

imobiliários por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio e

certificados de recebíveis imobiliários depende da manutenção de seu registro de

companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. 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 dos CRA.

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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Não aquisição de créditos do agronegócio.

A aquisição de créditos de terceiros para a realização de operações de securitização

é fundamental para manutenção e desenvolvimento das atividades da Emissora. A

falta de capacidade de investimento na aquisição de novos créditos ou da aquisição

em condições favoráveis pode prejudicar sua situação econômico-financeira da

Emissora e seus resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na

administração e gestão do Patrimônio Separado.

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, o que poderia impactar

suas atividades de administração e gestão do Patrimônio Separado e afetar

negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto

aos titulares dos CRA.

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

Ao longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos

de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido

constituídos o Regime Fiduciário e o Patrimônio Separado, eventuais contingências

da Emissora, em especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais

créditos do agronegócio, principalmente em razão da falta de jurisprudência em

nosso país sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar

negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto

aos titulares dos CRA.

Insuficiência do patrimônio líquido da Emissora frente ao Valor Total da

Emissão.

A totalidade do patrimônio da Emissora responderá pelos prejuízos que esta causar

por culpa, dolo, descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por

negligência, imprudência, imperícia ou por administração temerária ou, ainda, por

desvio de finalidade do patrimônio separado. Dessa forma, o patrimônio líquido da

Emissora poderá não ser suficiente para fazer frente aos prejuízos que causar, o que

poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações

assumidas junto aos Titulares de CRA.
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Risco Operacional.

A Emissora também utiliza tecnologia da informação para processar as informações

financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissões. Os

sistemas de tecnologia da informação da Emissora podem ser vulneráveis a

interrupções. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha

significante nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo

falhas que impeçam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar

erros operacionais de controle de cada patrimônio separado produzindo um

impacto negativo nos negócios da Emissora e em suas operações e reputação de

seu negócio. Além disso, se não for capaz de impedir falhas de segurança, a

Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razão

da divulgação não-autorizada de informações confidenciais pertencentes a ela ou

aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgação

de informações sensíveis não públicas através de canais de mídia externos poderia

levar a uma perda de propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem

da marca.

Riscos relacionados aos prestadores de serviços da Emissora.

A Emissora conta com prestadores de serviços terceirizados para a realização de

atividades como auditoria, agente fiduciário, agência classificadora de risco, banco

escriturador, que fornecem serviços. Caso alguns destes prestadores de serviços

sofram processo de falência, sejam descredenciados, 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. 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 aos Patrimônios Separados. Ainda, as

atividades acima descritas são prestadas por quantidade restrita de prestadores de

serviço, o que pode prejudicar a contratação e prestação destes serviços no âmbito

da Emissão.

Riscos relacionados aos seus clientes.

Grande parte das suas receitas depende de um pequeno número de clientes, e a

perda desses clientes poderá afetar adversamente os seus resultados.
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Não será emitida manifestação por parte de auditores independentes no âmbito

da Oferta acerca das informações financeiras da Emissora.

No âmbito desta Emissão não será emitida manifestação escrita por parte de

auditores independentes acerca da consistência das informações financeiras da

Emissora constantes dos Prospectos e/ou no Formulário de Referência com as

demonstrações financeiras da Emissora incorporadas por referência ao Prospecto.

Consequentemente, no âmbito desta Oferta, não haverá qualquer manifestação de

auditores independentes sobre a consistência das informações financeiras da

Emissora constantes dos Prospectos.

Ausência de processo de diligência legal (due diligence) da Emissora e de seu

Formulário de Referência, bem como ausência de opinião legal sobre auditoria

legal (due diligence) da Emissora e de seu Formulário de Referência.

A Emissora e seu Formulário de Referência não foram objeto de auditoria legal para

fins desta Oferta, de modo que não há opinião legal sobre due diligence com

relação às obrigações e/ou contingências da Emissora e/ou às informações

constantes do Formulário de Referência da Emissora, incluindo, mas não se

limitando, a conformidade do Formulário de Referência da Emissora com os termos

da Instrução da CVM 480, e demais disposições legais, regulatórias e

autorregulatórias aplicáveis. Adicionalmente, não foi obtido parecer legal do

assessor jurídico da Oferta sobre a consistência das informações fornecidas no

prospecto e formulário de referência com aquelas analisadas durante o

procedimento de diligência legal na Emissora. Consequentemente, as informações

fornecidas no Formulário de Referência da Emissora e da Devedora constantes do

Prospecto e/ou do Formulário de Referência da Emissora e da Devedora podem

conter imprecisões que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de

decisão.

