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Disclaimer

Este material de divulgacdo (“Material Publicitario”) € uma apresentagdo de informacdes gerais sobre a emissao e oferta de certificados de recebiveis do agronegécio em até 3 (trés) séries da 1972 (centésima nonagésima sétima) emissdo da Virgo Companhia de Securitizacédo (“Emissora”)
lastreados em Direitos Creditérios do Agronegdcio devidos pela Minerva S.A. (“Devedora”, “CRA” e “Oferta”, respectivamente), coordenada pela XP Investimento Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Coordenador Lider”), o Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI”), o BB —
Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”) e o0 BTG Pactual Investment Banking Ltda. (“‘BTG” e, em conjunto com o Coordenador Lider, o Bradesco BBI e o BB-BI, os “Coordenadores”), e ndo implica, por parte dos Coordenadores, em qualquer declaracdo ou garantia com relagdo as expectativas de
rendimentos futuros, a devolugéo do valor principal investido, e/ou ao julgamento sobre a qualidade da Oferta, da Emissora, da Devedora ou dos titulos objeto deste Material Publicitario e ndo deve ser interpretado como uma solicitagéo, ordem ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores
mobiliarios e ndo deve ser tratado como uma recomendacéo de investimento nos CRA.

Este material apresenta informag6es resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim como sua verséo definitiva, quando disponivel (“Prospecto Definitivo”, em conjunto com o Prospecto
Preliminar doravante denominados “Prospectos”), em especial a se¢do “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informacdes contidas nos Prospectos, que conterdo informacdes
detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroecondmicos e aos setores do agronegoécio e aos CRA. Os Prospectos poderdo ser obtidos junto a Emissora, aos Coordenadores, a Comissao de Valores Mobiliarios (‘CVM”) e a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcéo (“B3”).

As informagdes contidas neste Material Publicitario estdo sujeitas a alteragdes sem qualquer aviso prévio.

Os CRA serdo distribuidos exclusivamente (a) a Investidores Profissionais, aqueles assim definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021 (“Resolugdo CVM 30”), quais sejam: (i) instituicGes financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;
(i) companhias seguradoras e sociedades de capitalizagao; (iii) entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar; (iv) pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e que, adicionalmente, atestem por
escrito sua condicédo de investidor profissional mediante termo préprio, de acordo com o Anexo A da Resolugdo CVM 30; (v) fundos de investimento; (vi) clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por administrador de carteira de valores mobiliarios autorizado pela CVM; (vii)
assessores de investimento, administradores de carteira de valores mobiliarios, analistas de valores mobiliarios e consultores de valores mobiliarios autorizados pela CVM, em relagdo a seus recursos proprios; (viii) investidores nao residentes; e (ix) fundos patrimoniais (“Investidores Profissionais”); e
(b) Investidores Qualificados, aqueles assim definidos no artigo 12 da Resolugdo CVM 30, quais sejam: (i) Investidores Profissionais; (ii) pessoas naturais ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) e que, adicionalmente, atestem por
escrito sua condi¢ao de investidor qualificado mediante termo préprio, de acordo com o Anexo B da Resolugao CVM 30; (iii) as pessoas naturais que tenham sido aprovadas em exames de qualificagdo técnica ou possuam certificagfes aprovadas pela CVM como requisitos para o registro de
assessores de investimento, administradores de carteira, analistas de valores mobiliarios e consultores de valores mobiliarios, em relagdo a seus recursos proprios; e (iv) clubes de investimento, desde que tenham a carteira gerida por um ou mais cotistas, que sejam investidores qualificados
(“Investidores Qualificados” e, em conjunto com os Investidores Profissionais, os “Investidores”). Os regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municipios sao considerados investidores profissionais ou investidores qualificados apenas se
reconhecidos como tais conforme regulamentagéo especifica do 6rgdo de governo competente na esfera federal.

OS CRA SERAO DISTRIBUIDOS EXCLUSIVAMENTE AOS INVESTIDORES PROFISSIONAIS E AOS INVESTIDORES QUALIFICADOS, NOS TERMOS DO ARTIGO 26, INCISO VIiI, ALINEA (B), DA RESOLUGAO CVM 160. O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE
DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DOS CRA, DA EMISSORA, DA DEVEDORA E DAS DEMAIS INSTITUIGOES PRESTADORAS DE SERVIGCOS NO AMBITO DA OFERTA E DA EMISSAO.

OS CRA ESTAO SUJEITOS A RESTRIGOES DE NEGOCIAGAO E SOMENTE PODERAO (I) SER NEGOCIADOS NO MERCADO SECUNDARIO ENTRE OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS E OS INVESTIDORES QUALIFICADOS; E (Il) SER OBJETO DE REVENDA DESTINADA AO
PUBLICO INVESTIDOR EM GERAL APOS DECORRIDOS 6 (SEIS) MESES DA DATA DE ENCERRAMENTO DA OFERTA, NOS TERMOS DO INCISO Il DO ARTIGO 86 DA RESOLUGAO CVM 160.

A rentabilidade alvo ndo representa e nem deve ser considerada como promessa ou garantia de rentabilidade.

Informag@es detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negdcios e operacdes podem ser encontrados no Formulério de Referéncia que se encontra disponivel para consulta no site da CVM, www.cvm.gov.br (neste website acessar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM sobre e
dados enviados a CVM”, clicar em “Companhias”, clicar em “Informagdes Periddicas e Eventuais de Companhias”, clicar em “Informagdes Periddicas e Eventuais Enviadas a CVM”, buscar “Virgo Companhia de Securitizagdo” no campo disponivel. Em seguida acessar “Virgo Companhia de
Securitizagdo”, e posteriormente no campo “categoria” selecionar “Formulario de Referéncia”).

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que devem ser observados pelos potenciais investidores, incluindo fatores como liquidez, crédito, mercado, regulamentagéo especifica, entre outros. Antes de tomar uma decisdo de investimento nos CRA, os potenciais investidores devem
considerar, cuidadosamente, & luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informacdes disponiveis neste Material Publicitario, e avaliar a se¢do de “Fatores de Risco”, indicado no Prospecto, para ciéncia de certos fatores que devem ser considerados em rela¢éo a
subscricdo e integralizacdo dos CRA, e as informacdes que entendam ser necessarias sobre a Emissora e sobre a Devedora. Ha potencial para o lucro assim como possibilidade de perda, inclusive total. Frequentemente, ha diferengas entre o desempenho hipotético e o desempenho real obtido.
Resultados hipotéticos de desempenho tém muitas limitag6es que Ihes séo inerentes.

Este Material de Divulgacéo néo pretende ser a Unica base sobre a qual uma decisdo ou determinacdo com relagao a viabilidade de qualquer operagao aqui contemplada deve ser feita. A decisdo de investimento dos potenciais Investidores nos valores mobiliarios é de sua exclusiva responsabilidade.
A decisdo de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagéo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que 0s potenciais investidores avaliem, juntamente com sua propria consultoria financeira e juridica,
até a extensdo que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Referéncia da Emissora, o Formulario de Referéncia da Devedora, do Prospecto Preliminar e do Termo de
Securitizag¢éo pelo potencial investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente Material Publicitario ndo constitui oferta e/ou recomendagéo e/ou solicitagdo e/ou ordem para subscricdo ou compra de quaisquer valores mobiliarios. As informagdes nele contidas ndo devem ser utilizadas como base para a decisdo de investimento em valores mobiliarios. Recomenda-se
que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisao relativa a aquisi¢cdo dos valores mobiliarios relativos a Oferta, as informagdes contidas no Prospecto Preliminar e no Termo de Securitizagdo, seus proprios objetivos de investimento e seus préprios consultores e assessores antes
da tomada de decisdo de investimento. Os termos iniciados em letras mailsculas, estejam no singular ou plural, que ndo se encontrem especificamente definidos neste material serdo aqueles adotados no Prospecto Preliminar.

O agente fiduciario e representante dos titulares dos CRA no ambito da Emisséo sera a Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Agente Fiduciario”). O Agente Fiduciario atua como agente fiduciario em outras emissées da Emissora, conforme indicadas no Termo de Securitizagdo da
Emissao (“Termo de Securitizagao”).

Este material tem carater meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia 0 Prospecto Preliminar (assim como sua verséo definitiva, quando disponivel), em especial a se¢ao “Fatores de Risco”, disponivel nos seguintes enderecos e
paginas da rede mundial de computadores:

Emissora - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.virgo.inc (neste website, acessar “Regulatério”, acesse a pagina de “Emissdes”, buscar por “CRA CORP Minerva VII” no campo de busca, localizar “Prospecto Preliminar” e clicar em “Download”).
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Coordenador Lider - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.xpi.com.br (neste website acessar clicar em “Produtos e Servigos”, em seguida em “Oferta Publica”, na secéo “Ofertas em Andamento”, clicar em “CRA Minerva - Oferta Publica da 1972 Emissédo da Virgo Companhia de
Securitizagéo, Lastreados em Direitos Creditérios do Agronegécio devidos pela Minerva S.A.” e entéo escolher “Prospecto Preliminar”).

Bradesco BBI - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: http://www.bradescobbi.com.br (neste website, clicar em “Ofertas Publicas”, depois selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida identificar “CRA Minerva 2024” e entao, clicar em “Prospecto Preliminar”).

BB-BI - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: https://www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, na secdo de “Ofertas em andamento”, clicar em “CRA Minerva”, depois clicar em “Prospecto Preliminar”).

BTG Pactual - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website clicar em “Mercado de Capitais”, e na sequéncia, “2024”, e em sequida identificar “CRA Minerva - Oferta Publica de Distribuicdo em 3 (Trés) Séries de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio da Virgo Companhia De Securitizagéo” e entéo, clicar em “Prospecto Preliminar”).

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM) e B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO - Website: www.gov.br/cvm (neste website, acessar em “Assuntos”, apés “Regulados”, depois clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados & CVM”, acessar “Companhias’, clicar em “Informagdes de
CRI e CRA (Fundos.NET)”, clicar em “Exibir Filtros”, no campo “Tipo de Certificado” selecionar “CRA”, no campo “Securitizadora” selecionar “Virgo Companhia de Securitizagdo”, no campo “Nome do Certificado” selecionar “CRA CORP Minerva VII”, no campo “Categoria” selecionar “Documentos de
Oferta de Distribuicdo Publica”, no campo “Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuicdo Publica”, no campo “Data de Referéncia” colocar “Ultima data de referéncia”, e deixar os campos “Periodo de Entrega De” e “Periodo de Entrega Até” em branco, depois, clicar em “Filtrar’ e, em seguida, em
“Visualizar o Documento” na coluna “Agdes”).

Informag@es adicionais sobre os Participantes Especiais (conforme definido no Prospecto Preliminar) podem ser obtidas nas dependéncias dos Participantes Especiais credenciadas junto a B3 para participar da Oferta, bem como na pagina da rede mundial de computadores da B3 (www.b3.com.br).

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situac@es financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este material ndo tem a intengdo de fornecer bases de avaliagdo para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser
considerado uma recomendagao e/ou solicitagdo de subscri¢éo e integralizagdo dos CRA. Este material informativo ndo contém todas as informagdes que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisdo de investimento nos CRA, sendo recomendada a leitura cuidadosa do
Prospecto Preliminar, do Termo de Securitizagéo e do Formulario de Referéncia da Emissora e da Devedora pelo potencial investidor.

Embora as informagdes constantes neste Material Publicitario tenham sido obtidas de fontes idéneas e confiaveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da Oferta sejam baseadas em convic¢des e expectativas razoaveis, nao ha garantia de que o desempenho futuro seja consistente com
essas perspectivas.

PARA TODOS OS EFEITOS, O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, E OS DEMAIS DOCUMENTOS PUBLICOS DIVULGADOS PELA EMISSORA E PELA DEVEDORA, SAO INCORPORADOS POR REFERENCIA E NAO FAZEM PARTE DA OFERTA E,
PORTANTO, NAO FORAM REVISADOS, SOB QUALQUER ASPECTO, PELOS COORDENADORES DA OFERTA E PELOS ASSESSORES LEGAIS DA DEVEDORA E/OU DOS COORDENADORES DA OFERTA.

ESTE MATERIAL INFORMATIVO E DE USO EXCLUSIVO DE SEU DESTINATARIO E NAO DEVE SER REPRODUZIDO, DISTRIBUIDO, PUBLICADO, TRANSMITIDO OU DIVULGADO A QUAISQUER TERCEIROS (NO TODO OU EM PARTE), SENDO QUE A DIVULGAGAO DOS TERMOS E
CONDICOES DA OFERTA OU DE QUALQUER INFORMAGAO A ELA RELACIONADA AS QUAIS O INVESTIDOR TENHA ACESSO ESTA SUJEITA AOS LIMITES E RESTRIGOES ESTABELECIDOS NA RESOLUGAO CVM 160. ADICIONALMENTE, ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO
SE DESTINA A UTILIZAGAO EM VEICULOS PUBLICOS DE COMUNICAGAO, TAIS COMO: JORNAIS, REVISTAS, RADIO, TELEVISAO, PAGINAS ABERTAS NA INTERNET OU EM ESTABELECIMENTOS ABERTOS AO PUBLICO.

A ENTREGA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO A QUALQUER PESSOA QUE NAO O SEU DESTINATARIO OU QUAISQUER PESSOAS CONTRATADAS PARA AUXILIAR O DESTINATARIO E PROIBIDA, E QUALQUER DIVULGAGAO DE SEU CONTEUDO SEM AUTORIZAGAO PREVIA
DOS COORDENADORES E PROIBIDA. CADA INVESTIDOR QUE RECEBER ESTE MATERIAL DE DIVULGAGAO CONCORDA COM OS TERMOS ACIMA E CONCORDA EM NAO PRODUZIR COPIAS, SEJAM FISICAS OU ELETRONICAS, DESTE MATERIAL PUBLICITARIO, NO TODO OU
EM PARTE.

AS INFORMACOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL INFORMATIVO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E CONDICOES DOS CRA, OS QUAIS ESTAO DETALHADAMENTE DESCRITOS NO PROSPECTO PRELIMINAR E NOS DOCUMENTOS DA OFERTA.

O INVESTIMENTO NOS CRA DE QUE TRATA ESTE MATERIAL DE DIVULGAGAO APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR, PODENDO RESULTAR EM PERDAS SIGNIFICATIVAS AO INVESTIDOR. NAO HA GARANTIA DE ELIMINAGAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O
INVESTIDOR.

ESTE MATERIAL INFORMATIVO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS DA OFERTA, INCLUSIVE DO PROSPECTO PRELIMINAR. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE OS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE
INVESTIMENTO, EM ESPECIAL OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NO PROSPECTO PRELIMINAR.

0OS COORDENADORES NAO SE RESPONSABILIZAM POR QUALQUER INFORMAGAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA, PELA DEVEDORA OU OUTRAS INFORMAGOES PUBLICAS SOBRE A EMISSORA, A DEVEDORA QUE OS INVESTIDORES POSSAM

UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

O PROCESSO DE AUDITORIA LEGAL, BEM COMO A NEGOCIAGCAO DOS ADITAMENTOS AO TERMO DE SECURITIZACAO E AOS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA, AINDA ESTAO EM ANDAMENTO, DE FORMA QUE A DESCRICAO DOS “FATORES DE RISCO” E DE
DETERMINADOS TERMOS E CONDIGOES DA OFERTA CONSTANTES DESTE MATERIAL DE DIVULGAGAO E DO TERMO DE SECURITIZAGAO PODEM SOFRER ALTERAGOES.

“MATERIAL CONFIDENCIAL | ESTE MATERIAL DE DIVULGAGAO E DE USO EXCLUSIVO DOS SEUS DESTINATARIOS E NAO DEVE SER REPRODUZIDO OU DIVULGADO A QUALQUER TERCEIROS. LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO PRELIMINAR E O TERMO DE
SECURITIZAGAO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” DO PROSPECTO PRELIMINAR. EXISTEM RESTRIGOES QUE SE APLICAM A REVENDA DOS CRA, CONFORME DESCRITAS NO PROSPECTO.”
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Momento positivo para players de carne
bovina na América do Sul

PERSPECTIVAS POSITIVAS TANTO NA DEMANDA QUANTO NA OFERTA VANTAGENS NATURAIS DA CRIACAO DE GADO NA AMERICA DO SUL

® Do lado da oferta, a América do Sul enfrenta o lado positivo do ciclo do gado, com o aumento da e Mais de 90% é criado a pasto

disponibilidade animal, levando a pregos mais baixos do gado - . _ o _
® Estrutura de custo competitiva; baixa dependéncia de graos; proibicdo de horménios

® A queda continua dos precos reforca a maior disponibilidade de bovinos prontos para o abate

impulsionada pela inversao do ciclo do gado e Condigdes climaticas amenas e rico em recursos naturais (terra, agua, pasto)
® Espera-se que a demanda, no lado das exportagbes, aumente em funcéo de: (i) reabertura da ® Abundancia de méo de obra
China; (ii) aumento da demanda no mundo emergente; (iii) choque de oferta de carne bovina Vigilancia da sadde animal confiavel sendo constantemente aprimorada

nos EUA

Matriz de produgédo sustentavel

Crescimento do consumo global de carne bovina (2020 vs. 2000)

72,0%
- 8,0% 5,0% 2,0% 1,0% PRECO MEDIO DO GADO E DESCONTO PARA OS EUA - USD/KG
_— —_— PREGCO MEDIO (MAR/22 — FEV/23
(5,0%) (13,0%) (26,0%) & Uit /23)
Asia Oriente Médio Africa Américas (ex. Ameéricado Unido Oceania CEl 100%
Ameérica do Norte Europeia
Norte)

Evolugao da classe média global (mm de pessoas)

4.884 . o P
Oriente Médio e Norte da Africa

m Africa Subsaariana
m Asia
América do Sul e Central
m Europa
® América do Norte

2009 2020 2030E

Fonte: Companhia
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...que deve favorecer tanto o aumento da demanda da China quanto uma perspectiva

negativa para os mercados dos EUA

0 Visdo geral do mercado de carne bovina da Asia

Pregos da carne bovina

® Crescimento de +400% desde 2000

® Crescimento da renda + urbanizacéo + ocidentalizacdo de héabitos
® Grande demanda por carne bovina

América do Sul

® Posicionado de forma exclusiva para se beneficiar da crescente demanda
Capacidades para melhorar o rebanho bovino e o suprimento de carne bovina
Competitividade de custos na producéo de carne bovina

Relagbes comerciais com a China: sem barreiras comerciais

Oportunidade estratégica: consolidar-se como fornecedor de carne de longo prazo
para China

CHINA OFERECE OPORTUNIDADE PARA PRODUTORES DE CARNE

Grande aceitagcdo da carne

. Recentes habilitagdes de
bovina no gosto e na cultura

novas plantas brasileiras

chinesa Perspectiva
positiva para
Baixo consumo per capita
de carne bovina Mudanca na tributacdo aumentar a
brasileira sobre exportacéo de exposicao a
carne bovina pode melhorar China

Precos domésticos altos e margens de frigorificos

crescentes

Fonte: USDA, TDM e GACC. Notas: (1) tec = toneladas equivalente de carcaga

‘b

Visao geral do mercado de carne bovina dos EUA

Reversao do ciclo bovino americano:
® Menor disponibilidade de animais
® USDA projeta queda de ~3% (2023/24E) na producado doméstica
® Reducéo do excedente das exportacoes
® Aumento do custo de producédo de proteina animal:
® \/olatilidade dos precos dos graos (animais confinados)
® Inflacdo de alimentos

Aumento da competitividade da carne bovina sul-americana:
® Maior acesso ao mercado norte-americano
® Maximizacao do market share no mercado global de proteina de carne bovina

(‘000 tec?) 2020 2021 2022 2023 2024E A 2023-24
Producao 12.389 12.734 12.895 12.287 11.900 -3,15%
Importacao 1.515 1.518 1.532 1.682 1.710 1,66%
Exportacao 1.338 1.561 1.607 1.367 1.263 -7,61%

Liquido (447)
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Visao Geral do Setor - 3723

Rebanho bovino sul-americano

(MILHOES DE CABECAS)

América do Sul

EXPORTACAO DE CARNE BOVINA IN NATURA E
PARTICIPACAO

(‘000 TEC'E ‘%’ ) 20% 20% 40%

34%

2019 2020 2021 2022 2023 2024E

Abertura de novos mercados

2019 2020 2021 2022 2023 2024E L. o @
Abertura da Indonésia para a carne brasileira
DESTAQUES Abertura de Estados Unidos para a carne argentina e paraguaia @
hl ﬂ, Abertura do mercado japonés para a carne uruguaia @
OO l|i§ :;i Lﬂﬂ ‘ 0 | : | | Reabertura dos Estados Unidos para a carne brasileira @
Aumento de Melhores Maior Regido mais apta  Melhora gradual Abertura da China para a carne colombiana @
participacdo nas numeros de crescimento de a atendera da eficiéncia do
exportagoes crescimentodo  volume e receita  crescente rebanho na Am. Abertura do México para a carne brasileira e argentina @
mundiais rebanho de exportagdes demanda Do Sul
mundial

Inflagdao de alimentos e competitividade na América do Sul

América do Sul: ~40% da exportagao global de carne bovina

Maior competitividade: abertura de novos mercados e ganho de market

share
Fonte: USDA. Notas: (1) tec = toneladas equivalente de carcaga
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Exportadores Globais de Carne Bovina - 3T23
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O Brasil esta entre os paises com maior crescimento nas exportagoes de carne bovina entre 2012 e 2024, com potencial para aumentar ainda mais as exportag¢oes devido

a sua recente habilitagdo para China, Indonésia e México

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO’
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minerva
foods

Visao Geral da
Companhia

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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Track Record de Sucesso 3T23 . Jo

Lancamento do

Programa Renove e Aquisicéo da
My Carbon. Iniciativas Breeders and
CVC (Shopper e Packers Uruguay
2008 Traive) (“BPU Meat”),
o 2019 Aquisicdo de 2 plantas investimento de
i’:\?:s'fi'r?eenst - 3V - Operactes de na Australia (ovinos) aproximadamente
i 2015 US$40 milhdes
totalizando distribuicdo da carne
aproximadamente R$ Aquisicao da Red bovina na China
350 mm,; 2012 Carnica Meatpacker 2022
Aquisigéo da na Colombia Aquisicdo de duas
Aquisicao de 70% do Frgsggelrjcaino 2020 novas plantas
1992 capital social do Aquisi¢ao da Vijagual especializadas em
Agquisicdo da primeira frigorifico Friasa no 2017 na Coldmbia e ovinos na Australia,
instalacéo de abate e Paraguai Aqulsicio da JBS primeiro investimento aumentando a
constituicdo e 2014 qM ¢ na Clara Foods capaudgageGde abate
x ; ercosur no ara 19.216 no pais
formacgéo da Minerva Aquisigép da}_ ST (EUA) p p
2011 Carrasco Frlgo.rmco Argentina,
Aquisicdo do no Urugual aumentando a
2007 Frigorifico Pul no capacidade em 52% -
Uruguai 26,4 mil cabecas/dia

IPO e emissao de

1957 Bond totalizando
Familia Vilela de US$ 500 mm
Queiroz inicia seus
negoécios no

segmento de
agronegocio e
logistica

UDM3T23

Cabegas Abatidas (000’s) ** d 3.651

Receita Bruta (RS milhdes) 29.460

Adj. EBITDA (RS milhges) ; . 2.564

Fonte: Companhia. Notas: * Nimeros de 2012 proforma com Frigomerc ** Cabecas de Gado | 9M23 2.795 cabecas de ovinos
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A Minerva tem expandido de forma consistente sua presenga @ piantss deprocessamento Q) plantas de avate

geografica ao longo dos anos
2008 2015 2023

ﬂ Colombia

Paraguai

&
Paraguai ,@
%‘.

&
@) Uruguay

Chile

o O
© o
Australia
17 plantas de abate 30 unidades Industriais

7 plantas de abate 1 planta de processamento 3 plantas de processamento

Fonte: Compahia.
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Atual Distribuicao geografica da Minerva — 3T23

Colémbia CRESCIMENTO DA CAPACIDADE DE ABATE (CARNE BOVINA)

29.350 29 540 30.740

26.380 26.380 25 480 26.180

Brasil

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Numero de U”_'dades Cabecas/Dia % do Total
Industriais
Brasil 10 12.237 39,8%
Paraguai 5 8.025 26,1%
Chile
Argentina 5 5.228 17,0%
Argentina _
Uruguai 4 3.700 12,0%
Colémbia 2 1.550 5,1%
plantas de processamento Total 26 30.740 100,0%
@ plantas de abate .
Austrélia 4 19.216

Australia

Fonte: Fontes: Minerva, Secex, Penta-transaction, OCIT, INDEC/ICA e Legiscomex
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O crescente acesso da Minerva ao mercado internacional 3723

REPRESENTATIVIDADE DO TRACK RECORD DA MINERVA

Com a presenca atual, a Minerva
consegue acessar quase todos os

mercados

® 0

MATERIAL PUBLICITARIO

3
E
)

e
KL

® O (7

3
E
)

Principais Importadores de Carne Total

Penetrac&o atual da Minerva

% de Importacéo Global

Country e oo BR PA UR AR co
China 33000 vV v v V]
USA 1547% Vv v v v

Jap&o 7,75% v

UE + UK 7,60% v v v v

Coreia do Sul 5,86% v

Chile 3,44% v v v v v
Malasia 281% vV

Egito 25206 V' v v v
Filipinas 25206 V' v

Canada 211% v v v

Russia 2,08% v v v v v
Taiwan 2,00% v

Arébia Saudita 1,76% vV v v v
México 1,74% v v v

Hong Kong 1,11% v v v v v

Outros

7,32%
100,00%

2015

M. Pais foi habilitado e aguarda as autorizagfes para que as plantas comecem a exportar.

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA

2017

2022

Fonte: Companhia e USDA. Notas: (1) Corresponde a milhdes de toneladas combinando carne bovina fresca, congelada e refrigerada a partir de 2021;

ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO’
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Solida participacao das exportacoes dentro da area de atuacao geografica — 3T23

#1
& 4 Colédmbia

g
s =y

Ameérica do Sul corresponde a ~“40% das exportagoes
globais de carne bovina in natura

H#2
@ Brasil

< Paraguai "
#1 » = @ %
—_ Argentina 5 Uruguai

Maior exportador na

América do Sul ~20%
de Market Share!)

