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Este material de divulgação (“Material de Divulgação”) foi preparado pela XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“Coordenador Líder”), pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”), e pelo

Banco BOCOM BBM S.A. (“BOCOM BBM, e em conjunto com o Coordenador Líder, “Coordenadores”), com base nas informações prestadas, até o dia 30 de maio de 2023, pela GJA Indústrias S.A. (“GJA” ou “Devedora”),

REFRESCOS BANDEIRANTES INDÚSTRIAS E COMÉRCIO LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na Cidade de Trindade, Estado de Goiás, na Rua 02, Quadra 17, nº 255, Setor Barcelos, CEP 75.383-270, inscrita no CNPJ

sob o nº 03.380.763/0015-07 (“Refrescos Bandeirantes”), a VITAMEDIC INDÚSTRIA FARMACÊUTICA LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na Cidade de Anápolis, Estado de Goiás, na Rua VP R1, s/nº, quadra 02-A

Módulo 01, Distrito Agroindustrial de Anápolis, CEP 75.132-020, inscrita no CNPJ sob o nº 30.222.814/0001-31 (“Vitamedic”), a REBIC EMBALAGENS INDÚSTRIA E COMÉRCIO LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na

Cidade de Trindade, Estado de Goiás, na Rua 2, Quadra 17, nº 255, Galpão 4, CEP 75.383-270, inscrita no CNPJ sob o nº 01.370.480/0001-45 (“Rebic Embalagens”), a REBIC COMERCIAL LTDA., sociedade empresária limitada,

com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua João Moura, nº 313, 7º Andar, Sala 04, Pinheiros, CEP 05.412-001, inscrita no CNPJ sob o nº 00.004.227/0001-05 (“Rebic Comercial”), a JJM PARTICIPAÇÕES

LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua João Moura, nº 313, 7º Andar, Sala 11, Pinheiro, CEP 05.412-001, inscrita no CNPJ sob o nº 05.441.369/0001-53 (“JJM

Participações”), a ATLANTA LOCADORA DE VEÍCULOS LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua João Moura, nº 313, 7º Andar, Sala 03, Pinheiros, CEP 05.412-001,

inscrita no CNPJ sob o nº 03.111.422/0001-22 (“Atlanta Locadora”) e a GJA PARTICIPAÇÕES LTDA., sociedade empresária limitada, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua João Moura, nº 313, 7º

Andar, Sala 6, Pinheiros, CEP 05.412-001, inscrita no CNPJ sob o nº 24.248.970/0001-79 (“GJA Participações” e, em conjunto com a Refrescos Bandeirantes, a Vitamedic, a Rebic Embalagens, a Rebic Comercial, a JJM

Participações e a Atlanta Locadora, as “Fiadoras”) e pela Virgo Companhia Securitização (“Emissora”), exclusivamente como material publicitário (“Material Publicitário”) relacionado à emissão de certificados de recebíveis do

agronegócio (“CRA”), em série única, da 171ª (centésima septuagésima primeira) emissão (“Oferta”) da Emissora, para distribuição pública.

A presente Oferta será realizada nos termos da Resolução da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (“Resolução CVM 160”), e da Resolução CVM nº 60, de 23 de dezembro

de 2021, conforme alterada.

Este Material de Divulgação apresenta informações resumidas e não é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”) (assim como sua

versão definitiva, quando disponível), o "Termo de Securitização de Direitos Creditórios do Agronegócio, em Série Única, da 171ª (Centésima Septuagésima Primeira) Emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Virgo

Companhia de Securitização, Lastreados em Direitos Creditórios do Agronegócio devidos pela GJA Indústrias S.A.", (“Termo de Securitização”), em especial a seção “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRA, bem como

a leitura da lâmina da Oferta (“Lâmina”). Esta apresentação não constitui oferta, convite, recomendação ou solicitação de oferta de subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários e não deve ser tratada como uma

recomendação de investimento nos CRA. A decisão de investimento dos potenciais investidores nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade, sendo recomendável a contratação de seus próprios assessores em matérias

legais, regulatórias, tributárias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensão que julgarem necessária para formarem seu julgamento sobre o investimento nos CRA. Qualquer decisão de investimento por tais

investidores deverá basear-se única e exclusivamente nas informações contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível) e no Termo de Securitização, que conterá informações detalhadas

a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroeconômicos, aos setores agrícola e aos CRA, bem como na Lâmina. O Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), o

Termo de Securitização e a Lâmina poderão ser obtidos junto à Emissora, aos Coordenadores, à CVM, à B3 S.A. (“B3”) e à PENTÁGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS (“Agente Fiduciário”).