Medidas tomadas pelo Governo Federal para mitigar a inflação podem

aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro.

Historicamente, o Brasil teve altos índices de inflação. A inflação e as medidas do

Governo Federal para combatê-la, combinadas com a especulação de futuras

políticas de controle inflacionário, contribuíram para a incerteza econômica e

aumentaram 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.
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Caso o Brasil venha a vivenciar uma significativa inflação no futuro, é possível que a

Emissora não seja capaz de acompanhar estes efeitos de inflação.

Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países

de economia emergente, podem prejudicar a liquidez dos valores mobiliários

brasileiros.

O valor de mercado dos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias

brasileiras é influenciado pela percepção de risco do Brasil e de outras economias

emergentes e a deterioração dessa percepção poderá ter um efeito negativo na

economia nacional.

Acontecimentos adversos na economia e as condições de mercado em outros

países emergentes, especialmente da América Latina, poderão influenciar o

mercado em relação aos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias

brasileiras. Ainda que as condições econômicas nesses países possam diferir

consideravelmente das condições econômicas no Brasil, as reações dos investidores

aos acontecimentos nesses outros países podem ter um efeito adverso no valor de

mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros.

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros

países resultou, em geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na

redução de recursos externos investidos no Brasil. A crise financeira originada nos

Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenário recessivo em

escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de

forma negativa o mercado acionário e a economia do Brasil, tais como: oscilações

nas cotações de valores mobiliários de companhias abertas, falta de disponibilidade

de crédito, redução de gastos, desaceleração da economia, instabilidade cambial e

pressão inflacionária. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados poderá

afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma redução ou falta de liquidez

dos Certificados de Recebíveis Imobiliários ou de Recebíveis do Agronegócio.

Efeitos relacionados ao Setor de Securitização do Agronegócio.

Os certificados de recebíveis do agronegócio são de emissão exclusiva de

companhias securitizadoras criadas pela Lei 11.076 e consistem em títulos de crédito

nominativos, de livre negociação, vinculados a direitos creditórios originários de

negócios realizados entre produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros,

inclusive financiamentos ou empréstimos, relacionados com a produção,

comercialização, beneficiamento ou industrialização de produtos ou insumos

agropecuários ou de máquinas e implementos utilizados na atividade agropecuária.

Os certificados de recebíveis do agronegócio são representativos de promessa de
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pagamento em dinheiro e constituem título executivo extrajudicial.

A securitização de direitos creditórios do agronegócio é uma operação recente no

Brasil. A legislação foi editada em 2004, entretanto só houve um volume maior de

emissões de certificados de recebíveis do agronegócio nos últimos anos. Além

disso, a securitização é uma operação mais complexa do que outras emissões de

valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas de segregação dos riscos da

Emissora. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, ele ainda não

se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer situações em que ainda

não existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores, uma

vez que o Poder Judiciário poderá, ao analisar a Emissão e interpretar as normas

que regem o assunto, podem proferir decisões desfavoráveis aos interesses dos

Investidores.

Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização, o que pode acarretar

perdas por parte dos Investidores.

Toda arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico acerca da

securitização considera um conjunto de direitos e obrigações de parte a parte

estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por diretrizes a

legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de

tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro em relação às

estruturas de securitização, em situações adversas poderá haver perdas por parte

dos Titulares de Certificados de Recebíveis do Agronegócio em razão do dispêndio

de tempo e recursos para execução judicial desses direitos.

Efeitos da Concorrência no Mercado de Securitização.

O aumento da competição no mercado de securitização pode acarretar em

redução de margem nas receitas de securitização em contraposição a uma

manutenção do nível de custos fixos o que pode reduzir os lucros da Emissora.

Risco relacionados à regulação dos setores em que a Emissora atua.

Os rendimentos gerados por aplicação em Certificados de Recebíveis do

Agronegócio 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.

Tais benefícios podem ser restringidos ou extintos no futuro. Caso isso ocorra, a

demanda pela aquisição destes valores mobiliários pelos investidores poderá ser

reduzida o que poderá impactar negativamente à Emissora.
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A Devedora está sujeita a riscos associados ao não cumprimento da LGPD e

poderá ser afetada adversamente pela aplicação de multas e outros tipos de

sanções.