/ y
¥ Y
I’ I \

{ v

S\ /L

NDEC/ICA e Legiscomex. Notas: (1) Market share no 3T23 14
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Escritorios internacionais nos cinco continentes

Foco em mercados emergentes e de nicho

DESTAQUES
® Foco primério: mercados emergentes (+100 paises)
® Mercados de nicho: carne organica para EUA e Europa

® Cortes especiais (incluindo Kosher e Halal) para Oriente Médio, Russia e outros
mercados

® 16 escritorios internacionais (Américas, Europa, Oriente Médio, Africa, Oceania e Asia)

® Vendas através de trés canais distintos: Industria | Food Service | Varejo

COMPOSICAO DAS EXPORTACOES CONSOLIDADAS

(% das receitas de exportacao)

Ug Africa UE Africa

Africa
6% 4% % A% UE 3% -
NAFTA Oriente 6% Asia
7% Médio ] 26%
8% Oce%nla
Asia 10%
Oriente 38% .
Médio NAFTA ﬁgc';‘
10% 37231 8% UDM 37231 ‘ |
Oriente
Médio
17%
CEl
CEl 10%
13%
Ameéricas Américas NAFTA
22% CHINA:30% 17% CHINA:35% 38%
Fonte: Companhia. Notas: (1) Operacdes na América do Sul; (2) Operacdes na Australia 15
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Oportunidades de inovacgao e joint venture 3723

ANALISES AVANCADAS VANTAGENS
Responsavel pelo desenvolvimento e gerenciamento de dados estatisticos e _ o _ o _ o
ferramentas de inteligéncia artificial para auxiliar no processo de tomada de 1 Parceria Estratégica: para acessar novos canais de distribuicéo e clientes (industria, food

decisdo (aplicando I.A para nosso préprio Data Lake): service, varejo, etc)

2 Aumentar a capilaridade e expandir a presenca em mercados estratégicos, avancando
o= ¥ A e na cadeia de valor da carne bovina
Melhorar nossa inteligéncia de mercado e conhecimento do comportamento do cliente

4 Oportunidades de branding no futuro

Beef Desk Precificacdo  Sele¢do de carnes Crédito

CANAL DE DISTRIBUIGCAO EFICIENTE

Cadeia de distribuicdo das exportagdes antes da JV

Embarque s ™ o > Distribuidor N

de Carne BOVina - /

Cliente 1?& e »  Consumidor Final PPﬁ
Cadeia de distribui¢do das exportagdes apos a JV

Embarque & Cliente / Consumidor
de Carne Bovina - " [@] Final
N i PR

E-COMMERCE E MARKETPLACE

EEEQ ==

DIRETRIZES ESTRATEGICAS

Analisar a cadeia de valor da Minerva, principalmente para os gargalos, que &
aonde existem mais oportunidades, com o objetivo de resolver problemas,
mudar processos e destravar valor!

Aumentar a produtividade de forma sustentavel, minimizando os impactos
ambientais, econdmicos e sociais

Fonte: Companhia
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Compromisso da Minerva Foods com a sustentabilidade

Aliamos rentabilidade e sustentabilidade reconhecendo sua interdependéncia.
Estamos comprometidos com o combate as mudancas climaticas e ao desmatamento ilegal, guiados pela ciéncia e em parceria com as principais instituicfes de pesquisa da América do Sul.

2025 2030 2035

Proximos passos Escala Emissao zero
100% DOS FORNECEDORES DIRETOS COM em toda a cadeia de
MONITORAMENTO GEOGRAFICO: abastecimento da América do Sul.
Uruguai (2025) Programa de monitoramento das fazendas
Outros paises (2030) fornecedoras indiretas
gado no

programa de baixa emissao de carbono, o

Programa de monitoramento das fazendas fornecedoras Renove.

indiretas na Amazoénia em 2021 (concluido).

alinhada & Década de Restauracéo de
Ecossistemas das Nagdes Unidas. Emiss&es zero em

Balanco de carbono em fazendas com resultados escopos 1,2 e 3

preliminares em 2021: Reducéo da intensidade de emissdes

Investimento em tecnologias para

Fonte: Companhia

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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Operagoes Recentes

Target: Localizacao: .
& ¢ Acordo de negociacgao
® Ativos selecionados da: SN\ e mm A : I
@ %= ® O valor total da aquisi¢do equivale a R$ 7,5 bilhdes, a serem pagos
Brasil Uruguai conforme abaixo:

® RS$ 6,0 bilhdes no fechamento da transacgao

@ . ® R$ 1,5 bilhdo na assinatura, ja pagos com dinheiro em caixa
Marfrig . g

South America

Argentina Chile
Cronograma estimado / etapas parao fechamento
A transacao esta sujeita a aprovacao das autoridades antitrust aplicaveis
Perfil: Operacional: Assinatura
o 16 p|antas de abate e CapaCidade de abate O
28/08/2023 i
desossa (carne bovina + Closmg
cordeiro) (Brasil, Argentina e Chile)
® 1 centro de distribuicio 1 9,4 mi I cabecas/dia O

Closing (Uruguai)

O

Fonte: Companhia

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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Racional das operacoes

Criacao do em

eficiéncia da carne bovina na
América Latina

® A combinacdo entre os ativos da
Minerva + Target criara o 1° player de
carne bovina in natura da regiao.

Oportunidade da Minerva de
reforgar sua liderang¢a no
mercado de carne bovina da
América Latina

® Oportunidade de aumentar
significativamente a producao e as
receitas, além de diversificar sua presenca
na fabrica

® Expandir a exposi¢cao aos principais
mercados premium em todo o mundo

Fonte: Companhia

Sinergias operacionais e
comerciais

® Economias de escala, alavancando em distribuicéo
combinada e as melhores praticas:

® G&A e Sinergias Comerciais (especialmente
exportacdes) levando a uma potencial expansao
de margem EBITDA

® Melhorar a eficiéncia com a captura de insumos
(diversificagéo e capilaridade) e sinergias logisticas
(carga fracionada e frete)

® Expandir e melhorar a distribuicdo de produtos

® Oportunidade de aumentar o poder de venda
globalmente

Buscando se tornar o exportador de carne

bovina n°1 na América Latina, e um dos
maiores do mundo

® Oportunidade de maximizar a eficiéncia comercial para o
mercado internacional

19

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA

ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO

Visao geral dos ativos adquiridos

Capacidade de abate do Brasil

*

& Licenca de exportag&o

10,1 mil
MINEIROS - GO =  ALEGRETE-RS =

Abate e desossa Abate e desossa

BATAGUASSU — MS TANGARA DA SERRA — MT
Abate e desossa Abate e desossa

PIRENOPOLIS — GO

Abate e desossa
Ndo operacional

BAGE — RS
Abate e desossa

TUCUMA - PA

Abate e desossa
Ndo operacional

Capacidade de abate do Uruguai
2,1 mil

PONTES E LACERDA — MT
Abate e desossa

PORTO MURTINHO - MS

Abate e desossa
Ndo operacional

CHUPINGUAIA - RO
Abate e desossa

SAO GABRIEL - RS ITUPEVA - SP

Abate e desossa * Centro de Distribuicio SALTO
(:’ Abate e desossa ‘:~-.45'
Capacidade de abate do Chile : ,
6 : | ‘ Capacidade de abate da Argentina
mi
’ 750

VILLA MERCEDES I
Abate e desossa *

@ 16 novas plantas!? Q Atuais plantas de abate @ Atuais plantas de processamento

Fonte: Companhia. Obs.: Capacidade é medida em cabecas/dia; (1) Inclui plantas operacionais e ndo operacionais, € ndo considera o centro de distribuicdo adquirido, localizado em ltupeva/SP.

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA

PATAGONIA

Abate e desossa de cordeiros

B
|H'

ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO’

SAN JOSE S COLONIA i
Abate e desossa g Abate e desossa &

20
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EStu d (0] d e Ca SO: CAPACIDADE DE ABATE (CABECAS/DIA)

Acordo de

JBS Mercosul (2017) 17.330 ekl @ L
T N I

Visao geral da aquisicao 2016 2017
® Preco de aquisi¢do: US$300 milhdes RECEITA LIQUIDA E CRESCIMENTO (RS MILHOES, %)
45,4% 50
® Capacidade adicionada: 9 mil unidades/dia (+52%) : FE
® 9 plantas de carne bovina 9 649 14.034 16.215
® 1 centro de distribuicéo _ I 0 U USSR I
® 2 fabricas de processamento de alimentos el 2017
® 3 paises (Argentina, Paraguai, Uruguai) ADJ. EBITDA E MARGEM (RS MILHOES, %)
~ = =l
989 1.266
Sinergias previstas I
Argentina 2016 2017
e Primeiro passo em um dos mais importantes mercados frigorificos ; ;
e Acesso a mercados premium com sinergias operacionais e comerciais DIVIDA LIQUIDA / ADJ. EBITDA (X)
Paraguai 4,6x
e Consolidacdo como o player mais relevante da regido 3,4x ’ 2 8x 1
e Sinergias relevantes esperadas em logistica, marketing e suprimentos _
Uruguai 2016 2017 2018 2019

e Sinergias relevantes esperadas em logistica, marketing e suprimentos

e Consolidacao do acesso aos mercados premium . . ) "
A Minerva tem um histérico comprovado na integracao de um grande poo/

de ativos entre paises e na extracao de valor

Fonte: Companhia. Notas: (1) Considerando o recurso liquido da oferta publica priméria de agdes, no valor de R$ 999,6 milhdes,
concluida em janeiro/2020.

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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Varias sinergias a serem captadas com a aquisicao

Os precos da Minerva séo,

em média, 41,4%
superiores aos da Marfrig

EVOLUGAO DA RECEITA LIQUIDA / VOLUME PRODUZIDO DA MINERVA E DA MARFRIG NA AMERICA DO SUL (R$/KG)
-O—Minerva -O—Marfrig South America 1

25,3 ‘ Ameérica do Sul
23,2 23,2 . y
’ —0\2(1),2
17,4
14,7 14,4
12,9
2020 2021 2022 1Q23 2Q23 3Q23

DETALHAMENTO DAS DESPESAS DA MINERVA (%)

W Despesas com vendas B SG&A mQutros SG&A como % da receita liquida

(2,4%)

(1,4%)

31,0% 37,5%

2020 2021 2022 1Q23 2Q23 3Q23

Fonte: Companhia. Notas: (1) Calculado com base em todas as operagdes da Marfrig América do Sul, com base em informagdes divulgadas publicamente

A capacidade de distribuicdo da Minerva,
a capilaridade nacional diferenciada e o
acesso aos principais mercados
externos permitiram a empresa praticar
precos superiores

A transacao deve permitir gue a empresa
pratique precos substancialmente mais
altos no volume adquirido

As despesas de G&A representam uma
parcela significativa das receitas da
empresa de carne bovina e a estrutura de
compra de ativos da transacao permitira
que a Minerva realize sinergias
substanciais de G&A

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO’



MATERIAL PUBLICITARIO

Minerva Foods: Player premium de carne bovina
na Ameérica do Sul

DESTAQUES FINANCEIROS E OPERACIONAIS CONSOLIDADOS DA MINERVA

Unidade 2021 2022 3T23 UDM
Adj. EBITDA R$mm 2.413 2.838 2.564 Os resultados financeiros da Minerva
Fluxo de Caixa R$mm 1.014 1.048* 1.196* provém quase que exclusivamente
Alavancagem X 2,4X 2,2X 2,8X das operag.ées de carne

bovina

Capacidade de abate = Cabecas/dia

AUMENTO DA RECEITA BRUTA DE CARNE BOVINA DA MINERVA

Unidade 2021 2022 3T23 UDM
Receita Bruta R$mm 28.572 32.898 29.460
(-) Outros R$mm 1.754 2.377 2.115
(-) Australia (Cordeiro) R$mMmm - - 1.528

A estratégia de negdécios é baseada na
expertise em fornecimento de gado e na

RECEITA BRUTA POR CABECA ABATIDA (R$/CABECA) otimizacdo da estratégia de vendas,

Receita Bruta de Carne

Bovina

trazendo assim capacidade adicional de
abate que, na visdo da Companhia,

MEDIA O podera impulsionar os seus

RS 7.573 volumes e diluir seu custo fixo

mmmms Carne Bovina

3723 UDM

2021

Fonte: Companhia. Notas: (1) Excluindo a aquisicdo da ALC e BPU
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Atualizacao das agéncias de rating?

S&P Global
Ratings

“Os ratings 'BB' e 'brAAA" da Minerva foram reafirmados apds o anuncio da aquisicao das plantas da Marfrig. Perspectiva
permanece estavel”

"A perspectiva estavel reflete nossa visdo de que a Minerva sera capaz de melhorar rapidamente sua alavancagem apos
atingir o pico em meados de 2024 e sera capaz de manter consistentemente a divida sobre o Ebitda abaixo de 3x. A
empresa deve se beneficiar de pagamentos discricionarios de dividendos, condi¢cbes favoraveis do setor na Ameérica
do Sul e seu forte histérico operacional de integracao de ativos."

FitchRatings

“A Fitch Ratings confirmou os Ratings de Inadimpléncia (IDRs) de Longo Prazo do Emissor em Moeda Estrangeira e Local
da Minerva S.A. em 'BB' e seu rating sénior de notas sem garantia, emitido pela Minerva Luxembourg S.A., totalmente off-
shore, em 'BB'. A Fitch também confirmou o rating da Escala Nacional de Longo Prazo da Minerva em 'AA+(bra)'. A
perspectiva de classificacao é estavel.”

"A Fitch considera a aquisicao como positiva para o perfil de negocios da empresa, pois fortalece sua participacao
estratégica no mercado e melhora a diversificacdo geografica na regido, ao mesmo tempo em que preserva a
alavancagem e o perfil de liquidez administraveis."

Fontes: Relatérios de Mercado. Notas: (1) Uma classificacéo de valores mobiliarios ndo € uma recomendacdo de compra, venda ou detengéo de valores mobiliarios e pode estar sujeita a revisdo ou retirada a qualquer momento

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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minerva
foods

Performance da
Companhia

A - vj ‘_. 0 4 ! P - ’ 5
= v SR SR a2 7
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¥
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Estratégia Diferenciada em Gestao de Riscos

Compra de gado Mercado futuro Mercado doméstico Mercado externo Risco cambial Logistica e impostos
. . . . . .
Business
Intelligence

Beef Desk

<€

Tomada de Decisao Precificagao

>

! ! ! ! !

Mix de vendas
MI | ME

Cronograma de Abate Arbitragem basica Arbitragem de juros Posi¢do Comprada/Vendida

Fonte: Companhia

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO

Resultados Operacionais e Financeiros 3T23

COMPOSICAO DA RECEITA BRUTA 3723

CONSOLIDADO
(EXCLUINDO OUTROS)

AMERICA DO SUL
BRASIL EX-BRASIL

Mercardo Doméstico .
359% Exportacdes
68%

AUSTRALIA

Exportacdes
62%

Exportacdes
68%

Exportagdes
65%

COMPOSICAO DA RECEITA BRUTA UDM 3T23

CONSOLIDADO
(EXCLUINDO OUTROS)
Mercado AMERICA DO SUL

Domeéstico

34% BRASIL EX-BRAIL

Exportacdes Exportacdes
65% 67%

Exportagoes
66%

Fonte: Companhia. Notas: UDM = (ltimos doze meses

REPARTICAO POR ORIGEM 3723
(% RECEITA BRUTA)

Brasil 50%

Paraguai 13%

Argentina 12%

Uruguai 11%

Australia - 7%
colombia [ 3%
Outros - 4%

REPARTICAO POR ORIGEM UDM 3T23
(% RECEITA BRUTA)

orasi [ 7
Paraguai _ 14%
Argentina _ 12%
Uruguai _ 11%
Australia - 5%
Colémbia - 4%

Outros 7%

27
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Resultados Operacionais e Financeiros 3T23

RECEITA LIQUIDA TRIMESTRAL EBITDA E MARGEM EBITDA TRIMESTRAL
(RS MILHOES) (RS MILHOES | %)

\\19,6% ’ \'8 ,9% ’ \'8 ,3% ’ \9,8% , \: 10,1%>

3722 4722 1723 2723 3723 3722 4722 1723 2723 3723
RECEITA LIQUIDA ANUAL EBITDA E MARGEM EBITDA ANUAL
(RS MILHOES) (RS MILHOES | %)

\:914% > \\f 9,2% ’ \\19,0% ’ \\‘9,2% > \\1913% >

UDM 3T22 UDM 4T22 UDM 1T23 UDM 2T23 UDM 3T23 UDM 3722 UDM 47122 UDM 1123 UDM 2123 UDM 3123

Fontes: Companhia 28
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Fluxo de Caixa Livre

FLUXO DE CAIXA LIVRE 3T23 (R$ MILHOES)

EBITDA Capex (Caixa) Variacdo de Capital de Giro Resultado Financeiro (Caixa) Fluxo de Caixa Livre Recorrente Aquisicdo BPU Fluxo de Caixa Livre

Desde 2018

R$ 6,4 bilhdes

Em geracao de Caixa Livre

FLUXO DE CAIXA LIVRE UDM 3T23 (R$ MILHOES)

) 674

(1.382)

EBITDA Capex (Caixa) Variagdo de Capital de Giro Resultado Financeiro Fluxo de Caixa Livre Aquisicéo da ALC + BPU Fluxo de Caixa Livre
Recorrente
Fontes: Companhia
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Alavancagem

DIVIDA LIQUIDA E EBITDA UDM (RS MILHOES)

RS milhdes
= Divida Liquida === EBITDA LTM

Divida Bruta 19.422
2.966 3.100 2.924 2.793 _ . .
2662 Caixa e Equivalentes de Caixa 10.457
Pagamento antecipado do Investimento 1,500
Marfrig South Am. '
7705 Divida Liquida Ajustada™* 7.464
6.695 i
EBITDA UDM 2.662
Divida Liquida Ajustada/ EBITDA UDM
3T22 *AT22 *1T23 *2T23 **3T23

CRONOGRAMA DE AMORTIZAGCAO DA DiVIDA (R$ MILHOES)

\S 83%@ ’

DESTAQUES

® Alavancagem pela relagdo Divida Liquida/ ADJ EBITDA UDM?:
2.8x

® Alavancagem se mantém estavel apds dividendos
antecipados (RS 114 milhdes ago/23)

® Posicdo de Caixa: RS 10,5 bilhdes | Duragdo da divida: ~5,0

—— o o o e o o o - -

anos
2621 @ No final de setembro, aproximadamente 70% da divida total
1.692 463 913 1162 1.598 estava indexada ao cambio
1.007 162 - ) 232 . i
] I - - 65 ® De acordo com a politica de hedge da Companhia, pelo
Caixa 4723 1T24 2T24 3T24 2024 2025 2026 2028 2029 2030 2031 2033 menos 40% da exposigdo cambial de longo prazo é

— e ————————— ——

protegida

N o o o e e e e e e e S e e e R e e e mmm M e e Mmm M e e M e e e mmm M e e S e e e e e

Fontes: Companhia. Notas: (*) Ajustado pelo EBITDA ALC Pro-forma (**) Ajustado pelo EBITDA Pro-forma ALC + BPU e desconsiderando R$ 1,5 bilhdo do adiantamento da aquisi¢cdo da MAS no célculo da Divida Liquida
(a) Empréstimos e financiamentos classificados no passivo nao circulante, com vencimento no longo prazo, superior a 12 meses.
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Mercado Global de Carne Bovina — 3723

(‘000 toneladas equivalente de carcaga)

Producao
Importagao

Exportacao

11.900
1.710

1.263

América do Sul

Producao
Importacao

Exportacao

15.921
476

4.872

Producao 4.555
Importacao 0
Exportacao 1.460

Fonte: USDA.

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA

Unido Europeia 2024E

Producao
Importacao

Exportagao

MATERIAL PUBLICITARIO

6.400
380
590

Outros
Australia 11%

3%

Argentina
o
UE . Rebanho
8% Mundial
EUA
10%

India
31%

Brasil
China 19%

13%

Producao 1.340
Importagao 250
Exportacao 30

Asia

Producao
Import

Exportagao

13.653
5.845

1.520

Producao 3.090
Importagao 30
Exportagao 2.355

ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO’
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Tamanho do rebanho de players relevantes ao redor do mundo - 3T23

Declinio do mercado global

14

RUSSIA (2002-2024E: -37,9%)
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AUSTRALIA
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Fonte: USDA. Notas: Numeros em milhdes de cabegas
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Tamanho do Rebanho de Players Relevantes na América do Sul — 3T23

Apenas regido com rebanho em expansao

N 4

Colémbia

Argentina
Uruguai

Fonte: USDA, FAO, ODEPA, SENACSA e ICA. Notas: Numeros em milhdes de cabecas

URUGUAI (2002-2024E: 2,9%) COLOMBIA (2001-2023: 46,7%)

mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm
SE8E85888585558588¢8888¢§¢ 88288858824 2d3328384

[v)
PARAGUAI (2001-2022: 37,3%) ARGENTINA (2002-2024E: 0%)

: |II||||||||||| |||||||||||IIII|||||||I
I

mmmmmmmmmmmmmmmmmmm
AN MM g N O N0 DO A NmMm St N O N0 0O N OOgOOOOOHH\—!H HHHHHHHHHHH
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO
NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN

BRASIL (2002-2024E: 54,1%)
241
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Visao Geral do Setor — 3T23

Margem de reproducao x abate de fémeas
Brasil
ClCIO dO gado S0% e Abate femeas === |argem da cria/més 6,00%
" 5,50%
Fase 1: Abate de Fémeas 459% 5o0%
. . 4,00%
A diminuigcdo da rentabilidade dos reprodutores resulta em aumento da oferta de 20% 3,50%
~ . V4 . 0,
fémeas para abate, criando um desequilibrio de mercado 300
35% 2,00%
1,50%
1,00%
Fase 1 30% 0,50%
Precos dos bezerros 0,00%
diminuem 25% T T T T T T 0,50%
(o)} o i o (98] < n (o] ~ o0} ()] o Ll o~ on <
o i i i i - - - i - i o o o o o
S TS S-S -SSR - - S-S - S - S-S S -
d ~ .
recos do Margem de reproducao x taxa de juros local
Aumento dos
pregos do
gado 4,50% - — Margem da cria/més Selic Média anual da margem
4,00% -
3,50% -
3,00% - A A
Retenc¢do > 2,50% - “ ‘
de fémeas < 2,00% - . A=A
Pregos dos bezerros 1,50% A ‘ T s - \
(o] - \/
aumentam ! . [/
1,00% - — A M
0,50% - w
0,00%

Fase 2: Retencao de Fémeas

Reducdo de fémeas resulta em diminui¢do da producdo de bezerros e reducdo da o
oferta de bovinos em um futuro préoximo

Fonte: Cepea e IBGE

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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Beef Market in USA - 3T23

DESTAQUES
Precos da carne bovina de exportacao

® Prémio de 15 a 20% em comparagao com os clientes médios dos
mercados emergentes

® Ameérica do Sul:

® Oportunidades de acesso a hovos mercados com condi¢cdes sanitarias
semelhantes

® Japao | Coreia do Sul

® Trade War: aumentar os custos de producéo de carne bovina dos EUA
(precos dos graos)

® Competitividade da América do Sul na producao de carne bovina
IMPORTACAO DE CARNE BOVINA

(000’ TONELADAS)

1.528 1.515 1.518 1.537 1.520

I B B B 3 I I I I

Fonte: USDA, TDM

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023E

CONSUMO DE CARNE BOVINA
(000’ CWT)

12.712 12.712

12.409 12.531
12.052 12.181 12.185
11.676
11.275 I I

COMPOSIGAO DAS IMPORTAGCOES DE CARNE BOVINA DOS EUA

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023E

% DO VOLUME
Outros Outros

12%
Nicaragua Brasil 12%
6% 9%
74 o~

Austrélia 2021 Nova ' 2022

13% Zelandia
11% !
Nova _
Zelandia México Austrélia “México

15% 24% 12% 25%
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Mercado de Carne Bovina na Indonésia - 3T23

Poucos players brasileiros tém acesso a Indonésia - um mercado com a maior demanda halal do mundo

DESTAQUES

® Com aproximadamente 260 milhdes de habitantes, a Indonésia se destaca
como um dos maiores mercados consumidores de carne halal do mundo

® Em 2019, a Indonésia autorizou a exportacao de pelo menos 25 mil toneladas
de produtos de carne bovina de 10 frigorificos brasileiros, sendo 5 dessas
plantas operadas pela Minerva Foods (capacidade de 6.400 cabecas/dia)

® Em 2023, a fabrica de Janauba foi autorizada a exportar para o0 mercado
indonésio, elevando nossa capacidade total para mais de 8.000 cabecas/dia
para o pais.