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrões de diligência para assegurar que: (i) as informações prestadas pela Emissora, pela Devedora e pelas Fiadoras sejam suficientes, verdadeiras,

precisas, consistentes e atuais, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informações a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição que integram o

Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível) são suficientes, verdadeiras, precisas, consistentes e atuais, permitindo aos investidores a tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta.

Disclaimer



MATERIAL PUBLICITÁRIO

3CONFIDENCIAL

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO E TERMO DE SECURITIZAÇÃO, EM ESPECIAL, A SEÇÃO DE FATORES
DE RISCO E OS TERMOS E CONDIÇÕES DESTE MATERIAL, ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO [ CLASSIFICAÇÃO: PÚBLICA ]

AS INFORMAÇÕES APRESENTADAS NESTE MATERIAL DE DIVULGAÇÃO CONSTITUEM UM RESUMO DOS TERMOS E CONDIÇÕES DA OFERTA DOS CRA, OS QUAIS ESTÃO DETALHADAMENTE DESCRITOS NO PROSPECTO

PRELIMINAR, NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO (CONFORME ABAIXO DEFINIDO) E NOS DEMAIS DOCUMENTOS RELACIONADOS À OFERTA (“DOCUMENTOS DA OPERAÇÃO”), BEM COMO NO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA

SECURITIZADORA E NA LÂMINA.

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

serviços.

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

Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados no Formulário de Referência, disponível para consulta no site da CVM, www.gov.br/cvm (neste website,

acessar, do lado esquerdo da tela, “Informações de Regulados”, clicar em “Companhias”, clicar em “Informações Periódicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”, buscar “Virgo

Companhia de Securitização” no campo disponível, e, logo em seguida, clicar em “Formulário de Referência”. Posteriormente, clicar em “Formulário de Referência” e realizar o download da versão mais atualizada do

Formulário de Referência - Ativo

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

ESTE MATERIAL DE DIVULGAÇÃO NÃO SUBSTITUI A LEITURA INTEGRAL DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE TAIS DOCUMENTOS ANTES DE TOMAR SUA DECISÃO DE

INVESTIMENTO NOS CRA E CONSIDERAR CUIDADOSAMENTE, À LUZ DE SUAS PRÓPRIAS SITUAÇÕES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAÇÕES DISPONÍVEIS NESTE MATERIAL DE

DIVULGAÇÃO, E, EM PARTICULAR, AVALIAR OS “FATORES DE RISCO” DESCRITOS NO PROSPECTO PRELIMINAR, NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO E NO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA EMISSORA, BEM COMO AS DEMAIS

INFORMAÇÕES CONTIDAS NO PROSPECTO PRELIMINAR, NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO E NA LÂMINA, DEVIDAMENTE ASSESSORADOS POR SEUS CONSULTORES JURÍDICOS E/OU FINANCEIROS, PARA CIÊNCIA DE

CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELAÇÃO AO INVESTIMENTO NOS CRA.

O INVESTIMENTO NOS CRA É UM INVESTIMENTO DE RISCO QUE ENVOLVE UMA SÉRIE DE RISCOS QUE DEVEM SER OBSERVADOS PELOS POTENCIAIS INVESTIDORES. ANTES DE TOMAR UMA DECISÃO DE INVESTIMENTO

NOS CRA, OS POTENCIAIS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR CUIDADOSAMENTE, À LUZ DE SUAS PRÓPRIAS SITUAÇÕES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAÇÕES DISPONÍVEIS, A FIM

DE OBTER TOTAL COMPREENSÃO SOBRE OS CRA, A OFERTA E OS RISCOS DECORRENTES DO INVESTIMENTO NOS CRA.

ESTE MATERIAL DE DIVULGAÇÃO NÃO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTÂNCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDAÇÃO DE INVESTIMENTO NOS CRA.