A Lei nº 13.709/2018, conforme alterada pela Lei nº 13.853/2019, denominada Lei Geral

de Proteção de Dados (“LGPD”) regula as práticas relacionadas ao tratamento de

dados pessoais no Brasil, por meio de sistema de regras que impacta todos os

setores da economia e prevê, dentre outras providências, os direitos dos titulares de

dados pessoais, hipóteses em que o tratamento de dados pessoais é permitido

(bases legais), obrigações e requisitos relativos a incidentes de segurança

informação, vazamentos de dados pessoais e a transferência de dados pessoais,

bem como estabelece sanções para o descumprimento de suas disposições.

Ainda, a LGPD autorizou a criação da Autoridade Nacional de Proteção de Dados

(“ANPD”), responsável por elaborar diretrizes e aplicar as sanções administrativas,

em caso de descumprimento da LGPD, que na data de elaboração deste

documento ainda não havia iniciado as atividades.

Ademais, necessário esclarecer que a LGPD entrou em vigor no dia 18 de setembro

de 2020 quanto a maior parte de suas disposições, exceto quanto às suas sanções

administrativas (art. 52, 53 e 54), cuja aplicabilidade somente será possível a partir do

dia 1º de agosto de 2021, nos termos da Lei nº 14.010/2020.

Todavia, neste cenário (anterior à vigência das sanções administrativas previstas na

LGPD), o descumprimento de quaisquer disposições previstas em tal normativa

tem como riscos: (i) a propositura de ações judiciais, individuais ou coletivas

pleiteando reparações de danos decorrentes de violações, baseadas não somente

na LGPD, mas, na legislação esparsa e setorial sobre proteção de dados ainda

vigente; e (ii) a aplicação das penalidades previstas no Código de Defesa do

Consumidor e Marco Civil da Internet por alguns órgãos de defesa do consumidor,

uma vez que estes já têm atuado neste sentido, antes mesmo da vigência da LGPD

e da completa estruturação da ANPD, especialmente em casos de incidentes de

segurança que resultem em acessos indevidos a dados pessoais.

Além disso, com a entrada em vigor das sanções administrativas da LGPD, caso a

Devedora não esteja em conformidade com a LGPD, estará sujeita às sanções, de

forma isolada ou cumulativa, de advertência, obrigação de divulgação de incidente,

bloqueio temporário e/ou eliminação de dados pessoais e multa de até 2% (dois por

cento) do faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu último

exercício, excluídos os tributos, até o montante global de R$50.000.000 (cinquenta

milhões de reais) por infração. Além disso, a Devedora pode ser responsabilizada por

danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados, devido ao não

cumprimento das obrigações estabelecidas pela LGPD.
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A Devedora pode ser alvo de aplicação de penalidades ou indenizações por falhas

na proteção dos dados pessoais e inadequação à legislação, poderão afetar

negativamente a reputação e os resultados da Devedora e, consequentemente, o

valor das suas ações, devido à quantidade e complexidade das novas obrigações

que foram introduzidas e incertezas quanto à interpretação da nova legislação pelas

autoridades governamentais.

As operações da Devedora dependem da reputação de sua marca, qualquer

dano à sua imagem e reputação podem produzir efeitos adversos em seus

resultados.

O sucesso da Devedora depende, entre outros fatores, de sua capacidade de manter

e aperfeiçoar a imagem e reputação da sua marca perante consumidores e

fornecedores. Manter uma marca forte é essencial. Eventos que prejudiquem de

modo relevante a marca da Devedora podem causar efeito negativo relevante sobre

seus negócios e situação financeira.

A marca da Devedora desempenha um papel relevante na manutenção do seu

crescimento e de sua posição competitiva. Consequentemente, os negócios da

Devedora e sua estratégia de crescimento dependem, em grande parte, da

reputação e reconhecimento de sua marca.

Além disso, a marca da Devedora e sua identidade corporativa podem sofrer

desgastes e depreciação perante o mercado consumidor na hipótese de ocorrências

ou eventos que impactem negativamente sua reputação e/ou imagem. A Devedora

também pode ser alvo de publicidade negativa em caso de ações inapropriadas de

seus fornecedores (e.g., violações de normas de segurança de produtos, normas

socioambientais, de trabalho ou uso de trabalho infantil ou trabalho em condições

análogas à de escravo, corrupção entre outras).

Qualquer dano à imagem e reputação da Devedora poderá resultar na redução do

volume das vendas e/ou da receita, impactando negativamente os seus resultados

operacionais e financeiros.
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