® A carne bovina brasileira entra no pais, em termos de qualidade e preco, em
meio a carne de bufalo indiano e a australiana e representa uma ameaca
competitiva maior

CRESCIMENTO DAS IMPORTAGCOES DE CARNE BOVINA

(000’ TONELADAS) -

200 199
166 171
148

o5 102

82 77
55 59 3 56 58

41
14 20 19 11 13 16

I N O I OH ©O© >~ O o O
o O O O O o o o o o

o O o o o o o o
N AN N N N N N N N

Fonte: OCDE, TDM

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

CRESCIMENTO DO CONSUMO PER CAPITA

KG/Hab

2,15

1,95

1,75

1,55

1,35

1,15
O AN MNMTLLOLONMNOODODO A NMNMTULONVDOODOATAANMNMSTLOMNMNOOOOANMITL OO
DO OO OO0OO0OO0CO0O0O0 00 T dddddddddNANNNNNNONON
[oNoNoNoNoNoNoNoNoNoNeoeololoNolNolololoholNololololohololoNolNolNoelNolNolollolollololo]
e A A A A A A A A NN NNANNNNNNNNNNNNNNANNNANNNNNNNWN

IMPORTACOES DE CARNE DE BOVINO DA INDONESIA

% DE VOLUME

Outros
6%

Outros EUA
9% 7%

Brasil ‘« -
10% ‘

| 2022

EUA
9%

Brasil
10%

Australia
27%

Australia
19%
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Mercado de Carne Bovina no Reino Unido - 3T23

Oportunidades do BREXIT

DESTAQUES
® Consumo per capita em 2019: 18kg;
® Cerca de 89% das importacOes provém da Unido Europeia;

® Oportunidade para novos acordos comerciais entre produtores sul-
americanos;

® Aproximadamente 250 mil toneladas importadas por ano.

VOLUME DAS IMPORTACOES DE CARNE BOVINA
(000' TONELADAS)

368
312 307 302 308

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023F

Fonte: FAO, Trade Data Monitor

CONSUMO INTERNO DE CARNE DE BOVINA & % DAS IMPORTACOES

(TONELADA)
= Consumo Interno =9 das Importacdes
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023F
COMPOSICAO DAS IMPORTACOES DE CARNE BOVINA
% DE VOLUME
Alemanha 95% das
Outros - 204 Outros . ’ ~
0 Brasil 0 6% importagdes
12% o
Holanda 2% da UE

Polbnia
6%
Holanda
7%

gy
Poldnia .//
8% \

/! Irlanda
10
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Brasil vs. EUA
Tendéncias do setor

Producao de bezerros e abate de fémeas no Brasil A

(mm de cabecgas) Brasil, levando a precos
mais competitivos

mmmm Abate de fémeas == Produc¢éo de bezerros

16
14

o \_/
L2 N 40
35
30
25
20

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

[
© O

oON b~ O

Atualizagao do mercado de carne bovina dos EUA

O ponto de virada do ciclo do gado dos EUA era um evento esperado. A seca nas areas produtoras e o intenso efeito de liquidacéo levaram os precos do
gado a disparar (+21% a/a), juntamente com uma demanda mais fraca do que o previsto e, assim achatando os precos da carne bovina, o que levou

Apo6s uma perda significativa das empresas

de carne bovina dos EUA em 2023, os dados mais recentes do , mesmo a luz da melhora
da demanda devido a temporada de grelhados.

Fonte: Agroconsult, Informa FNP, IBGE, Cepea, USDA e Relatérios de Mercado 39
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Racional da Utilizacao de Capacidade

N3do-operantes/

ajustes* Operantes

Consolidado 3T23  Capacidade diaria nominal

Total 30,7 mil 6,4 mil 24,3 mil

Dias Operacionais 3723 50
Capacidade liquida 3T23 (mil) 1.217
Abates 3723 (mil) 938

Utilizacao de capacidade 3T23

e: Companhia *Plan perantes, impactos de limpez

NLEIAATIéNTAI\)IENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUI\/IENTOS RELATIVOS AO CRA
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Composicao da Receita Bruta - 3T23

& Colombia

RS 245,3 milhdes

@ Brasil

-\ , N |
< Paraguai RS 3.765,3 milhdes @ Australia

RS 947,7 milhdes

RS 497,6 milhdes

.\"=—; Uruguai

RS 807,0 milhdes

_ Argentina
o
RS 927,0 milhdes

Outros (1)
RS 372,6 milhdes

Fonte: Companhia. Notas: (1) Resultados da Exportacéo de Gado Vivo, Comercializagdo de Proteinas, Comercializagdo de Energia e Revenda de Produtos de Terceiros
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Exposicao ao Mercado Asiatico - 3T23

ACESSO A INDONESIA ACESSO A CHINA
Colombia®

2 Plantas de abate
1.550 cabegas/dia

® Em 2019 — O Brasil ampliou seu acesso ao mercado chinés

6 plantas de abate : i
por meio de mais 22 plantas

8.288 cabecas/dia
cas/ ® Exposicéo total da Minerva cresceu 33% em capacidade

® Joseé Bonifacio (SP): 700 (+3,5 mil cabecas/dia)
® Palmeiras de Goias (GO): 2.000
® Rolim de Moura (RO): 1.750

® Araguaina (TO): 1.138

‘ ® Mirassol d'Oeste (MT): 2.000
® Janauba (MG): 700

G

Brasil

3 unidades de abate
5.059 cabegas/dia

® Barretos (SP): 1.309
Maior mercado halal do mundo = Volumes

fortes e pregos premium

® Palmeiras de Goias (GO): 2.000
® Rolim de Moura (RO): 1.750

Frigorificos autorizados

% DA CAPACIDADE TOTAL DA EMPRESA @

Arg entina EBrasil ®mArgentina © Uruguai
Em 2023, a instalagdo de Janauba foi autorizada a exportar para o mercado indonésio, elevando nossa capacidade

total para mais de 8.000 cabecas/dia para o pais. 1 unidade de abate Urug uai =
2.498 cabegas/dia A
" : ~ . o _— 4 unidades de abate SR
Em 2019, A Indonésia autorizou a exportacao de carne bovina de 10 frigorificos brasileiros, com 5 plantas operadas ® Rosario: 2.498 3.700 . o
. . . . cabegas/dia 9
pela Minerva Foods (capacidade de 7.398 cabecas/dia). <
A Indonésia importou aproximadamente 150.000 toneladas de carne bovina em 2018, com a Australia respondendo ® Pul: 900 o
por cerca de 40% desse volume. ® Carrasco: 800 ]
]
® Canelones: 800 £
A carne bovina brasileira centraliza o pais, em termos de qualidade e prego, entre a carne de bufalo indiano e a carne o
bovina australiana e representa uma ameaga competitiva maior. ® BPU: 1.200 b3

Fonte: Companhia. (1) Pais foi habilitado e aguarda as autorizagdes para que as plantas comecem a exportar.
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Modelo de Negocios Frigorifico

Aquisicao Transformagao Venda
minerva Aquisicdo de
fOOdS Gado Mercado
‘ Doméstico y do 3
36% ercado a
~5 dias | [ vista
l —
Departamento
de Compra de Gado Curral Envio
Gad .
3% l I ado l 1 dia I Exportagdo
” 1 dia a, Mercado a
0 ﬁ 64% vista
— Desossar e 5
Fornecedores de gado Abate embalar vg —
Até 60
dias

= Mais de 25 mil fornecedores no Brasil

= 100% de fornecedores terceirizados 0 Prvsmse mEdlEmEe & e

. ® Vendas realizadas no mercado a vista, diminuindo o
= Base de fornecedores ndo concentrada

risco de inadimplemento no longo prazo

_ — . . .
= Experiente Departamento de Compras de Gado Garante qualidade e reduz risco operacional

= Todas as compras sao realizadas no mercado a vista

Fonte: Companhia. 44
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Governanga corporativa

Com infraestrutura e know-how adquirido, tem o potencial de desbloquear outras oportunidades

ESTRUTURA ACIONARIA CONSELHO ADMINISTRATIVO

minerva
foods

10 membros:
VvDQ Holding Free Float

30,55% 22,36% 3,37% 43,72% ® 5 membros nomeados por VDQ

Composicdao do Conselho da Diretoria’

Detalhamento de A¢oes

® 3 membros nomeados por SALIC International Investment Company

® 20% de membros independentes

Total 607.283.407

Fonte: Companhia. Notas: (1) Em linha com a regulamentacdo de Novo Mercado 45
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minerva
foods

Termos e Condicoes
da Oferta
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Termos e Condic¢oes da Oferta

Devedora Minerva S.A.

Coordenadores XP Investimentos CCTVM (Lider), BB-Banco de Investimento, Bradesco BBI e BTG Pactual
Emissora Virgo Companhia de Securitizacéo

Titulo Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA)

Oferta Publica Resolucdo CVM 160 via rito automatico para Investidor Qualificado

Lastro Debéntures Simples, ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, para colocacao privada

Volume Total R$ 2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais), sem opcao de lote adicional

Garantia Firme para o Volume Total, sendo R$ 1.000.0000.000,00 referente a XP, R$ 500.000.000,00 referente ao BB-BIl, R$
250.000.000,00 referente ao Bradesco BBl e R$250.000.000,00 referente ao BTG Pactual

Regime de Colocacéo

Rating Preliminar “brAAA (sf)”, atribuido pela S&P
Garantias Clean

Publico-alvo Os CRA serdo destinados aos Investidores Qualificados
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Termos e Condic¢oes da Oferta

Até 3 séries, em sistema de vasos comunicantes

Amortizacéo Bullet Bullet

Juros Semestrais, sem caréncia Semestrais, sem caréncia

Pré x DI Jul/28 + 1,10% a.a. ou 11,40%
a.a., dos dois o maior

Data de Vencimento 15 de margo de 2029 15 de margo de 2029

- - - ~ - ~

Distribuicdo e Negociacao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo

Remuneracao Teto Indicativa CDI + 1,10% a.a.

Notas: (1) Em 01 de margo de 2024.

32 Série
7 anos

4,94 anos

Bullet

Semestrais, sem caréncia

Pré x DI Jan/30 + 1,20% a.a. ou 11,75%
a.a., dos dois o maior

17 de marco de 2031
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Cronograma Indicativo

Protocolo do pedido de registro automatico da Oferta na CVM
Divulgacédo do Aviso ao Mercado

1 Disponibilizacao da Lamina
Disponibilizagcdo do Prospecto Preliminar
2 Inicio das apresentacdes para potenciais investidores (roadshow)
3 Inicio do Periodo de Reserva
4 Encerramento do Periodo de Reserva
5 Procedimento de Bookbuilding
6 Comunicado ao Mercado com o resultado do Procedimento de Bookbuilding

Concesséo do registro automatico da Oferta pela CVM
7 Disponibilizagdo do Anuncio de Inicio
Disponibilizagcdo do Prospecto Definitivo

8 Data prevista para a liquidacéao financeira dos CRA

9 Data maxima para disponibilizacédo do Anancio de Encerramento

LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
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05/03/2024

06/03/2024

12/03/2024

17/03/2024

18/03/2024

19/03/2024

20/03/2024

21/03/2024

16/09/2024
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Equipe de Distribuicao

E £ BB INVESTIMENTOS «° bradesco bbi @pactual

Coordenador Lider Coordenador Coordenador Coordenador
Getulio Lobo Ricardo Maeda Neves Denise Chicuta Rafael Cotta
Carlos Antonelli Tatiana Regina Ribeiro do Amaral Yamaguti Diogo Mileski rafael.cotta@btgpactual.com
Elisa Martinez Luis Eduardo Barbarulo Camila S&o Julido
Fernando Leite Abel Sader Bruno Korkes
Guilherme Pescaroli Joao Pedro Lobo bruno.korkes@btgpactual.com
Guilherme Pontes Camila Cafalcante
Gustavo Oxer Victor Batista
Hugo Massachi victor.batista@btgpactual.com

Lara Anatriello

Marco Regino Tiago Daer

Marion Ayrosa Tiago.Daer@btgpactual.com
Raphaela Oliveira

Vitor Amati Jonathan Afrisio

jonathan.afrisio@btgpactual.com

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br bbbi.distribuicao@bb.com.br bbifisales@bradescobbi.com.br
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Informacgoes Adicionais

Os investidores que desejarem obter exemplar Prospecto Preliminar, da Lamina da Oferta ou informacdes adicionais sobre a Oferta deverao se dirigir, a partir da data de disponibilizacdo do Aviso ao Mercado aos seguintes enderecos e paginas da
rede mundial de computadores da Emissora, dos Coordenadores da Oferta, da CVM e da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&o indicados abaixo.

e Emissora

VIRGO COMPANHIA DE SECURITIZACAO

Rua Gerivatiba, n° 207, 16° andar, conjunto 162, Butantd, CEP 05501-900, Sdo Paulo — SP
www.virgo.inc (neste website, acessar “Regulatério”, depois acessar “Acesse a pagina de emissdes”, buscar por “CORP MINERVA VII” no campo de busca, localizar o documento desejado e clicar em “Download”).
* Coordenador Lider

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitscheck, n°® 1.909, Torre Sul, 30° andar, CEP 04543-010, Sao Paulo - SP

www.xpi.com.br/ (neste website acessar clicar em “Produtos e Servigos”, em seguida em “Oferta Publica”, na secéo “Ofertas em Andamento”, clicar em “CRA Minerva - Oferta Publica da 197% Emisséo da Virgo Companhia de Securitizacao,
Lastreados em Direitos Creditérios do Agronegécio devidos pela Minerva S.A.” e entédo escolher o documento desejado).

e Coordenadores

BANCO BRADESCO BBI S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.309, 10° andar, Itaim Bibi, CEP 04543-011, Sao Paulo - SP

www.bradescobbi.com.br (neste website, clicar em “Ofertas Publicas”, depois selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida identificar “CRA Minerva 2024” e entéo, clicar em “Prospecto Preliminar” ou “Ladmina da Oferta”, conforme aplicavel).

BB BANCO DE INVESTIMENTO S.A.

Avenida Paulista, n° 1.230, 9° andar, Bela Vista, CEP 01310-901, Sao Paulo - SP

https://www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, na secdo de “Ofertas em andamento”, clicar em “CRA Minerva”, depois clicar no documento desejado).

BTG PACTUAL INVESTMENT BANKING LTDA.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.477, 14° andar, Itaim Bibi, CEP 04538-133, S&o Paulo — SP

https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website clicar em “Mercado de Capitais”, e na sequéncia, “2024”, e em seguida identificar “CRA Minerva - Oferta Publica de Distribuicdo em 3 (Trés) Séries de Certificados de Recebiveis do
Agronegécio da Virgo Companhia De Securitizagdo” e entdo, clicar no documento desejado).
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Informacgoes Adicionais

* CVM, B3 e Participantes Especiais
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM) E B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO

Rua Sete de Setembro, n° 111, 5° andar, CEP 20050-901, Rio de Janeiro - RJ; e
Rua Cincinato Braga, n° 340, 2°, 3° e 4° andares, CEP 01333-010, Séo Paulo - SP
Avenida Republica do Chile, 230, CEP 20031-170, Rio de Janeiro - RJ; e

Praca Antonio Prado, 48, CEP 01010-901, S&o Paulo - SP

https://www.gov.br/cvm (neste website, acessar em “Assuntos”, apds “Regulados”, depois clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM”, acessar “Companhias”, clicar em “Informacdes de CRI e CRA (Fundos.NET)”, clicar em “Exibir
Filtros”, no campo “Tipo de Certificado” selecionar “CRA”, no campo “Securitizadora” selecionar “Virgo Companhia de Securitizagdo”, no campo “Nome do Certificado” selecionar “CORP MINERVA VII", no campo “Categoria” selecionar

“Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica”, no campo “Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuicdo Publica”, no campo “Data de Referéncia” colocar “Ultima data de referéncia”, e deixar os campos “Periodo de Entrega De” e “Periodo de
Entrega Até” em branco, depois, clicar em “Filtrar” e, em seguida, em “Visualizar o Documento” na coluna “A¢des”).
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Fatores de Risco

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que deverdo ser observados pelo potencial Investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentagéo especifica, entre outros, que se relacionam a Emissora, a Devedora e suas atividades e diversos riscos a que estéo sujeitas, ao
setor do agronegdcio, aos Direitos Creditérios do Agronegdcio e aos proprios CRA objeto da Emissdo. O potencial Investidor deve ler cuidadosamente todas as informagdes descritas no Termo de Securitizacdo e neste Prospecto, bem como consultar os profissionais que julgar necessérios antes de tomar uma decisdo de
investimento. Este Prospecto contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condicdes dos CRA e das obrigacdes assumidas pela Emissora e pela Devedora no ambito da Oferta. E essencial e indispensavel que os Investidores leiam o Termo de Securitizagdo e compreendam integralmente seus termos e condicdes, os
quais séo especificos desta operagdo e podem diferir dos termos e condi¢cdes de outras operacdes. Abaixo sdo exemplificados, de forma nédo exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscricéo e aquisicdo dos CRA, outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poder&do
ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das hipdteses abaixo, os CRA podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situacdes financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como os fatores de risco disponiveis no formulério de referéncia da Emissora e da
Devedora, as demais informagdes contidas neste Prospecto e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

Os Coordenadores e seus representantes (i) ndo terdo quaisquer responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisdo de investimento, tomada com base nas informagdes contidas neste documento, e (ii) ndo fazem nenhuma declaragdo nem déo nenhuma garantia quanto a
correcdo, adequacédo ou abrangéncia das informacdes aqui apresentadas. Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padr6es de diligéncia para assegurar que: (i) as informagdes prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes e atualizadas, permitindo
aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informac¢des a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo deverdo ser suficientes para permitir aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

Para os efeitos desta Secdo, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema podera produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou sobre a Devedora, quer se dizer que o risco ou incerteza podera, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdécios, a posicdo
financeira, a liquidez, os resultados das operagdes ou as perspectivas da Emissora e/ou da Devedora, exceto quando houver indicagdo em contrario ou conforme o contexto requeira o contrario. Devem-se entender expressdes similares nesta Se¢do como possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus Controladores, seus acionistas, suas Controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuagéo estdo disponiveis em seu formulario de referéncia, no item “4. FATORES DE RISCO”, incorporado por referéncia a este Prospecto.

Seguem exemplificados abaixo, de forma nédo exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na subscri¢éo e aquisigdo dos CRA.

4.1. Em ordem decrescente de relevancia, os principais fatores de risco associados a oferta e a securitizadora, incluindo: a) riscos associados ao nivel de subordinagéo, caso aplicavel, e ao consequente impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvéncia; b) riscos decorrentes dos critérios
adotados pelo originador ou cedente para concessao de crédito; c) eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade da constituicao e da cessao dos direitos creditérios para a securitizadora, bem como o comportamento do conjunto dos direitos creditorios

cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados; e d) riscos especificos e significativos relacionados com o agente garantidor da divida, se houver, na medida em que sejam relevantes para a sua capacidade de cumprir o seu compromisso nos termos da garantia.

Condi¢gdes econdmicas e politicas no Brasil e a percepgéo dessas condicGes no mercado internacional tém um impacto direto sobre os neg6cios da Devedora e sobre seu acesso ao capital internacional e aos mercados de divida, e pode afetar negativamente os resultados de suas operagdes e sua
condigao financeira

A Devedora possuia, aproximadamente, 40% de sua capacidade instalada no Brasil em 30 de setembro de 2023. Dessa forma, a situagéo financeira e resultados operacionais da Devedora sédo substancialmente dependentes das condigdes econémicas no Brasil e nédo é possivel assegurar que o PIB do Pais vai aumentar ou
manter-se estavel no futuro. Futuros desenvolvimentos na economia brasileira podem afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, o consumo dos produtos da Devedora. Como resultado, estes desenvolvimentos poderiam afetar negativamente as estratégias de negécio, os resultados operacionais, e/ou a
condicdo financeira da Devedora.

O governo brasileiro intervém frequentemente na economia brasileira e ocasionalmente faz alteragées significativas nas politicas e regulamentagées. Os negdcios, resultados operacionais e condigdes financeiras da Devedora poderéo ser adversamente afetados de forma relevante por mudangas nas politicas governamentais,
bem como os fatores econémicos globais, incluindo:

« desvaloriza¢des e outros movimentos da taxa de cambio;

* politica monetaria;

« taxas de inflacéo;

« instabilidade social ou econdmica;

* escassez de energia e/ou agua;

« controles cambiais e restricdes sobre remessas para o exterior;

« liquidez do capital interno e dos mercados de crédito;

* politica fiscal; e

« outras eventualidades, diplomaticas, politicas econémicas e sociais dentro de ou afetando o Brasil.

Historicamente, o cenério politico do Pais tem influenciado o desempenho da economia brasileira e as crises politicas afetaram a confianca dos investidores e do publico em geral, que resultou na desaceleracéo econdmica e maior volatilidade dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras. Futuros desenvolvimentos
nas politicas do governo brasileiro e/ou a incerteza de saber se e quando tais politicas e regulamentos podem ser aplicados, fatores que estdo além do controle da Devedora, poderiam ter um efeito material adverso sobre os resultados da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das

Debéntures e, consequentemente, dos CRA, impactando negativamente os Titulares de CRA.
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LEIAATENTAMENTE O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS AO CRA
ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

As operacdes internacionais e de exportacdo expdem a Devedora a riscos relacionados a flutuagdes de moeda, bem como ariscos politicos e econdmicos em outros paises

As atividades internacionais da Devedora a expdem a riscos ndo enfrentados por empresas com atuacéo restrita ao Brasil. Um risco é a possibilidade de as operacdes internacionais serem afetadas por restricdes e tarifas de importagéo ou outras medidas de protecdo ao comércio internacional e exigéncias de licenca de
importagdo ou exportacdo. O desempenho financeiro futuro da Devedora dependera significativamente das condicdes econdmicas, politicas e sociais nos principais mercados da Devedora, especialmente no Oriente Médio, Norte da Africa, Asia, Américas e a CEI. Outros riscos associados as operagdes internacionais da
Devedora incluem: (i) variagdo das taxas de cambio e de inflagdo nos paises estrangeiros nos quais a Devedora opera; (i) controles cambiais; (i) alteracdo das condi¢Ges politicas ou econémicas de um pais ou de uma regido especifica, em particular de mercados emergentes e dos paises arabes, inclusive decorrentes de
conflitos internacionais, especialmente as recentes tensdes e conflitos entre Estados Unidos e Ird, que podem impactar principalmente as economias dos demais paises do Oriente Médio; (iv) consequéncias potencialmente negativas em decorréncia de alterages de exigéncias regulatérias; (v) dificuldades e custos associados a
observancia e execugdo de diferentes leis, tratados e regulamentos internacionais complexos, incluindo, sem se limitar, a Lei sobre Préaticas de Corrupcédo no Exterior; (vi) altas aliquotas de tributos e/ou ganhos que poderdo estar sujeitos a exigéncias de retencéo e aumento de tributos incidentes sobre o repatriamento; (vii)
consequéncias potencialmente negativas de alteragdes na legislagéo tributaria; e (vii) situacdes de guerras, a¢des terroristas, dentre outros. A ocorréncia de quaisquer desses eventos pode ter impacto negativo relevante sobre os resultados operacionais e a capacidade da Devedora de realizar negécios em mercados existentes
ou em desenvolvimento, o que pode comprometer sua situacao financeira e, portanto, sua capacidade de cumprir suas obrigacdes relacionadas as Debéntures, afetando adversamente os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Surtos de febre aftosa, BSE e quaisquer novos surtos destas ou de outras doengas de gado nos paises em que a Devedora atue, podem afetar substancialmente a capacidade da Devedora de exportar produtos de carne in natura e, consequentemente, seus resultados operacionais poderdo ser afetados de
forma adversarelevante

Febre aftosa é uma doenca viral, contagiosa e altamente infecciosa que afeta bovinos e suinos. Em 11 de outubro de 2005, as autoridades brasileiras detectaram o virus em uma fazenda de gado de corte no Estado de Mato Grosso do Sul. A febre aftosa foi posteriormente detectada em outras fazendas nos arredores desta
primeira. Ja no inicio de 2006, a febre aftosa foi detectada no Parana. Como resultado desse surto, cerca de 60 paises suspenderam ou restringiram as importa¢des de carne in natura destes dois estados brasileiros. Algumas nagdes, incluindo a maioria dos paises da Uniéo Europeia, proibiram também a importacéo de carne
bovina in natura do Estado de S&o Paulo.