A OFERTA E OS CRA EM QUESTÃO TRATA-SE DE UM INVESTIMENTO DE RISCO.

A OFERTA NÃO É ADEQUADA AOS INVESTIDORES QUE (I) NÃO TENHAM CONHECIMENTO DOS RISCOS ENVOLVIDOS NA OFERTA E/OU NOS CRA OU QUE NÃO TENHAM ACESSO À CONSULTORIA ESPECIALIZADA, EM

ESPECIAL REGULATÓRIAS, TRIBUTÁRIAS, NEGOCIAIS, DE INVESTIMENTOS E FINANCEIRAS; (II) NECESSITEM DE LIQUIDEZ CONSIDERÁVEL COM RELAÇÃO AOS CRA, UMA VEZ QUE A NEGOCIAÇÃO DE CRA NO MERCADO

SECUNDÁRIO É INCIPIENTE; E/OU (III) NÃO ESTEJAM DISPOSTOS A CORRER RISCOS RELACIONADOS À DEVEDORA E/OU ÀS SUAS ATIVIDADES.

LEIA O PROSPECTO PRELIMINAR, A LÂMINA E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO.

Disclaimer
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Histórico da Família Alves Faria

Fonte: Devedora

A história do Grupo José Alves começa nos anos 60...
Uma época de dificuldades, mas também de oportunidades, especialmente para empreendedores.
De um pequeno negócio do segmento de secos e molhados em Uberlândia-MG, surge a rede atacadista Casas Alô Brasil.

Do início modesto até o atual Grupo Empresarial, o caminho de sucesso foi traçado a passos lentos, mas certeiros.
Do anonimato para se posicionar como um conglomerados empresariais de Goiás, que em 2022 superou o faturamento anual de
R$ 2,4 bilhões, o Grupo chega à terceira geração, com uma sucessão familiar planejada, como forma de garantir uma administração transparente
para a sucessão nas empresas. Bem ao estilo que pretendia o fundador, José Alves.
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Limpeza¹FarmacêuticoBebidas

Fonte: Devedora | Notas: (1) Empresa operacional em 2023, portanto, ainda sem faturamento a ser contabilizado

Grupo José Alves

▪ Grupo empresarial familiar, fundado em 1962, composto por empresas nos segmentos
de bebidas, embalagens, educação, tecnologia da informação, rastreamento de
veículos, locação de veículos, farmacêutico, imobiliário e limpeza;

▪ Presença nacional, com destaques nas regiões do Centro-Oeste e Norte (Goiás e
Tocantins), sendo a distribuição de Coca Cola em GO e TO

▪ GJA Participações, Segmento de bebidas e Vitamedic são auditadas pela PWC

Overview Principais Marcas e Serviços do Grupo

Distribuição envasadoras

GJA Participações Ltda

GJA Indústrias S.A
Segmento Industrial

GJA Serviços S.A
Segmento de Serviços

GJA Neg. Imob.  S.A
Segmento Imobiliário

Devedora

Sistema Coca-Cola no Brasil

80 Anos de Brasil

Outras Marcas

AndinaBrasal FemsaLeãoSolar SorocabaUberlândiaRefrescos 

Bandeirantes

9 Categorias de bebidas

25 Marcas

57,2 Mil Colaboradores

260 Produtos

Outros...

90% 10% - % Faturamento bruto 
do grupo

Rastreamento 
Veicular

Educação Imobiliário
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Estrutura Societária ⁵

Segmento de Bebidas⁴ 

Setor farmacêutico

Outros

Mercado Imobiliário

Segmento de Serviços

Fiadoras

Fonte: Devedora | Notas: (1) a J.J.M Part., I.R. Part, I.A. Part e DZ Part. possuem individualmente 0,0000003%, 0,0000025% e 0,0000011% de participação na GJA Indústrias, GJA Serviços e GJA Neg. Imobiliários, respectivamente; (2) a J.J.M Part., I.R. Part, I.A.
Part e DZ Part possuem individualmente 0,01% de participação nas empresas operacionais, com exceção da Rebica Ind. e Comercio, FJA Empreend. e Part. e Malbork 41; (3) A GJA Part. possui 0,01% de participação também em cada uma das empresas
operacionais, exceto na Rebica Ind. E Comercio e Malbork 41. a GJA Participações possui 0,01% de participação na FJA Empreend. e Part ; (4) Por cluster de bebidas entende-se como as empresas necessárias para funcionamento da frente de negócios
bebidas. Segmento de Bebidas são todas empresas com ligação na frente de negócios de bebidas; (5) Os percentuais de participação das empresas possuem arrendondamento para duas casas decimais