No Paraguai ocorreram surtos de febre aftosa em setembro de 2011 e em janeiro de 2012, levando a Organiza¢do Mundial de Saude Animal (“OIE”) a retirar o status de zona livre de aftosa com vacinagdo. Como resultado, o Chile suspendeu importa¢des de carne in natura paraguaia por alguns meses, situagdo que foi revertida
no segundo trimestre de 2013.

Na Colémbia, foi detectada a doenca em junho de 2017 e o pais perdeu o status de zona livre de aftosa com vacinagéo. Uma vez que o foco foi identificado em uma regiéo de fronteira, longe das areas de maior expressividade pecuéria, a Colémbia recuperou o status de livre de febre aftosa com a vacinagéo e retomou o
processo de abertura de mercados. Em outubro de 2018, porém, um novo foco foi registrado e o pais voltou a ser listado como de risco para a doenca. No entanto, em 5 de fevereiro de 2020, a OIE “devolveu” o status de territorio livre de “aftosa com vacinagdo” a Colémbia.

A Argentina, de acordo com as informacdes do Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP), detém o status de zona livre de febre aftosa, com 2 (duas) zonas com classificagdes diferentes; a maior parte do territério € considerado livre com vacinagéo e a regiéo da Patagdnia é livre sem vacinagdo. Este status sanitario
é reconfirmado anualmente pela Republica Argentina.

Ja a Encefalopatia Espongiforme Bovina (Bovine Spongiform Encephalopathy) (“BSE”), conhecida popularmente como doenga da vaca louca, é uma doenga neurolégica progressiva que atinge bovinos e que resulta de um agente transmissivel infeccioso denominado prion, que se transforma em uma forma patogénica atacando
0 sistema nervoso central do animal. Divide-se em BSE classica e BSE atipica. A BSE atipica € uma forma rara da doenca, uma manifestacéo espontanea do organismo de animais mais velhos, ndo estando relacionada com a ingestéo, pelos bovinos, de alimentos contaminados, que € o que caracteriza a forma classica a
doenga.

No Brasil, foram confirmadas 6 (seis) ocorréncias de BSE, todos casos atipicos, que ndo séo consideradas graves e ndo prejudicaram o status sanitario do pais, ja que a condicéo é desenvolvida espontaneamente em animais mais velhos. A primeira surgiu no interior do estado do Parand no final de 2010 e, depois de alguns
testes, foi confirmada pela OIE em 2012 que se tratava de caso atipico da doenca. O bovino acometido havia sido criado em sistema extensivo, com alimentacéo a base de pastagem e tinha aproximadamente 13 anos.

O segundo caso de BSE atipica no Brasil foi confirmado pela OIE em 2014, em um animal de 12 anos proveniente do estado do Mato Grosso. Segundo o Ministério da Agricultura, Pecuéaria e Abastecimento (MAPA), as evidéncias também apontaram para um caso atipico da doenca, uma vez que o animal também tinha idade
avancgada e era alimentado apenas com pasto e suplemento mineral.

Em 2019 foi descoberto outro caso atipico da doenga (o terceiro do pais) que acometeu um bovino com quase 20 anos de idade no Mato Grosso. Por fim, os casos atipicos mais recentes foram verificados em setembro de 2021, no Mato Grosso e em Minas Gerais e em fevereiro de 2023, no Par4, todos envolvendo bovinos com
mais de 10 anos.

N&o ha como prever a ocorréncia de eventuais surtos de BSE classica em paises da América do Sul em que a Devedora atue, ou garantir a manutencéo de tais paises na categoria de risco insignificante para BSE junto a OIE.

Novos surtos de febre aftosa, BSE ou outras doengas que afetem o gado nos paises nos quais a Devedora possui operaces podem levar a restricdes as vendas no mercado interno ou externo, ao cancelamento de pedidos por seus clientes e/ou a publicidade negativa para a Devedora, podendo afetar adversamente, de forma relevante,
a demanda dos consumidores e, consequentemente, os resultados operacionais da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Os produtos que a Devedora exporta séo inspecionados por autoridades de seguranca de alimentos estrangeiras e qualquer violag&o pode resultar na devolugéo e destruicdo parcial ou total dos produtos e em custos adicionais, tendo em vista a possibilidade de atrasos nas entregas aos seus clientes. Eventuais restricdes nos
regulamentos de protecéo & satde podem também resultar em custos adicionais, afetando adversamente, de forma relevante, os negdcios e resultados operacionais da Devedora.

As politicas sanitarias nos paises onde a Devedora mantém atividade de abate podem afetar o fornecimento, demanda e precos dos produtos de origem bovina, restringindo a capacidade da Devedora de fazer neg6cios em mercados domésticos e internacionais, podendo prejudicar os seus resultados operacionais. As operacfes da
Devedora estéo sujeitas a extensa inspecao e superviséo dos 6rgaos oficiais e autoridades locais e estrangeiras, sobre o processamento, embalagem, armazenamento, distribui¢&o, publicidade e rotulagem de seus produtos, incluindo as normas de seguranca de alimentos.

Caso seja constatado surto das doencas de gado mencionadas acima, o resultado operacional da Devedora pode ser afetado, o que pode levar a piora de sua situacao financeira e, consequentemente, o possivel comprometimento de sua capacidade de arcar com as obrigacdes decorrentes das Debéntures, afetando adversamente os
Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
As margens operacionais da Devedora podem ser negativamente afetadas pelas flutuagdes dos custos das matérias-primas, precos de venda de seus produtos e outros fatores que estdo fora de seu controle

As margens operacionais da Devedora dependem, fundamentalmente, do preco de aquisicdo das matérias-primas (dentre eles, o mais relevante é o preco do gado) e do preco de venda de seus produtos. Tais precos podem variar significativamente, mesmo em periodos de tempo relativamente curtos, como resultado de uma
série de fatores. Em relagdo a matéria prima, o gado representava aproximadamente 80% do custo dos produtos vendidos pela Devedora em 2022. 56
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O fornecimento e preco desta matéria-prima dependem de fatores sobre os quais a Devedora tem pouco ou nenhum controle, incluindo a oferta e demanda de animais, condigdes meteorolégicas atipicas (como por exemplo, periodos de seca em meses normalmente caracterizados por bom volume de chuvas), surtos de doengas
como febre aftosa e quaisquer surtos de novas doencas, custos relativos & suplementagao, condigdes econdmicas, entre outros.

Jé os pregos de venda de seus produtos podem variar significativamente em decorréncia da demanda por carne bovina nos mercados domésticos e de exportacdo, bem como no mercado de outros produtos de proteina, incluindo aves e suinos. Além disso, outros fatores podem afetar negativamente as margens operacionais da
Devedora, tais como a variagao das taxas de cambio, logistica, infraestrutura e integracdo com novas unidades de negécios no caso de aquisicdes realizadas pela Devedora ou suas subsidiarias. Caso as margens operacionais da Devedora sejam afetadas de forma substancialmente negativa, o resultado financeiro da Devedora,
por consequéncia, podera ser adversamente afetado. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

O endividamento financeiro consolidado da Devedora requer que uma parcela significativa de seu fluxo de caixa seja utilizada para pagar o principal e juros relacionados ao endividamento. Seu fluxo de caixa e recursos de capital podem ser insuficientes para realizar os pagamentos necessarios em seu
endividamento substancial e endividamento futuro.

Em 30 de setembro de 2023, o endividamento financeiro total consolidado, da Devedora era de R$ 19.421,7 milhGes, sendo que, deste endividamento, 82,9% era de longo prazo, registrado no passivo ndo circulante.

A Devedora possui um endividamento substancial, que exige significativo montante de caixa para cumprir com suas obrigac6es. A sua capacidade de gerar caixa para satisfazer os pagamentos programados ou para refinanciar as suas obrigacdes com relacéo a sua divida depende do seu desempenho financeiro e operacional
que, por sua vez, estdo sujeitos a condi¢gdes econdmicas e competitivas para os seguintes fatores financeiros e de negécios, alguns dos quais podem estar além do controle da Devedora:

« dificuldades operacionais;

e aumento dos custos operacionais;

o condigdes gerais da economia;

o diminuicdo da demanda de seus produtos;

e ciclos de mercado;

o tarifas;

® precos de seus produtos;

* acOes dos concorrentes;

¢ evolugdo da regulamentacéo; e

¢ atrasos na implementagéo de projetos estratégicos.

O nivel de endividamento, por sua vez, pode ter consequéncias importantes para a Devedora, incluindo potencial limitag&o da capacidade da Devedora em obter, no futuro:
« financiamento necessario para capital de giro, capital para investimentos,

e exigéncias do servico da divida ou outros fins;

« potencial indisponibilidade de uma parte substancial do fluxo de caixa das operag6es da Devedora para outros fins que ndo o pagamento de principal e juros sobre o endividamento;
» potencial limitacdo da flexibilidade no planejamento, ou na capacidade de reagir a mudancgas no negdcio da Devedora; e

» potencial aumento da vulnerabilidade da Devedora no caso de uma desaceleragdo nos seus negocios.

Além disso, se o fluxo de caixa e os recursos financeiros da Devedora forem insuficientes para realizar o pagamento das suas dividas, a Devedora podera enfrentar problemas de liquidez substancial e podera ser forcada a reduzir ou atrasar as despesas de capital, a dispor dos seus bens materiais ou operagdes, a procurar obter
capital adicional e/ou a reestruturar ou refinanciar seu endividamento.

Adicionalmente, os contratos de empréstimos e financiamentos da Devedora contém ou podem vir a conter clausulas que limitam a capacidade da Devedora de dispor dos seus bens materiais ou de operagdes ou de reestruturar ou refinanciar seu endividamento. Ainda, a Devedora ndo pode garantir que sera capaz de
reestruturar ou refinanciar qualquer uma de suas dividas ou de obter financiamento adicional, em razéo da incerteza das condi¢fes prevalecentes no mercado ao longo do tempo. Tais medidas alternativas podem néo ser bem-sucedidas e, consequentemente, ndo permitir que a Devedora realize tempestivamente o pagamento
de suas dividas. Além disso, se a Devedora for capaz de reestruturar ou refinanciar sua divida, ou obter financiamento adicional, as novas condi¢cdes econdmicas de tal divida poderdo ser mais desfavoraveis do que o seu endividamento atual.

Na data desta Oferta, a Devedora possui um endividamento significativo e também podera incorrer em novas dividas no futuro. No periodo de 9 (nove) meses encerrado em 30 de setembro de 2023 e nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a Devedora financiou parcela de suas atividades com
financiamentos de curto e longo prazos.

Se o fluxo de caixa operacional da Devedora ndo aumentar de acordo com suas expectativas ou, ainda, caso o seu fluxo de caixa operacional venha a desacelerar ou diminuir de modo significativo, por qualquer razéo, a Devedora podera nédo ser capaz de cumprir com suas obrigacdes de pagamento de dividas. Os eventos
indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Descumprimento de compromissos socioambientais que podem ser afetados pela cadeia de fornecedores da Devedora

A especulacdo imobiliaria seguida da atividade agropecuaria em funcé@o de ocupacéo territorial € reconhecida como um dos principais vetores do desmatamento em regides de expansdo, como por exemplo a regido Amazdnica e a regido do Chaco paraguaio, ha América do Sul, sendo monitorada também pela incidéncia de
trabalho infantil/escravo no setor e na regiéo, especialmente durante as atividades de limpeza de pasto. Sob este contexto, o setor privado, em especial 0 agronegdcio, tem participado de acordos setoriais e desenvolvido programas especificos para reduzir os impactos dos elos da cadeia produtiva.

No Estado do Pard, a Devedora firmou em 2009 o Termo de Ajustamento de Conduta (“TAC”) com o Ministério Publico Federal (MPF), com o fim de somente adquirir gado de fazendas que estivessem em conformidade com os requisitos constantes dos compromissos assumidos, quais sejam: as fazendas fornecedoras ndo
poderdo estar localizadas em areas protegidas para a conservacéo da biodiversidade, com terras indigenas, envolvidas com trabalho escravo, conflito agrario, ou em areas embargadas pelo IBAMA e, especialmente, nenhuma area das referidas fazendas podera ser desmatada apds a data de celebragdo do TAC com o MPF do
Estado do Par4. No mesmo ano, a Devedora também firmou Termo de Acordo com o Greenpeace Brasil, chamado de Compromisso Publico da Pecuéria, reforcando seu comprometimento com a cadeia de abastecimento sustentavel, a fim de comprar gado no bioma Amazdnia somente de fazendas que estejam em
conformidade com todas as regras socioambientais listadas acima. Em 2021, foi firmado o Termo de Compromisso entre o Ministério Publico Federal do Tocantins e Minerva Foods com o fim de definir critérios socioambientais para adquirir gado no Estado.

Também, em 2021, foi langado publicamente o Compromisso da Minerva Foods com a Sustentabilidade contendo uma série de metas ambiciosas dentro do pilar ambiental de sua agenda ASG. A Minerva Foods pretende alcangar emissoes liquidas zero até 2035, 15 anos antes do previsto no Acordo de Paris, e esse objetivo
depende do engajamento e monitoramento da cadeia de fornecimento que pode nédo ser bem-sucedido.

Na hipétese de a Devedora ndo cumprir com 0s compromissos por ela assumidos podera incorrer em impactos negativos relevantes nas suas atividades e, principalmente, na sua imagem, além de infringir os dispositivos estabelecidos no Pacto Nacional pela Erradicacéo do Trabalho Escravo, atualmente gerido pelo InPacto. Os
eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Para mais informag6es a respeito do tema, ver item 4.7 do Formulario de Referéncia da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
O risco de crédito da Devedora e ainadimpléncia das Debéntures pode afetar adversamente os CRA

A capacidade do Patriménio Separado de suportar as obrigacfes decorrentes da emissdo dos CRA depende do adimplemento, pela Devedora, das obriga¢cdes assumidas no ambito da emissdo das Debéntures. O Patrimdnio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRA, n&o conta com qualquer garantia ou coobrigacéo
da Emissora e de terceiros. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos dependera do adimplemento das Debéntures, pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os
procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial das Debéntures serdo bem-sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial, que terdo um resultado positivo. Além disso, ndo had nenhuma garantia para a integral quitacéo dos valores devidos pela Devedora sob e de acordo com os Direitos
Creditérios do Agronegdcio. Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneragéo dos CRA e amortizacéo dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo econémico-financeira da Devedora e
sua capacidade de pagamento podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigac6es, conforme estabelecidas no Termo de Securitiza¢éo, o que podera acarretar na perda total ou parcial, pelos Investidores, do capital investido nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco decorrente da Auséncia de Garantias nos CRA

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo e nos demais Documentos da Operacéo, os CRA e os Direitos Creditérios do Agronegécio ndo contam com qualquer garantia. Por tal motivo, os Direitos Creditérios do Agronegécio possuem natureza quirografaria, ndo gozando de prioridade especial em relagéo a credores. Assim,
na hipétese de a Devedora deixar de arcar com suas obrigagdes descritas na Escritura de Emissao, os Titulares dos CRA ndo gozardo de garantia sobre bens especificos da Devedora, devendo valer-se de processo de execugdo convencional para acessar o patrimonio da Devedora a fim de satisfazer seus créditos. Ainda, na
hipétese de insolvéncia, recuperacéo judicial e/ou faléncia ou ainda qualquer hipétese envolvendo concurso de credores da Devedora, os Direitos Creditérios do Agronegécio néo gozarédo de qualquer prioridade, o que pode prejudicar os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
O risco de descasamento, interrupcédo ou inadimplemento no pagamento da remuneracdo das Debéntures podera afetar negativamente o pagamento da Remuneracdo dos CRA

As fontes de recursos que a Emissora dispora para pagamento da Remuneracdo dos CRA aos Titulares de CRA decorrem dos pagamentos, pela Devedora, da remuneragdo das Debéntures. Cada pagamento de remuneragdo das Debéntures ocorrera com, no minimo, 2 (dois) Dias Uteis de intervalo do pagamento
correspondente de Remuneragdo dos CRA. N&o existe garantia de que ndo ocorrerd descasamento, interrupgéo ou inadimplemento do pagamento da remuneragéo das Debéntures por parte da Devedora, de modo que tais pagamentos podem nédo ocorrer ou ocorrer em datas diferentes das datas previstas na Escritura de
Emissao, o que podera afetar negativamente o fluxo de pagamento esperado pelos Titulares de CRA com relagdo a Remuneracéo dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Verificagdo dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debéntures

Em determinadas hipéteses, a Emissora e o Agente Fiduciario ndo realizardo andlise independente sobre a ocorréncia de um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures. Assim sendo, a declarag8o de vencimento das Debéntures pela Emissora poderd depender do envio de declaragéo ou comunicacdo da Devedora
informando que um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures aconteceu ou podera acontecer. Caso a Devedora ndo informe ou atrase em informar a Emissora ou o Agente Fiduciério sobre a ocorréncia de um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures, as providéncias para declaragédo de vencimento
antecipado e cobranga das Debéntures, com o consequente Resgate Antecipado dos CRA poderéo ser realizadas intempestivamente pela Emissora e pelo Agente Fiduciario, o que podera causar prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco de concentragdo de Devedor e dos Direitos Creditorios do Agronegocio

Os Direitos Creditérios do Agronegdcio sdo devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, as obrigacdes decorrentes da emissdo dos CRA dependem do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos decorrentes dos Direitos Creditorios do Agronegdcio. Todos os fatores de risco de crédito aplicaveis a Devedora
séo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegdécio e, consequentemente, a amortizacdo e a Remuneracdo das Debéntures. Uma vez que os pagamentos de Remuneragdo e Amortizagdo dos CRA dependem do pagamento integral e tempestivo, pela
Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situacéo econdémico-financeira da Devedora e sua capacidade de pagamento podem afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegécio e, consequentemente, dos CRA.
Portanto, a inadimpléncia da Devedora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditrios do Agronegécio e, consequentemente, dos CRA, resultando em perdas para os investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
58
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Risco da originacéo e formalizagdo do lastro dos CRA

Nos termos do artigo 62, incisos | e Il, da Lei das Sociedades por A¢6es, nenhuma emissdo de debéntures sera feita sem que tenham sido satisfeitos os seguintes requisitos: (i) o arquivamento, na junta comercial, da ata da assembleia geral ou do conselho de administracdo da emissora, que deliberou sobre a emissédo das

debéntures; e (ii) o registro de garantias reais, quando houver. Ademais, nos temos do §5° do artigo 62 da Lei das Sociedades por Agdes, a CVM disciplinara o registro e a divulgagédo do ato societario de que trata a alinea “a” do inciso | do caput deste artigo e da escritura de emisséo das debéntures objeto de oferta publica ou
admitidas & negociag&o e os seus aditamentos, o que ainda ndo ocorreu. Na data deste Prospecto Preliminar, a RCA da Devedora e a Escritura de Emisséo ja foram protocoladas para registro perante a JUCESP, no entanto ainda n&do se encontram registradas na JUCESP, de forma que néo foram cumpridos os requisitos legais
para a emisséo dos Direitos Creditérios do Agronegécio. Falhas no processo de registro, atrasos ou apresentagao de exigéncias poderdo impactar adversamente a Operacao de Securitizagéo, incluindo o processo de liquidagéo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Barreiras a importagdo da carne bovina dos paises em que a Devedora possui operagdes

Surtos de doencas que afetem o gado, como por exemplo, a febre aftosa ou a BSE, podem significar restrices a comercializagdo dos produtos da Devedora ou a compra de gado de fornecedores localizados nas regides afetadas. Por exemplo, em razdo das ocorréncias de febre aftosa em determinadas regiées do Brasil (a mais
recente ocorreu em 2006), no Paraguai (a mais recente ocorreu em 2012) e na Colémbia (a recente ocorreu em 2018), alguns paises, como Japédo, Canadd, México, Australia, Coréia do Sul e Nova Zelandia, ndo permitem importagdes de carne bovina in natura do Brasil, do Paraguai e da Colémbia, uma vez que entendem que a
febre aftosa ndo pode ser erradicada regionalmente (em oposicéo a erradicacéo nacional).

Estas restricGes as exportagdes, por conta da preocupagdo com a possibilidade de ocorréncia e disseminagéo dessas doengas, bem como quaisquer suspens@es no futuro impostas pelas autoridades governamentais brasileiras, paraguaias, uruguaias, argentinas, colombianas ou autoridades governamentais em outras
jurisdicdes, além de cancelamentos de pedidos de clientes, podem ter um efeito relevante adverso sobre a inddstria de carne bovina destes paises e por consequéncia sobre os resultados da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
As operacdes e rentabilidade da Devedora podem ser adversamente afetadas por politicas governamentais e regulamentos que afetam as industrias de carne e de gado

A criacdo e comercializagdo de gado e a produgéo de carne sdo significativamente afetadas por regulamentos e politicas governamentais. Politicas governamentais que afetam a indUstria pecudria, tais como taxas, impostos, tarifas aduaneiras, subsidios e restricdes a importagéo e a exportagdo de carne bovina e/ou subprodutos
de origem bovina, podem influenciar a rentabilidade da indUstria, o uso dos recursos da terra, a localiza¢éo e o tamanho da produgéo de gado (mesmo congelados, refrigerados ou processados), além do volume e os tipos de importacdes e exportagdes.

As unidades industriais da Devedora e seus produtos estdo sujeitos a inspegdes periddicas por autoridades federais, estaduais e municipais e a uma ampla regulamentagdo na area de alimentos, incluindo os controles sobre os alimentos processados. A Devedora esta sujeita a ampla regulamentacdo da Agéncia Nacional de Vigilancia
Sanitaria (ANVISA), que é responséavel pela inspe¢ao de todos os alimentos: (1) transportados para fora do estado onde os alimentos foram produzidos; (2) exportados do Brasil; e (3) importados para o Brasil. A Devedora também esta sujeita a regulamentacdo sanitaria federal, estadual e municipal (incluindo inspe¢des feitas pelo MAPA)
em relagdo aos produtos alimentares que sejam produzidos ou distribuidos no interior do estado ou municipio, conforme o caso.

Além disso, a Devedora esta sujeita a ampla regulamentacéo por (1) SENACSA - Servicio Nacional de Calidad y Salud Animal (Servico Nacional de Qualidade e Saude Animal) no Paraguai; (2) SENASA - Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (Servico Nacional de Vigilancia Sanitaria e de Qualidade
Agroalimentaria), Secretaria da Argentina na Industria Agroindustrial, ou SGAN- Secretaria de Gobierno de Agroindustria de la Nacion (Secretaria do Governo da Agroindustria da Nag&o), sob a superviséo do Ministério de Producéo e Trabalho da Argentina (Ministerio de Produccién y Trabajo), o Ministério da Salde da Argentina
(Ministerio de Salud) e a Administragdo Argentina de Medicina, Alimentos e Tecnologia Médica (Administracién Nacional de Medicamentos, Alimentos y Tecnologia Medica) na Argentina; (3) MGAP - Ministerio de Ganaderia, Agricultura y Pesca (Ministério de Pecuaria, Agricultura e Pesca) e MSP -Ministerio de Salud Publica
(Ministério de Salde Publica) no Uruguai; e (4) ICA -Instituto Colombiano Agropecuario (Instituto Colombiano Agropecudario) e INVIMA- Instituto Nacional de Vigilancia de Medicamentos y Alimentos (Instituto Nacional de Vigilancia de Medicamentos e Alimentos) na Colémbia.

Mudancas na regulamentacdo governamental relacionadas as questdes de segurancga de alimentos podem demandar que a Devedora realize investimentos ou incorra em custos adicionais relevantes. Regulamenta¢Bes sanitarias mais rigorosas podem resultar em um aumento de custos e/ou investimentos que podem ter um
efeito adverso sobre os negécios da Devedora e seus resultados operacionais. A Devedora também pode estar sujeita a litigios na esfera administrativa e judicial devido as regulamentacdes governamentais, que podem afetar adversamente e de forma relevante o seu negécio e resultados operacionais. Os eventos indicados
acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
As exportacdes da Devedora estéo sujeitas a uma ampla gama de riscos

As exportacfes da Devedora representam uma parcela significativa de sua receita bruta de vendas. No exercicio social encerrado em 30 de setembro de 2023 e nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2022 e 2021, as exportacdes representaram 64,3%, 68,6% e 67,6%, respectivamente, da receita bruta
consolidada da Devedora. O desempenho financeiro futuro da Devedora dependera de forma significativa do cenério econémico e das condigdes sociais e politicas em curso nos seus principais mercados de exportacdo. Sua capacidade de exportar os seus produtos no futuro pode ser adversamente afetada de forma relevante
por fatores que estéo além de seu controle, tais como:

* variagdes cambiais;

* desaceleracéo das economias dos principais mercados de exportacao;

* imposigao ou aumento de tarifas (incluindo tarifas antidumping), ou barreiras sanitérias e/ou alfandegérias;

« imposigao de controles cambiais e restricdes as operagdes cambiais;

* greves ou outros eventos que possam afetar a disponibilidade de portos e transporte;

» cumprimento das diferentes legisla¢@es estrangeiras; e sabotagem dos seus produtos.

Adicionalmente, os paises para os quais a Devedora exporta seus produtos podem proibir a compra desses produtos por periodos indeterminados, por diversas razdes, incluindo alterag6es na legislagdo aplicavel, ou mesmo em razéo de doengas que afetem bovinos, suinos ou frango nos paises em que a Devedora atua.

Exemplificativamente, em maio de 2010, o MAPA suspendeu as exportacdes brasileiras de carne processada para os Estados Unidos em decorréncia de preocupagfes sanitarias das autoridades americanas com relagéo a carne processada brasileira exportada, para os Estados Unidos, por um dos concorrentes brasileiros da
Devedora. 59
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A Devedora pode néo ser capaz de se ajustar a tempo a essas mudangas ou de encontrar novos mercados para compensar um pais que proiba ou reduza as compras de seus produtos. O desenvolvimento financeiro futuro da Devedora dependerd, em larga medida, das condigdes econdmicas, politicas e sociais existentes em
seus principais mercados de exportacéo e poderéa ser afetado de forma adversa relevante caso sejam impostas suspensées ou proibi¢cdes a exportacdes de carne nesses paises. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
O atendimento as normas socioambientais e as demais autorizagdes necessérias para realizagdo de suas operacdes pode resultar em custos significativos, e 0 ndo cumprimento das normas ambientais pode resultar em san¢des administrativas, civeis e criminais e responsabilidade por danos

A Devedora deve atender aos requisitos legais aplicaveis as suas atividades em cada um dos paises onde atua. Todas as empresas cujas atividades podem ter um impacto ambiental devem obter licenciamento perante os 6rgdos ambientais competentes, de acordo com a legislagdo especifica de cada localidade. No Brasil, a
Devedora esta sujeita as regulamentacdes federal, estadual e municipal relativa ao langcamento de efluentes liquidos tratados, monitoramento de emissdes atmosféricas, tratamento e disposicao final de residuos solidos, utilizacdo de recursos hidricos, entre outros aspectos ambientais. As unidades industriais da Devedora
devem, portanto, obter licengas das autoridades competentes em suas areas de atuagdo, bem como manter o monitoramento continuo de suas operag¢des para manutencéo das mesmas.

As autoridades governamentais ambientais podem editar novas normas mais rigorosas, ou buscar interpretagdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, eventualmente promovendo a Devedora a adaptagdo as novas leis ambientais.

Em 2022, a Minerva Foods iniciou um projeto, com consultoria especializada, para integrar os riscos climaticos - fisicos e de transi¢éo - a gestdo de riscos da Devedora, baseados em cenarios de mudanga do clima aliado a sua visdo estratégica nos horizontes temporais de médio e longo prazos (2030 e 2050), conforme
recomendacgdes da TCFD. Os resultados preliminares do projeto foram incluidos no Relatério de Sustentabilidade ano base 2022, descrito no item 1.9 do Formulério de Referéncia da Devedora.

Dentro da categoria de riscos fisicos, estdo sendo analisados potenciais impactos de ondas de frio e calor, seca meteoroldgica, inundagées e incéndios florestais nas opera¢des da Devedora. Dentro da categoria de riscos de transigéo, estdo sendo mapeados e analisados potenciais impactos de riscos sob os aspectos de
regulagéo, reputacdo, mercado e tecnologia nas operac6es da Devedora. Para aqueles ativos com maior risco, a Minerva Foods devera definir oportunamente planos de mitigacédo, observado que, caso esses planos ndo sejam bem sucedidos e a Devedora ndo consig gerir de maneira adequada tais riscos, as suas atividades e
operacgOes poderdo ser impactadas de modo adverso. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
A Devedora pode nédo ser bem-sucedida na execucdo de sua estratégia de negdcios, podendo afetar negativamente os seus planos para aumentar a sua receita e rentabilidade
O crescimento e desempenho financeiro da Devedora dependerdo do seu sucesso na implementagdo de diversos elementos de sua estratégia que estao sujeitos a fatores além do seu controle.

A Devedora ndo pode assegurar que todas e quaisquer de suas estratégias serdo executadas integralmente ou com sucesso. A indUstria da carne é particularmente influenciada por mudancgas nas preferéncias dos clientes, habitos alimentares dos consumidores, regulamentacdes governamentais, condigdes econdmicas regionais e
nacionais, tendéncias demogréaficas e praticas de vendas de varejistas. Alguns aspectos da estratégia da Devedora podem resultar no aumento dos custos operacionais, e esse aumento pode n&o ser compensado por um aumento correspondente na receita, resultando em uma diminui¢do das margens operacionais da Devedora.

Além disso, a Devedora adquiriu participagdes aciondrias em outras empresas e fabricas de processamento de carne bovina no passado, e podera no futuro adquirir negécios adicionais ou entrar em novas aliancas estratégicas e/ou joint ventures como parte de sua estratégia para expandir sua presenca e diversificar sua base de
produtos. A capacidade da Devedora de continuar a expandir seus negécios com sucesso por meio de aquisi¢des e aliancas estratégicas depende de muitos fatores, incluindo a disponibilidade geral de alvos adequados, bem como sua capacidade de identificar esses alvos, negociar termos favoraveis, obter financiamentos e aprovacgdes
regulatérias para as aquisigdes e fechar as transagdes. A Devedora também podera néo ser capaz de prever se ou quando podera buscar quaisquer aquisi¢Ges ou aliangas adicionais, ou a probabilidade de uma transagédo ou aquisigéo relevante ser concluida em termos favoraveis a Devedora.

A Devedora também pode néo ser capaz de integrar com sucesso aquisi¢des de outras sociedades que ja ocorreram ou que venham a ocorrer, ou implementar com sucesso sistemas operacionais, administrativos e financeiros adequados e controles para conseguir os beneficios que espera resultar destas aquisi¢des. O desvio da atengdo
da administracéo da Devedora e/ou quaisquer atrasos ou dificuldades relacionadas a integragdo dessas empresas ou ativos podem impactar negativamente e de forma relevante os negécios da Devedora.

Assim, caso a Devedora ndo seja bem-sucedida na execucgao de sua estratégia de negécios, seus planos para aumentar a sua receita e rentabilidade poderao ser afetados de forma relevante. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.
Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
A Devedora enfrenta significativa concorréncia em seu segmento de negécios, o que pode afetar adversamente sua participacdo de mercado e lucratividade

A industria da carne é altamente competitiva. No Brasil, Paraguai, Uruguai, Argentina e Coldémbia, paises onde a Devedora possui operagdes, os principais concorrentes séo: JBS S.A. (JBS) e Marfrig Global Foods S.A. (Marfrig) no Brasil, Frigorifico Concepcién S.A. no Paraguai, ArreBeef S.A. e Quickfood S.A. na Argentina e Alimentos
Carnicos S.A.S. na Colémbia. Nos mercados internacionais de carne, a Devedora compete com diversos produtores, incluindo empresas com sede nos Estados Unidos (tais como JBS USA, Tyson Foods, Cargill Inc. e National Beef) e na Austrélia (como Australian Meat, Teys Bros Pty Ltd. e Nippon Meat Packers Ltd.).

Muitos fatores influenciam a posicdo da Devedora no mercado, incluindo a sua eficiéncia operacional e disponibilidade, qualidade e custo das matérias-primas e méo- de-obra. Alguns dos seus concorrentes tém mais recursos financeiros e de marketing, além de uma carteira de clientes e/ou uma gama de produtos mais ampla do
que as da Devedora. Caso a Devedora ndo seja capaz de manter a competitividade com esses produtores de carne no futuro, a participagdo de mercado da Devedora pode ser reduzida, de modo a afetar adversamente e de forma relevante sua lucratividade. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das
Debéntures e, consequentemente, dos CRA. A concorréncia existe tanto na compra de gado, de suinos e de frango, quanto na venda de produtos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
O uso de instrumentos financeiros derivativos pode afetar os resultados das operag¢des da Devedora, especialmente em um mercado volatil e incerto

A Devedora utiliza instrumentos financeiros derivativos para execugao de operacGes de hedge. As operagdes de hedge com derivativos da Devedora podem apresentar resultados negativos, na medida em que o valor de mercado do instrumento derivativo flutua de acordo com a volatilidade do mercado financeiro. Tais variagcdes
negativas podem causar um efeito adverso relevante sobre o desempenho econdmico da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
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As operacdes estrangeiras da Devedoraimpdem riscos especiais a seus negocios e operagdes

Além das operag8es no Brasil, a Devedora tem operag¢des em outros paises na América do Sul. Em agosto de 2018, foi criada uma subsidiaria da Devedora, a Athena Foods S.A. (“Athena” ou “Athena Foods”), sediada em Santiago no Chile, a qual abrange as operacdes da Devedora localizadas nos referidos Paises (Paraguai,
Argentina, Uruguai e Colémbia), de carne in natura, subprodutos do abate como mitdos, tripas, sebo, farinha de osso, biodiesel e couros, e os produtos processados, como porcionados e os produtos elaborados pela Swift na Argentina, e vendidos tanto no mercado interno quanto no mercado externo.

Em 30 de setembro de 2023, a receita bruta das operag6es da Athena Foods nestes paises representou aproximadamente 41% de sua receita bruta total. Dessa forma, um impacto negativo nas operagdes da Athena Foods pode impactar adversamente na sua distribui¢cdo de dividendos & Devedora, o que pode ter um efeito
negativo das condicdes financeiras da Devedora.

Adicionalmente, a Devedora também pode ser impactada negativamente por fatores econdmicos, politicos e sociais que afetem os mercados em que opera e que estédo fora de seu controle nestes mercados, tais como os efeitos da pandemia de Covid-19 na economia global e na demanda internacional por carne bovina, inflagéo,
taxas de juros, alteragdes em politicas cambiais, interferéncia governamental em politicas econémicas, greves nos portos, alfandegas e autoridades fiscais, mudangas nos regulamentos do mercado de transporte e abate, escassez de energia e 4gua e racionamento, aumentos de pregos de outros insumos, novas tributagdes aos
dividendos distribuidos por suas subsidiarias e desvalorizacdo de moedas. Em especial, destacam-se as operacdes da Devedora na Argentina. A economia argentina tem sido caracterizada por interven¢8es frequentes e, ocasionalmente, extensivas do Governo Argentino, bem como por ciclos econémicos instaveis. O Governo
Argentino tem frequentemente alterado as politicas monetarias, tributarias, de crédito, tarifas e outras politicas para influenciar o curso de sua economia. A Devedora néo pode prever quais politicas 0 Governo Argentino pode adotar ou alterar ou o efeito que tais politicas poderiam ter sobre os seus negécios e sobre a economia
argentina. Quaisquer novas politicas ou alteragdes a politicas atuais podem ter um efeito adverso relevante sobre 0s negdcios, resultados operacionais e condicéo financeira da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
A Devedora pode realizar novas aquisi¢des, que podem impactar seu nivel de endividamento e afetar sua situagéo financeira caso a Devedora ndo consiga integrar satisfatoriamente as operac8es das sociedades adquiridas

Aquisigdes estdo sujeitas a certos riscos tais como: (i) 0 aumento da alavancagem financeira da Devedora; (ii) a combinagéo da cultura de negécio e instalagées de duas ou mais empresas; e (iii) falha na correta e total identificagéo dos passivos da companhia adquirida. Tais riscos podem impactar adversamente seus resultados
operacionais, principalmente apds essas aquisicdes. Para a conclusdo de tais aquisi¢es, a Devedora podera contrair novas dividas e/ou levantar capital proprio.

Adicionalmente, essas oportunidades também podem expor a Devedora a responsabilidade relacionada a procedimentos judiciais que envolvam quaisquer entidades adquiridas, suas respectivas administracdes ou passivos contingentes incorridos antes do envolvimento da Devedora e podera expor a Devedora a passivos
associados a operag¢des em andamento, particularmente se ndo for capaz de adequar e gerenciar com seguranca as operagdes adquiridas. Essas transa¢Ges também podem ser estruturadas de maneira a resultar em assuncao de obriga¢8es ou passivos ndo identificados durante a auditoria prévia a aquisi¢éo.

Qualquer um desses fatores pode afetar adversamente a capacidade da Devedora de obter fluxos de caixa previstos nas operagdes adquiridas e/ou obter as sinergias outrora previstas nas aquisi¢es, o que podem afetar adversamente seus negécios e ter efeito adverso relevante. Os eventos indicados acima podem afetar o
fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
Decis@es judiciais sobre a Medida Proviséria 2.158-35 podem comprometer o regime fiduciario sobre os Créditos do Patrim6nio Separado

A Medida Proviséria 2.158-35, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabelecam a afetagdo ou a separagéo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagéo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e
aos privilégios que lhes séo atribuidos”. Adicionalmente, o paragrafo Gnico deste mesmo artigo prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetagao”.
Caso o dispositivo acima da Medida Proviséria 2.158-35 seja aplicado, os Direitos Creditérios do Agronegécio poderédo ser alcancados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo
econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes créditos com os Titulares de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagdo dos Créditos do
Patrimonio Separado. Nesta hip6tese, é possivel que os Créditos do Patrimonio Separado ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRA apés o cumprimento das obriga¢ées da Emissora perante aqueles credores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Riscos relativos a responsabilizagdo da Emissora por prejuizos ao Patriménio Separado

Nos termos do artigo 26 da Lei n°® 14.430, foi instituido Regime Fiduciério sobre os Direitos Credit6rios do Agronegoécio, a fim de lastrear a emissdo dos CRA, com a consequente constituicdo do Patrimdnio Separado. O patrimdnio préprio da Emissora ndo serd responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares dos CRA,
exceto na hip6tese de descumprimento, pela Emissora, de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracio temeréria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrim6nio Separado, conforme o paragrafo Gnico do artigo 28, da Lei n° 14.430. Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas
ocasionadas aos Titulares dos CRA, sendo que ndo h& qualquer garantia de que a Emissora tera patrimonio suficiente para quitar suas obrigacfes perante os Titulares dos CRA, o que podera ocasionar perdas aos Titulares dos CRA. O patrimbnio liquido da Emissora era, na data base de 01 de marco de 2024, de
R$35.536.642,00 (trinta e cinco milhdes, quinhentos e trinta e seis mil, seiscentos e quarenta e dois reais), em 01 de marco de 2024, montante este inferior ao valor total da Oferta, e ndo ha como garantir que a Emissora dispora de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima
indicada, conforme previsto no artigo 28, da Lei n°® 14.430, o que podera afetar adversamente os titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Os Direitos Credit6rios do Agronegécio constituem a totalidade do Patrimdnio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora nas suas obrigagdes ou a insolvéncia da Emissora, pode afetar negativamente a capacidade
de pagamento das obriga¢cdes decorrentes dos CRA

A Emissora é uma companhia securitizadora de direitos creditérios, tendo como objeto social a aquisi¢éo e securitizacdo de direitos creditérios por meio da emisséo de certificados de recebiveis e outros titulos de securitizag&o, cujos patriménios sdo administrados separadamente do patriménio da Securitizadora, nos termos da
Lei 14.430 e da Resolugdo CVM 60.

O Patrimdnio Separado dos CRA tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditérios do Agronegécio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores pela Emissora pode afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obriga¢Ges decorrentes dos respectivos CRA. Caso 0s
pagamentos dos Direitos Creditdrios do Agronegdcio tenham sido realizados pela Devedora, na forma prevista na Escritura de Emissao, a Devedora ndo tera qualquer obrigacdo de fazer novamente tais pagamentos.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiduciario devera assumir temporariamente a administracédo do Patrimonio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizacdo. Em Assembleia Especial, os Titulares de CRA poderéo deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patrimdnio Separado ou optar
pela liquidacao deste, de forma gque seu resultado poderé ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os respectivos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Nao realizagéo adequada dos procedimentos de execugéo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditérios do Agronegécio

A Emissora, na qualidade de adquirente dos Direitos Creditorios do Agronegdcio, e o Agente Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Resolucdo da CVM n° 17, de 9 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 17”) e do artigo 29, § 1°, inciso | da Lei 14.430, séo responsaveis por realizar os procedimentos de execugéo dos Direitos
Creditdrios do Agronegécio, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares de CRA. A realizacéo inadequada dos procedimentos de execucéo dos Direitos Creditérios do Agronegécio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislagéo ou regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo
de pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranga judicial dos Direitos Creditérios do Agronegécio ou em caso de perda da Escritura de Emissé@o e seus eventuais aditamentos também pode ser afetada a capacidade de satisfa¢éo do crédito, afetando negativamente o
fluxo de pagamentos dos CRA.

Por fim, os recursos decorrentes da execucdo das Debéntures podem néo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida decorrente das Debéntures, o que podera afetar adversamente o retorno dos investidores. Ainda, a realiza¢do inadequada dos procedimentos de execug&o dos Direitos Credit6rios do
Agronegdcio por parte da Securitizadora ou do Agente Fiduciario dos CRA, conforme aplicavel, em desacordo com a legislacédo ou regulamentacéo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA, trazendo perdas aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Liquidagdo do Patriménio Separado

O Termo de Securitizag8o estabelece eventos que podem resultar na assuncao pelo Agente Fiduciario da administragcéo do Patrimdnio Separado. Em caso de ocorréncia de Evento de Liquidacéo do Patrimdnio Separado, os Titulares dos CRA, reunidos em Assembleia Especial de Titulares dos CRA, poderdo deliberar sobre as
novas normas de administragéo do Patriménio Separado ou optar pela liquidacéo deste.

Em raz&o dos prazos e das formalidades para cumprimento do processo de convocacéo e realizacdo da Assembleia Especial de Titulares dos CRA que deliberar4 sobre a liquidagcéo do Patriménio Separado, ndo é possivel assegurar que a deliberacé@o acerca da eventual liquida¢éo do Patrimdnio Separado ocorrera em tempo
hébil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares dos CRA.

Em caso de deliberacdo pela liquidagdo do Patriménio Separado, os recursos resultantes da liquidacdo poderdo ser insuficientes para o cumprimento das obrigac6es da Emissora perante os Titulares dos CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores. Ainda, caso seja deliberada a liqguidagdo do Patriménio
Separado mediante a dagdo em pagamento das Debéntures, os investidores poderdo encontrar dificuldades em alienar os Direitos Creditérios do Agronegécio aos quais tenha direito.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Riscos Gerais

Tendo em vista as obrigagdes previstas para a Devedora, a deterioragdo da situagao financeira e patrimonial da Devedora e/ou de sociedades relevantes de seu grupo econdmico, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, podera afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estéo sujeitos 0s
Titulares de CRA podem variar, e podem incluir, sem limitagdo, perdas em decorréncia de condigdes climaticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem negativamente o setor agricola em geral, redugdo de pregos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteragdes em
politicas de concesséo de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, a receita liquida da Devedora e de suas controladas e, consequentemente, sua condi¢céo econdmico-financeira e capacidade de pagamento. Crises econdmicas também podem afetar o setor agricola a que se destina o financiamento que lastreia
os CRA, objeto da captagdo de recursos viabilizada pela Operagdo de Securitizagéo. Adicionalmente, falhas na constituicdo ou formalizagdo do lastro da Emisséo, inclusive, sem limitagdo, das Debéntures e de sua aquisi¢cdo, bem como a impossibilidade de execucéo especifica de referido titulo e dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio, caso necessaria, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e, consequentemente, gerar prejuizo aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de Resgate Antecipado dos CRA e de pré-pagamento e/ou vencimento antecipado das Debéntures

Os CRA estao sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorréncia Vencimento Antecipado das Debéntures e/ou Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures. Os CRA serdo objeto de Resgate Antecipado dos CRA, conforme previsto na Escritura de Emissao, em caso de (i) de declaragdo de Vencimento Antecipado das
Debéntures, nos termos da Escritura de Emisséo; ou (ii) caso a Emissora aceite uma Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures realizada pela Devedora nos termos da Escritura de Emisséo

Verificada qualquer das hip6teses previstas acima, os Titulares de CRA terdo seu horizonte original de investimento reduzido, poderdo n&o conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracdo buscada pelos CRA e poderdo sofrer prejuizos em razdo de eventual tributacdo. Adicionalmente, a inadimpléncia da
Devedora podera resultar na inexisténcia de recursos suficientes no Patrim6nio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de convocagédo e realizagdo da Assembleia
Especial que deliberara sobre os Eventos de Liquidag&o do Patrimdnio Separado, ndo é possivel assegurar que a deliberacéo acerca da eventual liquidagio do Patriménio Separado ocorrerd em tempo hébil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA.

A qualquer momento, a partir da primeira Data de Integralizagdo e até a Data de Vencimento, a Devedora podera notificar por escrito a Emissora informando que deseja realizar o pagamento antecipado das Debéntures. Referido pré-pagamento estard condicionado a aceitacéo, pelo respectivo Titular de CRA, da Oferta de
Resgate Antecipado prevista no Termo de Securitizacdo. Nesta hipétese, os Titulares de CRA resgatados deverdo receber, no minimo, o Valor Nominal Unitario, acrescido de sua Remuneracéo. Adicionalmente, a Devedora podera realizar a Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures nas hip6teses previstas na Escritura, que
podera ocasionar o resgate antecipado total das Debéntures da Primeira Série, das Debéntures da Segunda Série e/ou das Debéntures da Terceira Série, de modo que tal resgate antecipado acarretara o resgate antecipado dos CRA, o qual ndo dependera do aceite dos investidores. O Titular de CRA que concordar com
eventual Oferta de Resgate Antecipado aprovado em sua respectiva série e o Titular de CRA cujos CRA tenham sido resgatados antecipadamente terdo seus CRA resgatados, e assim, terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poder&o ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragéo
buscada pelos CRA ou sofrer prejuizos em razdo de eventual tributagdo em decorréncia do prazo de aplicagdo dos recursos investidos, ndo sendo devida pela Emissora ou pela Devedora, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco relacionado & Auséncia da Taxa DI para calculo da Remuneracdo dos CRA da Primeira Série

No caso de extingéo, indisponibilidade temporaria ou auséncia de apuragdo da Taxa DI por mais de 10 (dez) Dias Uteis consecutivos apds a data esperada para sua apuracdo e/ou divulgagéo, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou impossibilidade de sua aplicagdo por imposicéo legal ou determinagéo judicial, devera ser
aplicada, em sua substituigdo (“Taxa Substitutiva”): (i) a taxa que vier legalmente a substituir a Taxa DI; ou (i) no caso de inexistir substituto legal para a Taxa DI, a Emissora ou o Agente Fiduciario dos CRA, conforme o caso, devera convocar, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data em que tomar conhecimento de
quaisquer dos eventos referidos acima, Assembleia Especial de Titulares dos CRA da Primeira Série, a qual tera como objeto a deliberacdo pelos Titulares de CRA da Primeira Série, de comum acordo com a Emissora e a Devedora, sobre o novo parAmetro de Remuneragdo dos CRA da Primeira Série, e consequentemente das
Debéntures da Primeira Série, parametro este que devera preservar os mesmos niveis da Remuneracéo. Tal Assembleia Especial dos Titulares de CRA da Primeira Série devera ser convocada nos termos do Termo de Securitizag&o.
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Até a deliberagdo da Taxa Substitutiva ou indisponibilidade temporéria ou auséncia de apuracédo da Taxa DI, por menos de 10 (dez) Dias Uteis consecutivos apds a data esperada para sua apuragéo e/ou divulgacao, sera utilizada, para o célculo do valor de quaisquer obrigagdes previstas no Termo de Securitizagdo e/ou na
Escritura de Emisséo, o ultimo valor da Taxa DI divulgado oficialmente, até a data da definicdo ou aplicacdo, conforme o caso, do novo parametro, ndo sendo devidas quaisquer compensacdes financeiras entre a Emissora e os Titulares de CRA quando da divulgagdo posterior da taxa de remuneragéo/atualizacéo que seria
aplicavel.

Caso a Taxa DI venha a ser divulgada antes da realizacdo da Assembleia Especial de Titulares dos CRA da Primeira Série, a referida Assembleia Especial de Titulares dos CRA da Primeira Série ndo ser& mais realizada, e a Taxa DI divulgada passar4 novamente a ser utilizada para o célculo da Remuneracéo dos CRA da
Primeira Série.