JJM 
Participações

Maria Dilda Alves
Participações

GJA Indústrias S.A.
Segmento Industrial

GJA Serviços S.A.
Segmento de Serviços

GJA Neg. Imobiliários S.A.
Segmento Imobiliário

IR
Participações

IA
Participações

GJA Participações Ltda

DZ
Participações

Refrescos 
Bandeirantes 
Ind. e Com. 

Ltda.

REMBAL –
Rebic Emb. Ind. 

e Com. Ltda.

Vitamedic Ind. 
Farmacêutica 

Ltda. 

FJA Empreend. 
e Part. Ltda ³

Rebica Ind. e 
Comércio Ltda.

40,64%32,34% 9,16% 8,93% 8,93%

41,23%

99,99%¹ 99,99%¹ 99,99%¹

99,99%² 99,99%² 99,95%² 99,95%² 99,95%² 99,95%² 99,99%²

Devedora

58,77%

99,99%²

Sevla 3T 
Systems Rast. 

Monit. Ltda 

FADISP –
Centro Ensino 

N. Sra. De 
Fátima Ltda. 

ALFA – Centro 
Educacional 
Alves Faria 

Ltda. 

ATLANTA –
Atlanta Loc. De 
Veículos Ltda. 

NL Negócios 
Imobiliários 

Ltda. 

REBIC – Rebic
Comercial Ltda

N & L Indústria
e Comércio 

Ltda.

99,99%²

Malbork 41 Emp. 
Imobiliários S.A. 

100%

99,95%²99,99%²

José Alves Filho 99,94% 
Maisa Tucci 0,03%

José Alves Neto 0,01%
João Ricardo Alves 0,01%

Vivian Tucci 0,01%
Stephanie Alves 0,01%

Refrescos 
Bandeirantes 
Ind. e Com. 

Ltda.

REMBAL –
Rebic Emb. Ind. 

e Com. Ltda.

ATLANTA –
Atlanta Loc. De 
Veículos Ltda. 

Cluster bebidas⁴
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Fonte: Devedora

História do Grupo

1962
Início do Grupo José 
Alves

1987
Refrescos   Bandeirantes 

1994
Holding
Rebic Comercial

1996
Rembal
Rebic Embalagens 

1999
Rebica

2000
Faculdade ALFA

2008
Atlanta Locadora de 
Veículos

2009
NL Imobiliária

2015
Vitamedic

2018
1ª Emissão de CRA com direitos
creditórios devidos pela Refrescos
Bandeirantes, no valor de R$ 120
milhões

2019
2ª Emissão de Debêntures pela
GJA Indústrias S.A. no valor de
R$ 170 milhões

2019
1ª Emissão de CRI com direitos
creditórios devidos pela Refrescos
Bandeirantes, no valor de R$ 47
milhões

2021
2ª Emissão de CRA com direitos
creditórios devidos pela GJA
Indústrias S.A. no valor de R$ 480
milhões

2022
Emissão de CRI com direitos
creditórios devidos pela GJA
Indústrias S.A, no valor de R$ 360
milhões
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Fonte: Devedora