Caso néo haja acordo sobre a Taxa Substitutiva entre a Emissora, a Devedora e os Titulares de CRA da Primeira Série, ou caso nédo seja realizada a Assembleia Especial de Titulares dos CRA mencionada na Clausula 6.8 do Termo de Securitizagdo, na forma estabelecida no Termo de Securitizag8o, a Emissora informara a
Devedora sobre a obrigagéo de resgate antecipado das Debéntures da Primeira Série e, consequentemente, o Resgate Antecipado dos CRA da Primeira Série, no prazo de 30 (trinta) dias corridos (i) da data de encerramento da respectiva Assembleia Especial de Titulares dos CRA da Primeira Série, (ii) da data em que tal
Assembleia Especial deveria ter ocorrido em segunda convocagdo ou (iii) em outro prazo que venha a ser definido em referida Assembleia Especial, a qual ndo podera ser inferior a 30 (trinta) dias corridos, pelo Valor Nominal Unitario dos CRA da Primeira Série, acrescido da Remuneracéo dos CRA da Primeira Série devida até
a data do efetivo resgate, calculada pro rata temporis desde a primeira Data de Integralizacéo dos CRA da Primeira Série, ou desde a Data de Pagamento da Remuneracédo dos CRA da Primeira Série imediatamente anterior, conforme o caso, ndo sendo devido qualquer prémio ou aplicagédo de taxa de desconto. A Taxa DI a ser
utilizada para célculo da Remuneragéo dos CRA da Primeira Série nesta situacéo sera a Ultima Taxa DI disponivel. Neste caso, os Titulares de CRA da Primeira Série poderdo ter seu horizonte original de investimento reduzido, pois poderdo ndo conseguir reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma remuneragao aplicavel
aos CRA da Primeira Série, e poderao sofrer prejuizos em razéo de eventual tributagdo em decorréncia do prazo de aplicagdo dos recursos investidos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Interpretacdo da legislagdo tributaria aplicavel - Mercado Secundario

N&o héa unidade de entendimento quanto a tributagdo aplicavel sobre os ganhos que passariam a ser tributaveis no entendimento da RFB, decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado secundério, especialmente para Titulares do CRA que se qualifiquem como pessoas juridicas domiciliadas no Brasil. Existem pelo menos duas
interpretacBes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de alienag&o e o valor de aplicagdo dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienagéo dos CRA estéo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as
aliquotas regressivas previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienacéo dos CRA s&o tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991 (“Lei 8.383"), conforme alterada, com a redacédo dada pelo artigo 2° da Lei 8.850, de 28 de janeiro de
1994 (“Lei 8.850"), conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o tltimo Dia Util do més subsequente ao da apuracéo do ganho, & aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. N&o ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no
recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de questionamento pela RFB, podendo resultar em decisdes desfavoraveis aos interesses dos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Riscos relacionados a Tributagdo dos CRA

Desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas gerados por aplicagdo em CRA estéo isentos de imposto de renda (na fonte e na declaragéo de ajuste anual), por forca do artigo 3°, inciso 1V, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, isengdo essa que pode sofrer alteragdes ao
longo do tempo. De acordo com a posicéo da Receita Federal Brasileira, expressa no artigo 55, paragrafo unico da Instrugdo RFB 1.585/2015, tal isencéo abrange, ainda, o ganho de capital auferido na alienagéo ou cesséo dos CRA. Eventuais alteragdes nas regras tributarias eliminando a isengdo acima mencionada, assim como outras
possivelmente aplicaveis, como alteracéo nas aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, ou, ainda, a criagédo de tributos aplicaveis aos CRA, incluindo eventuais contribuigdes incidentes sobre as movimentagées financeiras, ou mudangas na interpretacéo ou aplicagdo da legislacédo tributaria por parte dos tribunais e/ou
autoridades governamentais poderéo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA esperado pelos Titulares dos CRA, uma vez que a Emissora ndo sera responsavel pela realizacdo de qualquer pagamento adicional a Securitizadora ou aos Titulares dos CRA em raz&o de qualquer alteragdo na legislagéo tributaria ou na tributacéo
aplicavel aos CRA, conforme descrito acima, exceto caso decorrente da ndo destinagdo dos recursos captados por meio das Debéntures na forma prevista na Escritura de Emissédo, ocasido na qual a Devedora sera responsavel por pagar e/ou indenizar a Emissora, os Titulares dos CRA e/ou quaisquer terceiros responsaveis pelo
recolhimento de tais tributos em funcédo do pagamento de valores dai decorrentes, nos termos da legislagdo aplicavel Atualmente, existem diferentes discussdes no Congresso Nacional que objetivam implementar alterag6es nas regras tributarias aplicaveis a investimentos nos mercados financeiros e de capitais. Sera importante, portanto,
acompanhar a evolugéo dessas iniciativas legislativas a fim de avaliar possiveis impactos nos investimentos no CRA. Alteragdes relacionadas a tributagéo dos CRA poderéo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Alteracdes na legislacgéo tributaria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda, por for¢a do artigo 3°, inciso 1V, da Lei 11.033, isencéo essa que pode sofrer altera¢cdes ao longo do tempo. Eventuais altera¢des na legislac&o tributaria eliminando a isengdo mencionada, criando ou elevando
aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a cria¢8o de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretacio ou aplicagio da legislag&o tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderéo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares. A Emissora e os Coordenadores
recomendam que os interessados na subscrigdo dos CRA consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de Processo de diligéncia legal (due diligence) restrito

No &mbito da presente Oferta foi realizada auditoria legal (due diligence) com escopo limitado a determinados aspectos da Devedora e da Securitizadora, e ndo englobou a reviséo de Formulério de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora. A realizagdo de auditoria juridica com escopo limitado pode
néo revelar potenciais contingéncias da Devedora e/ou riscos aos quais o investimento nos CRA esta sujeito, sendo que poderdo existir pontos ndo compreendidos e/nédo analisados que impactem negativamente a Emisséo, a capacidade de pagamento da Devedora e, consequentemente, o investimento nos CRA.

Dessa forma, o processo de auditoria legal conduzido em relagéo & emissdo das Debéntures e dos CRA, para os fins da Oferta, apresentou escopo restrito e ndo incluiu a afericdo da capacidade de pagamento quanto aos Direitos Creditérios do Agronegécio, de modo que foram verificadas apenas clausulas em contratos
financeiros, conforme critérios definidos pelos Coordenadores, determinadas informagdes relacionadas a aspectos ambientais, regulatérios e contingéncias que nao garantem, de qualquer forma, o integral atendimento, pela Devedora, das legislagGes vigentes, contingéncias relevantes e certidées. Eventuais contingéncias da Devedora e seus
negocios podem afetar sua capacidade de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco da Auséncia de processo de diligéncia legal (due diligence) do formuléario de referénciada Devedora e da Emissora, bem como de opinido legal sobre o Formulario de Referéncia da Devedora e da Emissora

Os Formulérios de Referéncia da Devedora e da Emissora ndo foram objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que n&o ha opinido legal sobre due diligence com relacéo as informagdes constantes dos Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora, incluindo, mas ndo se limitando, a conformidade dos
Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora com os termos da Resolucdo CVM 60 e da Resolugdo CVM 80, conforme aplicavel, e demais disposigdes legais, regulatérias e autorregulatérias aplicaveis, podendo gerar prejuizos financeiros aos potenciais investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
N&o havera manifestagdo escrita por parte dos auditores independentes da Emissora, nem da Devedora em relagéo ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020 no ambito da Oferta

O Cabdigo ANBIMA prevé a necessidade de manifestagéo escrita por parte dos auditores independentes acerca da consisténcia das informagoes financeiras constantes deste Prospecto Preliminar com as demonstragdes contabeis publicadas pela Emissora e/ou pela Devedora. No &mbito desta Emiss&o néo sera emitida manifestacéo escrita por parte dos
auditores independentes da Devedora acerca da consisténcia das informagdes financeiras da Devedora relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020, no ambito da Oferta, incorporadas por referéncia a este Prospecto, e também néo sera emitida manifestagéo escrita por parte dos auditores independentes da Emissora acerca da
consisténcia das informaces financeiras da Emissora constantes deste Prospecto.

Por esse motivo, os auditores independentes da Devedora néo se manifestaréo sobre a consisténcia das informagdes financeiras da Devedora referentes ao exercicio social em questéo (indicado no paragrafo imediatamente acima), constantes deste Prospecto, e os auditores independentes da Emissora ndo se manifestardo sobre a consisténcia das
informagcdes financeiras da Emissora constantes deste Prospecto. Consequentemente, as informagdes fornecidas podem conter imprecisdes que podem induzir o Investidor em erro quando da tomada de decis&o.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Alteracdes na legislacéo tributaria aplicavel aos CRA ou na interpretagdo das normas tributéarias podem afetar o rendimento dos CRA

Poderéo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares: (i) eventuais alteragdes na legislagao tributaria, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA,; (i) a criacdo de novos tributos; (iii) mudangas na interpretagéo ou aplicacéo da legislacao tributaria por parte dos tribunais
ou autoridades governamentais; (iv) a interpretacdo desses tribunais ou autoridades sobre a estrutura de outras emissdes semelhantes & emissdo dos CRA anteriormente realizadas de acordo com a qual a Emissora, os Titulares de CRA ou terceiros responsaveis pela retencéo de tributos figuem obrigados a realizar o
recolhimento de tributos relacionados a essas operagdes anteriores; ou (v) outras exigéncias fiscais, a qualquer titulo, relacionadas a estruturagdo, emissao, colocagao, custddia ou liquidagédo dos CRA e que podem ser impostas até o final do quinto ano contado da data de liquidagdo dos CRA.

Adicionalmente, de acordo com o Termo de Securitizagdo, os impostos diretos e indiretos aplicaveis conforme legislagéo tributéria vigente constituirdo despesas de responsabilidade dos Titulares de CRA, e néo incidirdo no Patrimdnios Separado.

Dessa forma, a auséncia de recursos para fazer frente ao pagamento de tais eventos podera afetar o retorno dos CRA planejado pelos investidores. A Emissora e os Coordenadores recomendam aos Investidores que consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA,
especialmente no que se refere ao tratamento tributario especifico a que estaréo sujeitos com relacéo aos investimentos em CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Tributagéo sobre as Debéntures pode afetar a amortizagdo e remuneracao dos CRA

Alteragdes na legislacgéo tributaria aplicavel as Debéntures que lastreiam os CRA ou na interpretagdo das normas tributarias podem afetar o valor liquido decorrente do pagamento das Debéntures e, por sua vez, afetar adversamente o pagamento dos CRA e da remuneragdo dos CRA, podendo resultar em prejuizos aos
investidores. Ainda, na hip6tese de decisdo da Assembleia Especial de Titulares de CRA de promover a liquidagdo do Patriménio Separado, o Regime Fiduciario sera extinto, de forma que os Titulares de CRA passardo a ser titulares das Debéntures. Nesse caso, os rendimentos oriundos das Debéntures, quando pagos
diretamente aos Titulares de CRA, seréo tributados conforme aliquotas aplicaveis para as aplicagdes de renda fixa, impactando de maneira adversa os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de manutengao de equipe qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as suas atividades, situacéo financeira e resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizagdo de recebiveis, que necessita de uma
equipe especializada, para origina¢éo, estruturacao, distribui¢cdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico dos produtos da Emissora. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a capacidade da Devedora de geragéo de
resultado, podendo impactar adversamente o desempenho da Emissora, inclusive em face dos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
A inflacdo e as medidas do governo brasileiro para combater a inflagdo podem contribuir significativamente para a incerteza econdmica no Brasil, 0 que pode gerar efeitos adversos sobre 0os negdcios e resultados operacionais da Devedora

No passado, o Brasil registrou altas taxas de inflagdo, que tiveram, em conjunto com determinadas acdes tomadas pelo governo brasileiro para combaté-la e especulages sobre quais medidas seriam adotadas, efeitos negativos sobre a economia brasileira. As medidas adotadas pelo governo brasileiro para o controle
inflacionario incluiram a manutencgéo de rigidas politicas monetarias com elevadas taxas de juros, consequentemente restringindo a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. O COPOM frequentemente ajusta a taxa de juros em situacdes de incerteza econdmica para atingir metas estabelecidas na politica
econdmica do governo brasileiro. A inflagdo, bem como as medidas governamentais para combaté-la e a especulacéo publica sobre possiveis medidas governamentais futuras, tem produzido efeitos negativos relevantes sobre a economia brasileira e contribuido para a incerteza econémica no Brasil, aumentando a volatilidade do
mercado de capitais brasileiro, o que pode causar um efeito adverso sobre a Devedora e, consequentemente, afetar adversamente a sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Direitos Credit6rios do Agronegdécio, afetando negativamente os Titulares de CRA.

Quaisquer medidas tomadas pelo governo brasileiro no futuro, incluindo a redugdo nas taxas de juros, intervengdo no mercado de cambio e a implementagdo de mecanismos para ajustar ou determinar o valor do real, podem desencadear inflagéo, afetando adversamente o desempenho geral da economia brasileira. Se o Brasil
enfrentar inflagc@o alta no futuro, a Devedora talvez ndo possa ajustar os precos que cobra de seus clientes para compensar os efeitos da inflacdo em sua estrutura de custos, o que poderia aumentar seus custos e reduzir suas margens operacionais e liquidas e, consequentemente, afetar adversamente a sua capacidade de
cumprir com o pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegoécio, afetando negativamente os Titulares de CRA.

Além disso, no caso de aumento da inflagdo, o governo brasileiro pode optar por aumentar significativamente as taxas de juros. O aumento nas taxas de juros pode afetar ndo apenas o custo dos novos empréstimos e financiamentos da Devedora, mas também o custo da divida atual da Devedora, bem como em seu caixa e
equivalentes a caixa, titulos e valores mobiliarios e contratos de arrendamento a pagar, que estdo sujeitos a taxas de juros. Dessa forma, a flutuagdo nas taxas de juros brasileiras e a inflagdo podem afetar adversamente a Devedora, pois a Devedora possui empréstimos e financiamentos indexados a variagdo da taxa DI. Por
outro lado, uma redugéo significativa na taxa DI ou inflagdo pode afetar adversamente a receita de as aplicag8es financeiras da Devedora e, consequentemente, afetar adversamente a sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio, afetando negativamente os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média 64
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A deterioragdo da conjuntura econdmica do Brasil podera causar impacto negativo sobre os negécios da Devedora

O negdcio da Devedora podera ser prejudicado por altera¢cdes da conjuntura econémica nacional ou mundial, incluindo inflagdo, taxas de juros, disponibilidade dos mercados de capital, taxas de gastos do consumidor, disponibilidade de energia, 4gua, custos (inclusive sobretaxas de combustivel) e efeitos de iniciativas
governamentais para administrar a conjuntura econdmica. Quaisquer das referidas altera¢des poderiam prejudicar a demanda de produtos nos mercados doméstico e externo ou o custo e a disponibilidade das matérias-primas que a Devedora necessita, prejudicando, de forma relevante seus resultados financeiros.

As interrupgdes nos mercados de crédito e em outros mercados financeiros e a deterioracdo da conjuntura econdmica nacional e mundial poderdo, entre outras coisas: (i) ter impacto negativo sobre a demanda global por produtos proteicos, acarretando a reducéo de vendas, lucro operacional e fluxos de caixa; (ii) fazer com que
os clientes ou consumidores finais deixem de consumir os produtos da Devedora em favor de produtos mais baratos, pressionando as margens de lucro da Devedora; dificultar ou encarecer a obtengdo de financiamento para as operagdes ou investimentos ou refinanciamento da divida da Devedora no futuro; (iv) fazer com que
os credores modifiquem suas politicas de risco de crédito e dificultem ou encarecam a concessao de qualquer renegociacéo ou disputa de obrigacdes de natureza técnica ou de outra natureza nos termos dos contratos de divida, caso n6és venhamos a pleitea-las no futuro; e (v) prejudicar a situagao financeira de alguns dos
clientes ou fornecedores da Devedora; e (vi) diminuir o valor dos investimentos da Devedora.

As consequéncias mencionadas nos itens (i) a (vi) acima podem, em Ultima andlise, prejudicar a situacéo financeira da Devedora e, portanto, sua capacidade de arcar com suas obrigac6es no ambito das Debéntures que servem de lastro aos CRA, afetando negativamente os Titulares de CRA.
Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
A adocdo da Taxa DI no célculo da Remuneracéo dos CRA pode ser questionada judicialmente por se tratar de taxa divulgada por institui¢cdo de direito privado destinada & defesa dos interesses de institui¢cdes financeiras

As Debéntures 12 Série e os CRA 12 Série sdo remunerados com base na Taxa DI divulgada pela B3. O Superior Tribunal de Justi¢a editou a Simula 176 que declara ser “nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela ANBID-CETIP” em decorréncia da interpretagdo formalizada nos acérdéos que
deram originem a Simula 176 de que a ANBID-CETIP (atualmente, B3), € uma entidade de direito privado destinada a defesa dos interesses de institui¢cGes financeiras. Em eventual cobranca judicial das Debéntures 12 Série, o entendimento da Simula 176 podera ser mencionado para argumentar que a Taxa DI ndo é vélida
para remuneracéo das Debéntures 12 Série. No caso de aplicagéo da Simula 176 pelo poder judiciario, podera ser estabelecido pelo juizo um novo indice para célculo da Remuneracéo das referidas Debéntures, o qual podera resultar em uma Remunerag&o inferior aquela que seria obtida por meio do célculo da Remuneragéo
com base na Taxa DI Over, prejudicando a rentabilidade das Debéntures 12 Série, e, consequentemente, dos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Rebaixamento na classificacdo de risco dos CRA

Eventual rebaixamento na classificagéo de risco dos CRA podera dificultar a captacéo de recursos pela Devedora, bem como acarretar redugédo de liquidez dos CRA para negociagéo no mercado secundario e causar um impacto negativo na Devedora. Para se realizar uma classificagéo de risco (rating), certos fatores relativos a Emissora e a
Devedora e/ou aos CRA s&o levados em consideracéo, tais como a condi¢do financeira, administracéo e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operagdo, bem como as condi¢fes contratuais e regulamentares do titulo objeto da classificagdo. S&o analisadas, assim, as caracteristicas dos CRA, bem como as obrigagdes assumidas
pela Emissora e pela Devedora e os fatores politico-econdmicos que podem afetar a condicéo financeira da Emissora e da Devedora, dentre outras varidveis consideradas pela agéncia de classificagéo de risco. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto a diversos fatores, incluindo, quanto as condigdes da Devedora de honrar
seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado relativos & Amortizagéo dos CRA e Remuneragdo dos CRA, respectivamente. Caso a classificagéo de risco originalmente atribuida aos CRA e/ou & Devedora seja rebaixada, a Devedora podera encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos
e valores mobili&rios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo nos resultados e nas operagdes da Devedora e nas suas capacidades de honrar com as obrigacoes relativas a Oferta. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de
previdéncia complementar) est&o sujeitos a regulamentagdes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobiliarios a determinadas classificac6es de risco. Assim, o rebaixamento de classificagdes de risco obtidas com relagéo aos CRA, assim como na classificagéo de risco corporativo da Devedora, pode obrigar esses investidores
a alienar seus CRA no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o prego desses CRA e sua negociagdo no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de restricdes a negociagdo dos CRA

Os CRA seréo distribuidos exclusivamente para Investidores Qualificados e Investidores Profissionais. Assim, nos termos do artigo 86, inciso I, da Resolugdo CVM 160, a negociacdo dos CRA somente podera ser destinada ao publico investidor em geral apds decorridos 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta. Tais restricdes podem
diminuir a liquidez dos CRA no mercado secundario. Nestas hipéteses, o Investidor dos CRA podera ter dificuldades em negociar os CRA, podendo resultar em prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco decorrente da alocacdo dos CRA entre as Séries por meio do Sistema de Vasos Comunicantes

O numero de CRA a ser alocado em cada série da Emissao seré definido de acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme apurado no Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocagéo dos CRA entre as séries ocorrerd por meio do Sistema de Vasos Comunicantes. De acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes, a
guantidade de CRA emitida em cada uma das Séries devera ser abatida da quantidade total de CRA, definindo a quantidade a ser alocada na outra Série e/ou a existéncia de outra Série, de forma que a soma dos CRA alocados em cada uma das Séries efetivamente emitida devera corresponder a quantidade total de CRA objeto da Emissao,
observado que quaisquer das Séries poderdo ndo ser emitidas, caso em que, os CRA emitidos serdo alocadas na(s) Série(s) remanescente(s). Eventual série em que for verificada uma demanda menor podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada adversamente, o que pode acarretar prejuizos aos Titulares de CRA, que poderdo
encontrar dificuldades para negocia-los no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Falta de liquidez dos CRA

O mercado secundario de CRA apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existir4, no futuro, um mercado para negociacdo dos CRA que permita a alienagdo pelos subscritores desses valores mobiliérios pelo valor e quando decidirem pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o nimero de CRA sera definido de
acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme estabelecido pelo Plano de Distribuicdo (conforme definido neste Prospecto) elaborado pelos Coordenadores, e (ii) caso a Garantia Firme seja exercida pelos Coordenadores, os CRA adquiridos poderdo ser revendidos no mercado secundério através do CETIP21,
por valor superior ou inferior do seu Valor Nominal Unitério, observadas as restricdes legais e/ou regulatérias impostas a negociagdo dos CRA no mercado secundario. Portanto, os Titulares dos CRA poderdo ter dificuldade, ou ndo conseguirdo, alienar os CRA a quaisquer terceiros, ndo havendo qualquer garantia ou certeza de
que o titular do CRA conseguird liquidar suas posi¢Ges ou negociar seus CRA pelo prego e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienacdo dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los com terceiros no
mercado secundario, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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A participacdo de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta e no Procedimento de Bookbuilding poderéa afetar adversamente a formagéo das taxas finais da Remuneragéo dos CRA de cada série e podera resultar na reducéo da liquidez dos CRA no mercado secundario

Nos termos da regulamentacéo em vigor, poderdo ser aceitas no Procedimento de Bookbuilding inten¢8es de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que pode impactar adversamente a formacéo das taxas finais da Remuneracdo dos CRA, tendo em vista que as Pessoas Vinculadas podem ter
interesses dissonantes dos investidores que nédo sejam Pessoas Vinculadas.

Ademais, caso ndo seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) dos CRA originalmente ofertados, as inten¢des de investimento apresentadas por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas nédo serdo canceladas. Assim, serd permitida a colocacédo perante Pessoas Vinculadas. A participacdo de Pessoas
Vinculadas na Oferta podera reduzir a quantidade de CRA para o publico investidor em geral, reduzindo liquidez desses CRA posteriormente no mercado secundario, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes CRA fora de circulagdo. A Emissora e os Coordenadores ndo tém como garantir que a
subscricdo/aquisicdo dos CRA por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarédo por manter estes CRA fora de circulagéo.

Os Investidores devem estar cientes de que a participacéo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a formagéo das taxas finais da Remuneragéo e que, caso seja, nos termos acima previstos, o investimento nos CRA por Investidores que sejam Pessoas
Vinculadas poderé reduzir a liquidez dos CRA no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
A aquisicdo dos CRA por partes relacionadas da Devedora poderé resultar na redugéo da liquidez dos CRA

A participagdo de partes relacionadas da Devedora na Oferta podera resultar na reducéo da liquidez dos CRA no mercado secundario, tendo em vista que tais partes relacionadas podem optar por manter estes CRA fora de circulagéo. A Emissora ndo pode garantir que partes relacionadas da Devedora ndo adquiram os CRA ou
que tais partes relacionadas néo optardo por manter estes CRA fora de circulagdo, caso em que os Titulares de CRA podem ser prejudicados, nos termos dispostos acima.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco da Marcacao a Mercado.

A disponibilizagao de valores de referéncia para certificados de recebiveis do agronegécio é obrigatéria desde o inicio do ano de 2023. Desta forma, o valor dos CRA sera atualizado diariamente (marcagdo a mercado) com base em diversos fatores que incluem mas néo se limitam a flutuacéo de taxas de juros e a demanda pelo
papel. A marcacéo a mercado dos CRA pode causar oscilages negativas no seu valor e néo refletir a rentabilidade dos CRA com base nos Documentos da Oferta, o que pode impactar negativamente a liquidez e a negociacdo dos CRA no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Quérum de deliberacdo em Assembleias Gerais

As deliberages no ambito da Assembleia Especial de Titulares dos CRA serdo tomadas pela comunh&o dos titulares de CRA, em observancia aos quéruns previstos no Termo de Securitizacéo. O titular de pequena quantidade dos CRA pode ser obrigado a acatar determinadas decisdes contrarias ao seu interesse, ndo havendo
mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do Titular do CRA em matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia Especial. Caso o quérum exigido para deliberagdo néo seja atingido, a deliberagéo pode ndo ser aprovada, o que podera impactar os CRA. Adicionalmente, em certos casos, ha a exigéncia de
quérum qualificado, nos termos do Termo de Securitizagdo e da legislacéo pertinente, o que pode gerar dificuldade adicional para formagédo de quérum. Além disso, a operacionalizagdo de convocagéo e realizagdo de Assembleias Especial de Investidores poderdo ser afetados negativamente em razdo da grande pulverizagéo
dos CRA, o que podera impactar o timing de deliberagdo e o processo de alinhamento de Titulares de CRA para deliberacgéo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessao do crédito

A concessdo de crédito representado pelas Debéntures foi baseada na andlise das informagdes da Devedora e dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido. O pagamento dos Direitos Creditorios do Agronegécio esta sujeito aos riscos relacionados a operagdes com lastro em risco corporativo e, portanto,
diretamente atrelada a situagao financeira da Devedora, cuja deterioracdo pode afetar de forma negativa os Titulares de CRA. O investimento nos CRA nao é adequado a investidores que néo estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo da Devedora e do seu setor de atuagdo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Alguns dos contratos financeiros da Devedora contém clausulas de inadimplemento cruzado e obrigag@es restritivas

Alguns dos contratos de empréstimo da Devedora contém clausulas de inadimplemento cruzado (cross default) ou vencimento antecipado cruzado (cross accelerarion), que determinam que a ocorréncia de um evento de inadimplemento sob qualquer das dividas da Devedora com a parte credora destes referidos contratos ou,
em alguns casos, com quaisquer terceiros credores em quaisquer outros contratos de empréstimo da Devedora, resultara em um evento de inadimplemento destes contratos e permitira que tais credores declarem o vencimento antecipado destas dividas. Desta forma, o vencimento antecipado ou inadimplemento de uma das
dividas da Devedora poderia acarretar o vencimento de outras dividas, o que poderia afetar de forma adversa relevante o resultado operacional, a capacidade de pagamento e o preco das a¢des da Devedora.

Além disso, alguns dos instrumentos de divida das subsidiarias da Devedora contém, entre outras coisas, obrigagdes que restringem sua capacidade de financiar operagdes futuras de levantar capital, incorrer em dividas adicionais e criam dnus ou vendem seus ativos. A violagéo de qualquer uma dessas obriga¢des contratuais
ou a falha em manter determinados indices financeiros pode resultar em um evento de inadimpléncia sob a linha de crédito relevante, e qualquer evento de inadimpléncia ou aceleracdo resultante em tais linhas de crédito pode resultar em um evento de inadimplemento de outros contratos instrumentos de divida da Devedora. Os
eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA. Para mais informacGes, ver item 2.1 (g) do Formulario de Referéncia da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
Risco de ndo cumprimento de Condi¢des Precedentes

O Contrato de Distribuicé@o prevé diversas condi¢des precedentes que devem ser satisfeitas para a realizacdo da distribuicdo dos CRA. Na hipétese do ndo atendimento de tais condicdes precedentes, os Coordenadores poderdo decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela n&o continuidade da
Oferta, a Oferta ndo seréa realizada e ndo produzira efeitos com relacéo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, podendo resultar em prejuizos aos Investidores.
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O Contrato de Distribuicéo prevé diversas Condi¢des Precedentes que devem ser satisfeitas até a data da obtengdo do registro da Oferta na CVM ou até a data da liquidagéo da Oferta, conforme o caso, sendo certo que as condi¢des verificadas anteriormente & obtengdo do registro da Oferta deverdo ser mantidas até a data de
liquidagdo. A ndo implementacdo de qualquer uma das Condigdes Precedentes, sem rendncia por parte dos Coordenadores, individualmente ou em conjunto, ensejara a exclusdo da garantia firme pelo respectivo Coordenador que ndo a renunciou, e tal fato devera ser tratado (a) caso a Oferta ja tenha sido divulgada
publicamente por meio do Aviso ao Mercado e o registro da Oferta ainda ndo tenha sido obtido, como modificagéo da Oferta, podendo, observado o disposto no Contrato de Distribuigdo, implicar resiligdo do Contrato de Distribuigdo; ou (b) caso o registro da Oferta j& tenha sido obtido, como evento de rescisdo do Contrato de
Distribuicdo, provocando, portanto, o cancelamento do registro da Oferta, nos termos do artigo 70, paragrafo 4°, da Resolucdo CVM 160. Em caso de rescisdo do Contrato de Distribui¢&o, tal rescisdo importard no cancelamento do registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Emissora, & Devedora, bem como aos
investidores. Em caso de cancelamento da Oferta, todos as inten¢des de investimentos serdo automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores néo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores. A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada
em considera¢&o no momento de decisdo de investimento dos Investidores. Nao ha garantias de que, em caso de cancelamento da Oferta, estaréo disponiveis para investimento ativos com prazos, risco e retorno semelhante aos valores mobiliarios objeto da presente Oferta.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
O objeto da Emissorae o Patriménio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora que tem como objeto social a emisséo, colocagéo e distribuigdo junto ao mercado financeiro e de capitais, de certificados de recebiveis imobiliarios, de certificados de recebiveis do agronegdcio ou de qualquer outro titulo de crédito ou valor mobiliario compativel com suas atividades, nos termos da
Lei 11.076, cujos patriménios sé&o administrados separadamente. O patrimonio separado de cada emissdo tem como principal fonte de recursos os respectivos direitos creditérios do agronegécio e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos Direitos Credit6rios do Agronegdcio por parte da Devedora ou qualquer
atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora, podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes decorrentes dos respectivos CRA, sendo que caso os pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegdcio tenham sido realizados pela Devedora na forma prevista nas Debéntures, a Devedora néo tera
qualquer obrigacao de fazer novamente tais pagamentos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
O desempenho da Devedora depende de relac6es trabalhistas favoraveis com seus empregados. Qualquer deterioragdo das relac6es, ou aumento dos custos do trabalho pode afetar adversamente o seu negécio

Em 30 de setembro de 2023, a Devedora e suas controladas somavam 22.495 empregados em suas unidades. A maioria dos empregados sdo representados por sindicatos, inclusive no tocante a aprovacéo das negociagdes coletivas. Tais negocia¢des podem, eventualmente, sujeitar a Devedora a acordos néo satisfatérios aos
seus interesses. Qualquer aumento significativo no custo do trabalho ou desgaste nas relacdes sindicais podera acarretar paralisacdes nas unidades operacionais da Devedora, prejudicando de forma relevante o exercicio de sua atividade empresarial, com impactos na sua condi¢&o financeira, resultados operacionais e fluxo de
caixa.

Além disso, a Devedora esta sujeita a fiscalizagéo pelo Ministério do Trabalho e Previdéncia ou Ministério Publico do Trabalho. Eventual descumprimento das regras de natureza trabalhista podera fundamentar o Ministério Publico do Trabalho a ingressar com medidas judiciais, como a¢8es civis publicas, acdes coletivas ou
propor assinatura de termos de ajustamento de conduta, o que podera eventualmente ensejar penalidades e resultar em impactos negativos aos negécios da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
A Devedora pode ser penalizada em razéo de descumprimento da legislacéo trabalhista, incluindo as Normas Regulamentadoras editadas pela Secretaria de Trabalho do Ministério da Economia acerca da Seguranca e Salude no Trabalho

Todas as empresas do setor frigorifico no Brasil, inclusive a Devedora, estdo sujeitas a extensa legislagdo trabalhista (especialmente Leis Federais, Normas Regulamentadoras e Portarias da Secretaria de Trabalho do Ministério do Trabalho e Previdéncia), sendo que qualquer falha no seu cumprimento pode acarretar a lavratura
de autos de infragéo pela Secretaria de Trabalho do Ministério da Economia, a celebragdo de TAC com o Ministério Publico do Trabalho, a interposi¢do de acdes civis publicas pelo Ministério Publico do Trabalho, bem como a promogédo de agGes coletivas movidas pelos sindicatos da categoria, tendo o condéo de gerar a
Devedora relevantes impactos financeiros, ocasionados especialmente por eventuais obrigacdes de fazer e/ou indenizagbes por dano moral coletivo, se a Devedora vier assim a ser condenada. Caso a Devedora descumpra as normas trabalhistas a ela aplicaveis, podera sofrer um impacto relevante adverso em sua situagéo
financeira e seus negécios. Decisdes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos nos negécios da Devedora, sua condigéo financeira e seus resultados operacionais.

A Devedora é ré em processos e procedimentos judiciais, arbitrais e administrativos, cujos resultados nédo se pode garantir que lhes serdo favoraveis ou que serdo julgados improcedentes, ou, ainda, que eventuais perdas decorrentes de tais agdes estejam plenamente provisionadas. Decisdes contrarias aos interesses da
Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou impegam a realizacéo dos seus negécios conforme inicialmente planejados poderédo causar um efeito adverso relevante em seu negécio, sua condigédo financeira e seus resultados operacionais. Para mais informagdes a respeito dos processos e procedimentos
judiciais, arbitrais ou administrativos da Devedora, vide se¢6es 4.4 a 4.7 do Formulario de Referéncia da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
A Devedora normalmente néo celebra contratos de vendas de longo prazo com seus clientes e, consequentemente, os pregos pelos quais vende seus produtos sdo determinados, em grande parte, pelas condi¢ées do mercado

A Devedora normalmente ndo celebra contratos de vendas de longo prazo com seus clientes e, consequentemente, 0s precos pelos quais vende seus produtos séo determinados, em grande parte, pelas condicdes do mercado. A diminuigdo significativa no preco da carne bovina, suina e de aves pode ter um efeito adverso em
sua receita liquida de vendas. Variagdes nos precos de suas matérias-primas e o impacto resultante no preco dos seus produtos podem afetar adversamente sua condi¢éo financeira, resultados operacionais e preco de negociacdo de suas agGes. Adicionalmente, se a Devedora enfrentar um aumento de custos, pode nédo ser
capaz de repassar esses custos aos seus clientes, o que pode acarretar um efeito adverso relevante em sua receita liquida de vendas, afetando o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
Futuros e eventuais recalls (recolhimento de produtos) ou problemas relacionados ao consumo e seguran¢a dos produtos da Devedora poderdo afetar negativamente os seus negécios

A Devedora pode ser obrigada a recolher seus produtos caso estejam impréprios para consumo (contaminados ou indevidamente rotulados). A Devedora pode ser obrigada a pagar indenizages ou multas de valor significativo nas jurisdices em que os seus produtos sé&o vendidos, se 0 consumo de qualquer um dos seus
produtos causar danos ao consumidor, como doencas e até mesmo a morte. Qualquer risco para a saude, real ou potencial, que esteja associado com os seus produtos, inclusive publicidade negativa sobre os riscos & satde decorrentes do consumo dos seus produtos, podem causar a perda de confianca por parte dos seus
clientes.

De igual forma, a indlstria da carne pode ser objeto de publicidade negativa se os produtos de terceiros forem contaminados, resultando na diminuicdo da demanda pelos produtos da Devedora no mercado afetado. Se seus produtos forem contaminados, a Devedora pode ser compelida a recolher os produtos afetados, a
responder administrativa e judicialmente, e a lidar com a repercussdo na midia, o que pode afetar de forma adversa relevante os seus negécios e resultados operacionais. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
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Falhas no funcionamento dos sistemas de tecnologia da informag&o da Devedora podem comprometer suas operagdes e impacta-la adversamente

A Devedora depende dos sistemas de tecnologia da informagé&o para elementos significativos de suas operacdes, incluindo o armazenamento de dados e a recuperagéo de informacdes criticas de negécios. Os sistemas de tecnologia da informag&o da Devedora séo vulneraveis a danos de vérias fontes, incluindo falhas de rede,
atos humanos maliciosos e desastres naturais. Falhas ou interrupgdes significativas nos sistemas de tecnologia da informag&o da Devedora ou utilizados por seus provedores de servicos terceirizados podem impedi-la de conduzir suas operac¢@es comerciais em geral. Qualquer interrupcdo ou perda de sistemas de tecnologia da
informacéo dos quais dependem aspectos criticos de suas operacdes pode ter um efeito adverso sobre seus negdcios, resultados operacionais e condigcdo financeira. Qualquer violagcdo de seguranca envolvendo apropriacéo indébita, perda ou outra divulgagido néo autorizada ou uso de informag6es confidenciais dos seus
fornecedores, clientes ou terceiros, seja pela Devedora ou por terceiros, pode: (i) sujeitar a Devedora a penalidades civis e criminais; (ii) ter um impacto negativo em sua reputagéo; ou (i) expor a Devedora a responsabilidade de seus fornecedores, clientes, outros terceiros ou autoridades governamentais. Qualquer um desses
acontecimentos pode gerar impactos adversos nos seus negécios, condicéo financeira e resultados operacionais. Estamos expostos a falhas, deficiéncias ou inadequagéo em nossos sistemas de tecnologia da informacg&o, processos internos, erros humanos ou mé conduta e ataques cibernéticos. Todos estes fatores podem nos
afetar a Devedora de forma adversa.

Devido ao alto volume de processamento diario e de processos de transformacéo digital, dependemos da tecnologia e da gestdo de informacdes, o que nos expde a eventual indisponibilidade de sistemas e infraestrutura, como falta de energia, interrupcdo dos servicos de telecomunicagdes, falhas
generalizadas nos sistemas e eventos resultantes de questdes mais abrangentes de natureza politica ou social, como ataques cibernéticos ou a divulgacdo nédo autorizada de informagbes pessoais em nosso poder. Gerenciamos e armazenamos certas informacdes proprietarias e dados sensiveis ou
confidenciais relacionados aos nossos fornecedores, clientes e nossas operacdes. Podemos estar sujeitos a violagdes nos sistemas de tecnologia que usamos para esses propositos. Além disso, temos opera¢des em varias localidades geogréficas e estamos sujeitos com frequéncia a ocorréncia de eventos fora
de nosso controle. Apesar dos planos de contingéncia e da alta disponibilidade para sistemas criticos, nossa capacidade de conduzir negécios em qualquer dessas localidades pode ser impactada de forma adversa por falhas na infraestrutura que suporta nossos negdcios. Somos muito dependentes de
tecnologia e isso nos torna vulneraveis a virus, malwares e outros softwares mal intencionados, inclusive bugs e outros problemas que podem interferir inesperadamente na operac¢édo de nossos sistemas e resultar no vazamento de dados.

Falhas operacionais, inclusive aquelas resultantes de erros humanos ou fraudes, ndo apenas aumentam nossos custos e causam prejuizos, como também geram conflitos com nossos fornecedores, clientes, processos judiciais, multas regulatérias, sangdes, intervengdes, reembolsos e outros custos de indenizagdo. Também
dependemos de provedores externos de gerenciamento de dados, cujos possiveis problemas de seguranca e vulnerabilidades podem ter efeito semelhante sobre nés.

Em decorréncia da pandemia de COVID-19, aumentamos o nimero de colaboradores trabalhando remotamente, situagéo que se mantém atualmente. Isso pode ocasionar aumento da indisponibilidade de nossos sistemas e nossa infraestrutura, interrupgéo dos servigos de telecomunicagées, falhas generalizadas nos sistemas e
maior vulnerabilidade a ataques cibernéticos. Consequentemente, nossa capacidade de conduzir nossos negdcios pode ser impactada de maneira adversa.

Falha na prote¢do adequada contra riscos relacionados a ciberseguranga poderia nos afetar de forma relevante e adversa. Estamos sujeitos a varios riscos de ciberseguranga, incluindo, mas néo limitados a: (i) invaséo de nossos sistemas e nossas plataformas, por terceiros mal intencionados, (i) infiltracdo de malware (tais
como virus de computador) em nossos sistemas, (iii) contaminag&o (seja intencional ou acidental) de nossas redes e nossos sistemas por terceiros com os quais trocamos informagoes, (iv) acesso ndo autorizado as informacdes confidenciais de clientes e/ou informag6es proprietarias por pessoas de dentro ou de fora da nossa
Devedora, e (v) ataques cibernéticos causando degradacéo dos sistemas ou indisponibilidade de servigos que podem resultar em perdas de negécios.

Observou-se nos Ultimos anos sistemas de empresas e organiza¢des serem alvos, ndo apenas de criminosos cibernéticos, mas também de ativistas e estados malfeitores. Definimos um ataque cibernético como qualquer tipo de manobra ofensiva empregada por estados, nacdes, individuos, grupos ou organizagdes que buscam
atingir sistemas informatizados, infraestrutura, redes e/ou dispositivos pessoais, por meios variados, como, por exemplo, negacéo de servi¢o, malware e phishing, com a finalidade de roubar, alterar ou destruir um alvo especifico hackeando um sistema suscetivel. Os ataques cibernéticos vao desde a instalagéo de virus em um
computador pessoal até tentativas de destruir a infraestrutura de nagdes inteiras. Estamos expostos a este risco durante todo o ciclo de vida da informagéo, desde o momento em que é coletada até seu processamento, transmissdo, armazenamento, andlise e destrui¢éo.

Um ataque cibernético bem-sucedido pode resultar na indisponibilidade de nossos servigos e vazamento ou comprometimento da integridade das informacdes, podendo causar perda de quantidades significativas de dados de clientes e de outras informagdes sensiveis, bem como danos a nossa imagem, afetando diretamente
nossos clientes e parceiros. Além disso, os ataques cibernéticos poderiam inutilizar os sistemas usados na Devedora.

Como as tentativas de ataque continuam aumentando em escopo e sofisticagao, podemos incorrer em custos significativos na tentativa de modificar ou aprimorar nossas medidas de protecéo contra tais ataques, ou de investigar e corrigir qualquer vulnerabilidade ou violag&o resultante.

Se ndo conseguirmos gerenciar efetivamente o risco de ciberseguranga, por exemplo, deixando de atualizar nossos sistemas e processos em resposta a novas ameagas, isso podera prejudicar nossa reputagéo e afetar negativamente nossos resultados operacionais, nossa situagdo financeira e nossas perspectivas por meio do
pagamento de indenizagGes, penalidades regulatérias e multas e/ou pela perda de ativos. Além disso, também estamos sujeitos a ataques cibernéticos contra infraestruturas criticas do Brasil e de outros paises onde operamos. Nossos sistemas dependem dessas infraestruturas criticas e qualquer ataque cibernético contra elas
pode afetar negativamente nossa capacidade de atender nossos clientes.

Além disso, falha na prote¢do de informacBes pessoais poderia nos afetar de forma adversa. Gerenciamos e mantemos informacdes pessoais confidenciais de pessoas naturais identificadas ou identificaveis. Divulga¢des ndo autorizadas ou violagGes de seguranga podem nos sujeitar a processos legais e sancGes
administrativas, bem como a prejuizos que podem afetar, de forma adversa e material, nossos resultados operacionais, nossa reputagéo, nossa situagéo financeira e nossas perspectivas.

Sancbes administrativas incluem, entre outras, sancdes pelo ndo cumprimento da a Lei n® 13.709, de 14 de agosto de 2018, que entrou em vigor em setembro de 2020 (“LGPD”). A LGPD estabelece as hipéteses em que os dados pessoais podem ser tratados, seja em meios fisicos, seja em meios digitais, e protege seus
titulares de usos inadequados. Além disso, exige que todos os tratamentos de dados pessoais realizados pelas empresas tenham embasamento legal.

Ainda, nosso negécio esta exposto ao risco de possivel ndo cumprimento de politicas, desvio de conduta de colaboradores, ou negligéncia e fraude, o que poderia resultar em sangdes regulatérias, dano a reputagao ou prejuizo financeiro.

Além disso, é possivel que sejamos obrigados a comunicar eventos relacionados com ciberseguranca, eventos em que as informacdes de clientes possam ser comprometidas, acesso ndo autorizado e outras viola¢cdes de seguranga, para a autoridade regulatéria competente e para os titulares afetados. Os eventos indicados
acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
As medidas adotadas pela Devedora podem néo ser suficientes para evitar violagdes de leis de combate a corrupcéo, fraudes e préticas irregulares por parte de seus administradores, empregados e fornecedores, o que pode gerar multas regulatérias e danos a reputagdo da Devedora

Devido a complexidade, ao alcance de suas operag@es e a sensibilidade do setor em que atua, a Devedora ndo pode garantir que seus mecanismos de controle interno, incluindo seus programas de governanca e integridade, sejam totalmente eficazes na prevengdo ou deteccédo tempestiva de riscos de condutas ilicitas ou
irregulares e eventual penalizagéo.

A Devedora e suas controladas podem estar sujeitas a comportamentos incompativeis com suas diretrizes e valores, assim como 0os mecanismos de controle internos existentes podem néo ser suficientes para coibir ou desestimular tais comportamentos, gerando litigios, investigagdes, gastos, multas, sangdes e penalidades
administrativas e criminais impostas por diferentes autoridades. Essas penalidades podem incluir prisGes e condugfes coercitivas de administradores, funcionarios, contratados ou outros colaboradores da empresa, busca e apreensdo, impossibilidade de contratacdo com administragdo publica, perda de licengas ou outros
instrumentos regulatérios necessarios para as operagfes da empresa, além de danos a reputacdo da empresa. Todas as circunstancias descritas acima podem ter um efeito material adverso sobre o negécio, resultados operacionais, situagdo financeira e imagem da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo
de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
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Os interesses do acionista controlador da Devedora podem ser conflitantes com os interesses dos investidores da Devedora

A VDQ Holdings S.A., acionista controladora da Devedora, tem poderes para, entre outras coisas, (i) eleger 5 (cinco) dos membros de seu Conselho de Administracéo, incluindo o presidente, o que Ihe assegura preponderancia nas delibera¢des desse 6rgdo, ja que o presidente goza do voto de desempate, e (ii) determinar o
resultado de delibera¢des que exijam aprovacéo de acionistas, inclusive em operagdes com partes relacionadas, reorganizacdes societérias, alienacdes de ativos, parcerias e a época do pagamento de quaisquer dividendos futuros, observadas as exigéncias de pagamento do dividendo obrigatério, impostas pela Lei das
Sociedades por Agdes. Deste modo, o acionista controlador da Devedora podera ter interesse em realizar aquisicdes, alienagGes de ativos, parcerias, buscar financiamentos ou operacdes similares que podem ser conflitantes com os interesses dos investidores e causar um efeito adverso relevante para a Devedora. Os eventos
indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

A perda de pessoas chave da administracdo da Devedora ou a inabilidade de atrair ou reter pessoas chave qualificadas podera ter efeito adverso nas operagdes

As operacGes da Devedora sdo dependentes de alguns membros da sua Administragéo, especialmente com relagéo a definigdo, implementagdo de suas estratégias e desenvolvimento de suas operagdes. Para que a Devedora tenha capacidade para reter essas pessoas chave em seu quadro de colaboradores, podera ser
necessaria alteracdo substancial na politica de remuneracéo a fim de fazer frente com eventuais propostas a serem oferecidas pelo mercado, o que podera acarretar em aumento nos custos da Devedora. N&o h& garantia de que a Devedora ser4 bem- sucedida em atrair ou reter pessoas chave para sua administragdo. Caso uma

dessas pessoas chave da administragdo da Devedora deixe de exercer suas atuais atividades, a Devedora podera sofrer um impacto adverso relevante em suas operagdes, o que podera afetar seus resultados e sua condi¢éo financeira. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

A consolidagao dos clientes da Devedora poderd ter impacto negativo sobre seus negécios

Os clientes da Devedora, tais como supermercados, clubes atacadistas e distribuidores de alimentos, realizaram consolidagdes nos Ultimos anos. Essas consolida¢Ges produziram clientes de grande porte, sofisticados, com maior poder de compra, e, portanto, mais aptos a operar com estoques menores, opondo-se a aumentos
de precos e exigindo precos menores, aumento de programas promocionais e produtos especificamente personalizados. Esses clientes também podem usar o espaco destinado & exposicéo de produtos da Devedora para expor seus produtos, de marca propria. Caso a Devedora nédo reaja a essas tendéncias, o crescimento de
seu volume de vendas podera ser lento e, talvez, faga-se necessario baixar pre¢os ou aumentar dispéndios com promogéo de seus produtos, prejudicando os resultados financeiros da Devedora com a tomada de quaisquer de tais medidas. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

A Devedora estd sujeita a riscos associados a determinados setores das economias onde mantém suas operagdes

As operacdes da Devedora envolvem, dentre outras atividades, a exportacéo de parte de sua produgdo. Desta forma, greves de trabalhadores portuarios, agentes alfandegarios, agentes de inspecéo sanitaria e outros empregados publicos ou privados podem afetar o cumprimento dos prazos de entrega estabelecidos nos
contratos. Uma greve prolongada envolvendo qualquer um desses trabalhadores pode causar um efeito adverso relevante para os negécios da Devedora ou seus resultados operacionais. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
Alteracdes na legislacéo fiscal podem resultar em aumento de certos tributos diretos e indiretos, o que pode reduzir a margem liquida e afetar negativamente o desempenho financeiro da Devedora

O governo brasileiro implementa, de tempos em tempos, modificagdes nos regimes fiscais que podem aumentar a carga tributaria da Devedora e de seus clientes. Tais modificagdes incluem alteracéo na incidéncia e edi¢éo de tributos temporarios, cujos recursos seriam destinados a especificos fins governamentais. A Devedora
ndo pode prever mudancas na legislacéo fiscal brasileira que podem ser propostas ou editadas pelas autoridades governamentais brasileiras. Adicionalmente, os governos dos demais paises onde a Devedora atua também poderdo implementar alteracdes em seus regimes fiscais que podem implicar em aumento da carga
tributéria das subsidiarias da Devedora.

Futuras modificagbes na legislagao fiscal podem resultar em aumento na carga tributéria da Devedora e de suas subsidiarias, o que pode reduzir a sua margem liquida e afetar negativamente, de forma adversa, seu desempenho financeiro. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e,
consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

O atendimento as normas de salde e seguranga ocupacional e as demais autorizagdes necessarias para realizacdo de suas operag¢des pode resultar em custos significativos, e o ndo cumprimento das normas de salde e seguranga ocupacional, podem resultar em san¢des administrativas e criminais e
responsabilidade por danos.

A Devedora deve atender padrdes de salde e seguranca ocupacional exigidos em cada um dos paises onde atua. No Brasil, especialmente considerando recentes alteragdes na regulamentacé@o aplicavel a tais exigéncias, a Devedora precisa manter gestao rigida e realizar investimentos substanciais para se manter em
conformidade com as diversas normas e legislagdes sobre o tema. A impossibilidade de atender as exigéncias impostas pela legislacdo aplicavel para a realizagdo de suas operag8es podera resultar em riscos a salde e segurancga de seus colaboradores e prestadores de servigos, resultando em penalidades administrativas e
criminais, celebracéo de TAC com o Ministério Publico do Trabalho, além de implicar em publicidade negativa e a obrigagéo de reparar os danos, inclusive dano moral coletivo aos trabalhadores.

As autoridades governamentais competentes podem, também, editar novas regras mais rigorosas, ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, obrigando a Devedora a aumentar consideravelmente os investimentos atuais e, consequentemente, afetando de forma adversa a disponibilidade de
recursos da Devedora para dispéndios de capital e para outras finalidades, sob pena de ter suas atividades paralisadas, o que poderia causar um efeito adverso relevante em seus negdcios, sua situacéo financeira, seus resultados operacionais e no valor de mercado de suas agdes. Os eventos indicados acima podem afetar o
fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor. 69
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A saulde e seguranc¢a das comunidades podem ser afetadas pelas operagdes da Devedora
As operacgdes da Devedora podem afetar de forma negativa a salde e seguranca das comunidades de diferentes maneiras, como, por exemplo, impactos dos efluentes tratados para o abastecimento comunitério.
A empresa possui unidades industriais inseridas no zoneamento urbano, em que o efeito dos riscos as comunidades podem ser ampliados por eventos nédo desejaveis, como, por exemplo, incdmodo para as comunidades adjacentes devido ao ruido e odor, vazamento de aménia, explosdes ou incéndios.

Falhas no sistema de gestéo da Devedora em funcionamento, especialmente no tocante ao treinamento de colaboradores e administra¢do dos investimentos nas areas ambiental e de salde e seguranga ocupacional, poderdo comprometer a devida observancia das regras e procedimentos aplicaveis, bem como da legislacdo
vigente, resultando em acidentes, que podem culminar em condenagdes da Devedora por responsabilidade administrativa, civil e criminal, além de comprometimento de sua reputagao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
A presente Oferta esta dispensada de analise prévia perante a CVM e a ANBIMA
A Oferta esté dispensada de andlise prévia junto 8 ANBIMA e CVM, conforme o rito de registro automatico de distribuicdo, nos termos do artigo 27 da Resolu¢do CVM 160.

Os Investidores interessados em subscrever e integralizar os CRA no ambito da Oferta devem ter conhecimento suficiente sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua propria pesquisa, avaliagdo e investigagdo independentes sobre a situagao financeira e as atividades da Devedora, da
Emissora e sobre os CRA, tendo em vista que néo lhes séo aplicaveis, no ambito da Oferta, todas as prote¢des legais e regulamentares conferidas a investidores que investem em ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios com andlise prévia perante a CVM, incluindo a reviséo, pela CVM ou pela ANBIMA no ambito
do convénio CVM/ANBIMA. Os Investidores interessados em investir nos CRA no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagéo e investigagdo independentes sobre a situacéo financeira e as atividades da
Devedora e da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco relacionado & inexisténcia de informacdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas e pré-pagamento

Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente no ambito da Emissdo dos CRA e da presente Oferta, ndo existem informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio que compdem o Patriménio Separado. Referida
inexisténcia de informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na analise criteriosa da qualidade dos Direitos Creditérios do Agronegécio decorrentes das Debéntures e poderdo gerar um impacto negativo sobre a adimpléncia das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos inerentes as Aplicagdes Financeiras Permitidas

Todos os recursos oriundos dos Créditos do Patrimonio Separado que estejam depositados em contas correntes de titularidade da Emissora poderéo ser aplicados em Aplicagées Financeiras Permitidas. Como quaisquer ativos financeiros negociados no mercado financeiro e de capitais, os ativos financeiros passiveis de
aplicacéo pela Emissora junto a qualquer das instituicdes financeiras que, na data do investimento, possuam classificagdo de risco, em escala global, igual ou superior ao rating soberano da Republica Federativa do Brasil, que possua classificacéo de risco de crédito de longo prazo, atribuida pela Agéncia de Classificagdo de
Risco, igual ou superior (a) a classificagdo de risco mais elevada dentre essas instituigdes; ou (b) a classificagdo de risco conferida a Emisséo, o que for maior (“Instituicées Autorizadas”), sendo certo que a Emissora, bem como seus respectivos diretores, empregados ou agentes, néo terdo qualquer responsabilidade com
relacdo a qualquer garantia minima de rentabilidade, quaisquer eventuais prejuizos, reivindicacdes, demandas, danos, tributos, ou despesas resultantes das aplicagfes em tais investimentos, inclusive, entre outros, qualquer responsabilidade por demoras (ndo resultante de transgressdo deliberada) no investimento,
reinvestimento ou liquidagao dos referidos investimentos, ou quaisquer lucros cessantes inerentes a essas demoras. Os recursos oriundos dos rendimentos auferidos com tais Aplicagdes Financeiras integrardo automaticamente o Patrimdnio Separado.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos de participacdo do Agente Fiduciario em outras emissfes da Emissora

O Agente Fiduciario podera, eventualmente, atuar como agente fiduciario em outras emissdes da Emissora, hipétese em que, uma vez ocorridas quaisquer hipéteses de liquidagdo do Patrimonio Separado ou inadimplemento das obrigagdes assumidas pela Emissora, no ambito da Emiss&o ou da outra eventual emisséo, em caso
de fato superveniente, o Agente Fiduciario eventualmente podera se encontrar em situacéo de conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Titulares de CRA e os titulares dos certificados de recebiveis do agronegdcio da outra eventual emisséo que poderdo ocasionar prejuizos financeiros aos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos de potencial conflito de interesse

Os Coordenadores e/ou sociedades integrantes de seus respectivos grupos econdmicos eventualmente possuem titulos e valores mobiliarios de emissdo da Emissora e/ou da Devedora, diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operag6es regulares, incluindo em
bolsa de valores a precos e condigdes de mercado, bem como mantém relacdes comerciais, no curso normal de seus negécios, com a Emissora e com a Devedora. Por esta razdo, o eventual relacionamento entre a Emissora e a Devedora e os Coordenadores e sociedades integrantes de seus respectivos grupos econémicos
pode gerar um conflito de interesses que poderdo ocasionar prejuizos financeiros aos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de integralizagdo dos CRA com &gio ou desagio

Os CRA poderéo ser subscritos com agio ou deséagio a ser definido no ato de subscricdo dos CRA, sendo certo que, caso aplicavel, o agio ou deséagio, sera o mesmo para todos os CRA da respectiva série integralizados em cada Data de Integralizagdo. A subscricdo dos CRA com &gio ou deséagio ficara a critério dos Coordenadores, nos
termos previstos neste Prospecto e no Termo de Securitizagdo. Eventual agio ou desagio devera ser aplicado de forma igualitaria & totalidade dos CRA da respectiva série integralizados em cada Data de Integralizagdo, nos termos do § 1° do artigo 61 da Resolugcdo CVM 160. Além disso, os CRA, quando de sua negociagdo em mercado
secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participagdo da Emissora e/ou dos Coordenadores, poderéo ser integralizados pelos novos investidores com agio, calculado em fungéo da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizagdo dos CRA originalmente programado. Na ocorréncia do
resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes deste pagamento serdo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRA, nos termos previstos no Termo de Securitizagdo, hip6tese em que o valor a ser recebido pelos Investidores podera ndo ser suficiente para reembolsar integraimente o investimento realizado,
frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o0 pagamento do 4gio. Neste caso, nem o Patrimonio Separado, nem a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfagdo dos interesses dos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor 70
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Risco de Potencial Conflito de Interesses Decorrente do Relacionamento entre a Emissorae o Coordenador Lider
Conforme descrito na se¢&o 13 deste Prospecto, a XP Investimentos S.A., holding brasileira do Coordenador Lider, detém debéntures conversiveis em ac¢des ordinarias de emisséo da controladora da Securitizadora, qual seja, a Virgo Holding S.A. (“Virgo Holding”).

Adicionalmente, o Coordenador Lider celebrou um acordo de parceria com sociedades do grupo econdmico da Securitizadora (sendo as empresas do grupo econdmico da Securitizadora, a Securitizadora e a Virgo Holding denominadas em conjunto “Grupo Virgo”), por meio do qual o Coordenador Lider podera apresentar
potenciais clientes e/ou transac¢des ao Grupo Virgo, diretamente ou por meio de seus parceiros, no dmbito de operagdes de divida e/ou de assessoria financeira ou consultoria. A existéncia desse relacionamento relevante pode configurar um potencial conflito de interesses entre tais partes no ambito da estruturacdo da Oferta, o
gue pode representar um risco aos Investidores e, consequentemente, aumentar o risco do investimento nos CRA, podendo gerar perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de Estrutura

A presente Emisséo tem o carater de “operacgdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte, estipulados por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a
legislagéo em vigor. No entanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de histérico consolidado e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a operacdes de CRA, em situagGes de estresse, podera haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razéo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do
arcabouco contratual.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de Vedacgao a Transferéncia das Debéntures

O lastro dos CRA séo as Debéntures emitidas pela Devedora, subscritas e integralizadas pela Emissora. A Emissora, nos termos do artigo 25 e seguintes da Lei 14.430, instituiu regime fiduciario sobre as Debéntures, segregando-as de seu patrimonio, em beneficio exclusivo dos Titulares de CRA, mediante a constituigdo do
Patriménio Separado. Uma vez que a vinculagao das Debéntures aos CRA foi condi¢éo do negécio juridico firmado entre a Devedora e Emissora, convencionou-se que as Debéntures ndo poderéo ser transferidas a terceiros, sem a prévia anuéncia da Devedora. Neste sentido, caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre
a orientagdo a Emissora para alienar as Debéntures no ambito da liquidagé@o do Patrimdnio Separado, os Titulares de CRA devero: (i) além de tratar do mecanismo e das condi¢des da alienagdo, também disciplinar a utilizagéo dos recursos para a amortizagéo ou resgate dos CRA; e (ii) ter ciéncia de que, mesmo se aprovada a
alienacdo de Debéntures em assembleia geral, a Emissora ndo podera transferi-las sem a prévia autorizacdo da Devedora. Caso a deliberacédo sobre a alienacdo seja aprovada pelos Titulares de CRA e, desde que com a aprovacéo da Devedora, os CRA serdo resgatados com a redugdo na rentabilidade esperada em
comparagdo com a manutengdo das Debéntures até seu vencimento ordinario e, além disso, sem a garantia de que os Titulares de CRA terdo a sua disposigdo investimentos com caracteristicas similares para realocar seus recursos. Por outro lado, caso a Devedora ndo autorize a alienagdo, com o que a Emissora ficara
obrigada a manter as Debéntures até que a Devedora assim autorize a alienagdo ou que ocorra o vencimento programado das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de Pagamento das Despesas pela Devedora

Caso a Devedora néo realize o pagamento das despesas do Patrimdnio Separado, estas serdo suportadas pelo Patrim6nio Separado e, caso ndo seja suficiente, os Titulares de CRA poderdo ser chamados para aportar recursos suficientes para honrar referidas as despesas, o que pode gerar gastos ndo previstos aos Titulares
de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos relacionados aos prestadores de servigco da Emisséo

A Emisséo conta com prestadores de servigos terceirizados para a realizagéo de atividades, como auditores, agente fiduciario, agente de cobranga, dentre outros. Caso, conforme aplicavel, alguns destes prestadores de servicos aumentem significantemente seus pregos, sejam descredenciados, ou ndo prestem servigos com a
qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico. Conforme descrito neste Prospecto, os prestadores de servico da Emissdo poderdo ser substituidos somente mediante deliberagdo da Assembleia Especial de Titulares dos CRA. Adicionalmente, caso alguns destes
prestadores de servi¢os sofram processo de faléncia, aumentem significativamente seus precos ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderé ser necesséria a substituicdo do prestador de servico, o que podera afetar negativamente as atividades da Emissora e, conforme o caso, as
operagdes e desempenho referentes a Emisséo. Ainda, as atividades acima descritas séo prestadas por quantidade restrita de prestadores de servigo, o que pode dificultar a contratagdo e prestagao destes servigos no ambito da Emisséo.

Caso os prestadores de servico faltem com a diligéncia deles esperada na prestacéo dos servicos no ambito da Emisséo, é possivel que a defesa dos interesses dos Titulares de CRA ou a transparéncia com relacéo & situacao financeira da Emissora, conforme o caso, seja afetada negativamente, gerando prejuizos relevantes
aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Riscos associados a guarda de documentos pelo Custodiante

A Emissora contratard a Voértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (“Custodiante”), que sera responséavel pela guarda dos Documentos Comprobatérios (conforme definidos no Termo de Securitizagdo) que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditérios do Agronegécio. A perda e/ou extravio de referidos
Documentos Comprobatoérios podera resultar em perdas para os Titulares de CRA.

Os riscos relacionados a guarda fisica de documentos pelo Custodiante incluem vulnerabilidades operacionais e ambientais. As instalagdes onde os documentos sdo armazenados, por exemplo, podem estar sujeitas a riscos fisicos, tais como danos estruturais causados incidentes, tais como incéndios. Esses eventos podem
resultar na destruico total ou parcial dos Documentos Comprobatérios, comprometendo a evidéncia dos Direitos Creditorios do Agronegdcio.

Além dos riscos fisicos, existem preocupacdes significativas com a seguranca dos sistemas que suportam o armazenamento e a gestdo de documentos digitais. Os sistemas estéo sujeitos a ataques cibernéticos, como invasdes que buscam acessar, alterar ou deletar informag@es. A integridade dos dados pode ser comprometida
por falhas de segurancga nos sistemas de Tl do Custodiante, colocando em risco a confidencialidade e a disponibilidade dos documentos.

Ademais, o funcionamento interno do Custodiante também esta sujeito a riscos associados ao desempenho e a conduta de seus funcionarios. Erros humanos, falhas no cumprimento de procedimentos operacionais padrdo ou agdes fraudulentas por parte da equipe podem levar a perda ou ao manuseio inadequado dos
documentos. Tais riscos, se concretizados, podem comprometer a exequibilidade dos Direitos Creditérios do Agronegdécio, o que pode resultar em prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor 71
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Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencgas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissdo por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira,
podendo afetar diretamente a Devedora e ter um impacto adverso nas suas operagdes. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia brasileira e no mercado
imobiliario. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em medidas mais rigidas de lockdown da populagdo, o que pode vir a prejudicar as operacdes, receitas e desempenho da Devedora. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de
pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Condigdes econdmicas e de mercado em outros paises, inclusive nos paises em desenvolvimento, podem afetar de forma adversarelevante a economiabrasileira e, portanto, o valor de mercado das a¢des ou titulos conversiveis em acdes

O mercado de valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras € influenciado pelas condicdes econdmicas e de mercado no Brasil e, em diferentes graus, pelas condi¢ées de mercado em outros paises, incluindo os da América Latina e paises em desenvolvimento. Embora as condi¢des econdmicas sejam diferentes em cada pais, a
reacdo dos investidores ao desenvolvimento em um pais pode provocar flutuagdes nos mercados de capitais de outros paises. No caso especifico da Devedora, os titulos em questéo referem-se as proprias ages emitidas pela Devedora e negociadas na bolsa de valores brasileira e na bolsa de valores norte-americana via ADR's nivel I; além
dos titulos de divida (Notes) emitidos pela Devedora no mercado internacional, por intermédio de suas subsidiarias, com vencimentos em 2028 e 2031, conforme descritas no item 12.7 do Formulério de Referéncia da Devedora.

Acontecimentos ou condigdes em outros paises, incluindo paises em desenvolvimento, podem afetar a disponibilidade de crédito na economia brasileira e resultar em consideraveis saidas de recursos e na diminuicéo da quantidade de moeda estrangeira investida no Brasil. Tal fator, cumulado ao acesso limitado ao mercado de capitais
internacional, pode afetar de forma adversa relevante a capacidade da Devedora de levantar fundos a uma taxa de juros aceitavel ou de aumentar o capital (equity), caso julgue necessario. A volatilidade dos precos no mercado de valores mobiliarios brasileiros tem aumentado de tempos em tempos, e a percepgao de risco dos investidores de
risco devido as crises em outros paises, incluindo paises em desenvolvimento, também pode levar a uma reducéo no prego de mercado dos titulos. Os eventos indicados acima podem afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA, impactando negativamente os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
N&o aquisigédo de Direitos Creditérios do Agronegécio

A aquisicéo de créditos de terceiros para a realizacéo de operac6es de securitizagdo é fundamental para manutengado e desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de capacidade de investimento na aquisi¢céo de novos créditos ou da aquisicdo em condi¢Ges favoraveis pode prejudicar sua situagdo econdmico-financeira da Emissora e
seus resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na administragéo e gestéo do Patrimdnio Separado e prejuizos financeiros aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Crescimento da Emissora poderd exigir capital adicional

O capital atual disponivel para a Emissora podera ser insuficiente para financiar eventuais custos operacionais futuros, de forma que seja necesséria a captacéo de recursos adicionais, através de fontes distintas. Nao se pode assegurar que havera disponibilidade de capital adicional nem que as condi¢des serdo satisfatérias para
a Emissora.

A insuficiéncia de capital disponivel para a Emissora, conforme descrito, ao enfrentar custos operacionais futuros e a necessidade de captar recursos adicionais, pode levar a complicagfes na gestéo do Patrimdnio Separado. Isso, por sua vez, pode resultar em atrasos nos pagamentos aos Titulares de CRA ou na incapacidade
de cumprir com outras obrigagGes financeiras relacionadas aos titulos. A dependéncia de fontes externas de financiamento, sem garantia de acesso a capital adicional em condi¢6es favoraveis, enfatiza a vulnerabilidade da Emissora a flutuagées do mercado e pressdes econdémicas, o que pode ter como efeito prejuizos aos
Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de registro junto a CVM

A Emissora atua no mercado como companhia securitizadora de créditos imobiliarios e do agronegdécio, nos termos da Lei n°® 14.430, e sua atuagéo depende do registro como companhia securitizadora junto & CVM. Caso a Emissora venha a néo atender os requisitos exigidos pelo 6rgéo, em relagdo a companhia aberta, sua
autorizagdo poderia ser suspensa ou até mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuagdo no mercado de securitizagdo do agronegdcio. Nos termos da regulamentagédo em vigor, o cancelamento de registro da companhia securitizadora equipara-se a sua insolvéncia para fins de aplicagédo dos procedimentos dispostos no
artigo 31 da Lei 14.430. Nesse caso, cabe ao Agente Fiduciario assumir imediatamente a custodia e a administrag&o do patriménio separado e, em até 15 (quinze) dias contados de sua ciéncia, convocar Assembleia Especial de Titulares dos CRA para deliberar sobre a substituicdo da Securitizadora ou liquidagéo do Patrimonio
Separado. Em qualquer dos cenarios, os Titulares de CRA poderéo encontrar dificuldades de esgotarem os Direitos Creditérios do Agronegdcio para satisfazerem os seus créditos adquiridos por meio dos CRA, o que podera acarretar atrasos e perdas financeiras para os Investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos relacionados a regulacdo dos setores em que o emissor atue

A securitizag&o de direitos creditérios do agronegécio é uma operacéo recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebiveis do agronegécio, foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de emissdes de certificados de recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além
disso, a securitizagdo € uma operagcdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, j& que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregacéo dos riscos do emissor do valor mobiliario (a Securitizadora), de seu devedor (no caso, a Devedora) e direitos creditérios que lastreiam a emissdo. Em razéo da
gradativa consolidacéo da legislacdo aplicavel aos certificados de recebiveis do agronegécio, h& menor previsibilidade quanto & sua aplicagéo e interpretagdo ou a eventuais divergéncias quanto ao disposto na legislacdo e nos normativos aplicaveis (disposicdes da Resolu¢cdo CVM 60, da Resolu¢gdo CMN 5.118 e da Lei 14.430,
por exemplo). Dessa forma, por ser recente no Brasil, 0 mercado de securitizagdo ainda ndo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacificada, podendo ocorrer situagdes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim um risco de inseguranca juridica aos Investidores, uma vez que o
Poder Judiciario podera, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes que impactem adversamente a estrutura da Oferta, das Debéntures e/ou dos CRA, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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O agronegécio brasileiro

O setor agricola esta sujeito a caracteristicas especificas, inclusive, mas néo se limitando a: (i) natureza predominantemente sazonal, com o que as operacdes séo afetadas pelo ciclo das lavouras; (ii) condicdes meteorolégicas adversas, inclusive secas, inundagdes, granizo ou temperaturas extremamente altas, que séo fatores
imprevisiveis, podendo ter impacto negativo na producéo agricola ou pecuaria; (iii) incéndios e demais sinistros; (iv) pragas e doencgas, que podem atingir de maneira imprevisivel as safras; (v) precos praticados mundialmente, que estdo sujeitos a flutuagdes, dependendo (a) da oferta e demanda globais, (b) de altera¢es dos
niveis de subsidios agricolas de certos produtores importantes (principalmente Estados Unidos e Unido Europeia), (c) de mudangas de barreiras comerciais de certos mercados consumidores importantes e (d) da adocéo de outras politicas publicas que afetem as condi¢Ges de mercado e os precos dos produtos agricolas; (vi)
concorréncia de commodities similares e/ou substitutivas; e (vii) acesso limitado ou excessivamente oneroso a captagdo de recursos, além de alteragBes em politicas de concessédo de crédito, tanto por parte de 6rgdos governamentais como de instituicdes privadas, para determinados participantes. A verificagdo de um ou mais
desses fatores podera impactar negativamente o setor, e, consequentemente, a capacidade da Devedora de honrar com as obrigag6es contraidas por meio das Debéntures, o que poderéa reduzir a rentabilidade dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Desenvolvimento do agroneg6cio

N&o ha como assegurar que, no futuro, o agronegécio brasileiro (i) mantera a taxa de crescimento e desenvolvimento que se vem observando nos Ultimos anos, e (ii) ndo apresentara perdas em decorréncia de condigdes climaticas desfavoraveis, reducéo de pregos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e
internacional, alteragdes em politicas de concessédo de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de 6rgdos governamentais como de entidades privadas. A verificagdo de um ou mais desses fatores podera impactar negativamente o setor, e, consequentemente, a capacidade da Devedora de honrar com as obriga¢Ges
contraidas por meio das Debéntures, o que podera reduzir a rentabilidade dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
A volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobiliarios poderédo limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as a¢6es e outros valores mobiliarios da Devedora pelo prego e ocasido que desejam

O investimento em valores mobiliarios negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil, envolve, com frequéncia, maior risco em comparagdo a outros mercados internacionais mais estaveis, sendo tais investimentos considerados, em geral, de natureza mais especulativa. Esses investimentos estdo sujeitos a
determinados riscos econémicos e politicos, tais como, mas néo limitado a:

* mudancgas no ambiente regulatério, fiscal, econémico e politico que possam afetar a capacidade de investidores de obter retorno, total ou parcial, em relagcdo a seus investimentos;
o restricdes ao investimento estrangeiro e ao repatriamento do capital investido.

O mercado brasileiro de valores mobiliarios é substancialmente menor, menos liquido e mais concentrado, podendo ser mais volatil do que os principais mercados de valores mobiliarios mundiais, como os Estados Unidos ou Europa. Essas caracteristicas do mercado de capitais brasileiro poderao limitar substancialmente a
capacidade dos investidores de vender as acdes de emissdo da Devedora pelo prego e ocasido desejados, o que podera ter efeito substancialmente adverso nos precos das a¢Ges de emissdo da Devedora e causar prejuizo aos investidores. O prego de mercado das agdes de emissédo da Devedora podera flutuar por diversas
razdes, incluindo os fatores de risco mencionados neste Prospecto.

A depender de sua estratégia de captagdo no mercado de capitais brasileiro, a Devedora podera enfrentar dificuldades em alienar agGes de sua emisséo, o que podera afetar sua capacidade de financiamento e, portanto, sua situagédo financeira. Nessa hipétese, a capacidade da Devedora de cumprir suas obrigagées no ambito
das Debéntures pode ser afetada, o que podera impactar o fluxo de pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Nao existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizagdo, o que pode acarretar perdas por parte dos Titulares dos CRA

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emisséo considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislacéo em vigor. Em razéo da pouca maturidade e da falta de tradicéo e jurisprudéncia no mercado de
capitais brasileiro em relacéo as estruturas de securitiza¢do, em situagoes de estresse podera haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razao do dispéndio de tempo e recursos para promocéo da eficacia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventualidade de necessidade de se buscar reconhecimento ou
exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de quaisquer de seus termos e condi¢des especificos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de Fungibilidade

A Emissora também utiliza tecnologia da informacéo para processar as informag6es financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissdes. Os sistemas de tecnologia da informag&o da Emissora podem ser vulneraveis a interrupgdes. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha
significativa nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impegam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patriménio separado, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, produzindo um impacto negativo nos negécios
da Emissora e em suas operagdes e reputacédo de seu negdécio, podendo assim afetar e maneira adversa os CRA e consequentemente afetar de maneira negativa os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Originagédo de Novos Negdcios e Redug&o na Demanda por Certificados de Recebiveis

A Emissora depende de originacdo de novos negécios de securitizacéo imobiliaria e do agronegécio, bem como da demanda de investidores pela aquisi¢&o dos Certificados de Recebiveis de sua emissdo. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inimeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela
aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Certificados de Recebiveis do Agronegécio. Por exemplo, altera¢es na legislacéo tributéria que resultem na redugdo dos incentivos fiscais para os investidores poderdo reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou de
Recebiveis do Agronegécio. Caso a Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizagéo atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisi¢éo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de Certificados de Agronegécio venha a ser reduzida, a Emissora podera ser afetada e, consequentemente, sua capacidade de
cumprimento das obrigacdes previstas na presente Emisséo e perante os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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