Estrutura Corporativa

Holding

Acionistas

Diretoria Operacional
Ernani Abreu

Negócios Imobiliários

Diretoria Operacional
Reinaldo de Paula

Rastreamento de Veículos

Diretoria Operacional
Nelson de Carvalho

Ensino

Diretoria Operacional
Edwaldo Oliveira

Locação de Veículos

Diretoria Operacional
Wilmar Junior

Farmacêutico

Diretoria Operacional
Aldo Fernandes

Bebidas e Embalagens

Auditoria 
Independente

Conselho de Família
Maisa Alves

Conselho Administração
José Alves Filho

Presidência Executiva
José Alves Filho

Diretoria Operacional
Cristiano Araújo

N&L Indústria

Vendas & Marketing

Heitor Dea

Produção Industrial

Roneidson Brandão

Plan. Estratégico

João Ricardo Alves

Diretoria Financeira

Milton Penna

Controladoria 
Corporativa

Edwaldo Oliveira

Assuntos Jurídicos

Luiz Antonio Faria

Souza

RH Corporativo & DO

Adriano Matias

TI  Corporativa

Luiz Dias



MATERIAL PUBLICITÁRIO

11CONFIDENCIAL

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO E TERMO DE SECURITIZAÇÃO, EM ESPECIAL, A SEÇÃO DE FATORES
DE RISCO E OS TERMOS E CONDIÇÕES DESTE MATERIAL, ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO [ CLASSIFICAÇÃO: PÚBLICA ]

Governança

Auditoria Independente

Cluster de bebidas auditado pela PWC desde 2019.

Gestão Profissionalizada

Diretorias com executivos de mercado em suas áreas de atuação. 

Governança Familiar

O Conselho de Família do Grupo José Alves foi criado em 1998 para coordenar, alinhar e 
inserir os acionistas e familiares no propósito de transmitir e perpetuar a União e os Valores de 
Família no grupo, em concordância com a visão e desejo de perenidade de nosso patrimônio.

Bebidas & Embalagens

Fabricação, comercialização e distribuição de produtos Coca-Cola.

Governança Corporativa

Código de Ética  com base na Honestidade, comprometimento pela defesa dos princípios 
fundamentais da importância à Vida Humana, buscando sempre a plena realização no respeito 
às Leis, Estatutos e Regulamentações, adotando práticas de proteção ao bem estar de todos e 
ao meio ambiente.

Holding

A Holding do Presidente (JJM Participações) - o direito a indicação do Presidente do Grupo 
José Alves. Além dessas, há a segmentação em três holdings onde temos a consolidação de 
cada ramo de atividade (Industrial, Serviços e imobiliária), essas consolidadas na GJA 
Participações

Conselho de Família

Missão do Conselho de Família:

▪ Promover a união e a harmonia familiar;

▪ Transmitir os Valores da Família para todas as gerações;

▪ Promover a comunicação e informação entre os familiares;

▪ Integrar Família e Empresa;

▪ Promover ações de contribuição para a comunidade;

▪ Motivar os descendentes para se capacitarem e trabalharem nas empresas.

Conselho Administração

Presidente: 
Sr. José Alves Filho

Vice-presidente: 
Sr. Almiro Esteves Júnior
Sr. José Alves Neto

Conselheiros:
Sra. Andrea Alves W. Gonzalez
Sra. Vivian Tucci Alves Fonseca
Sr. João Ricardo Alves
Sra. Alynne Alves

Fonte: Devedora



MATERIAL PUBLICITÁRIO

12CONFIDENCIAL

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO E TERMO DE SECURITIZAÇÃO, EM ESPECIAL, A SEÇÃO DE FATORES
DE RISCO E OS TERMOS E CONDIÇÕES DESTE MATERIAL, ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO [ CLASSIFICAÇÃO: PÚBLICA ]

Refrescos Bandeirantes (1/2)

Highlights Operacionais

Faturamento por Tipo de Canal

Overview

Fonte: Devedora | Notas: (1) Por segmento bebidas entende-se como sendo as empresas Refrescos Bandeirantes Indústria e Comércio Ltda, Rebic Embalagens e Comércio, Atlanta locação de veículos e Rebic Comercial Ltda.

+30 Mil 
Pontos de Vendas

Atuação

228 Municípios
5

Crossdocking

7 
CDs

1 
Fábrica

75%

13%

12%

2020

73%

15%

12%

2021

Autosserviço Bares Mercearia

75%

14%

11%

2022

▪ Fundada em 1987, a Coca-Cola Refrescos Bandeirantes é uma empresa do segmento de
bebidas do Grupo José Alves. Atua na fabricação e distribuição de produtos Coca-Cola nos
estados de Goiás e Tocantins.

▪ A companhia além de atender as marcas Coca-Cola, trabalham também com as marcas Leão,
Bavaria, Kaiser e Sol, Dell Valle Fruit e Fresh, produtos do portfolio Brasil Kirin, suco, chás,
energéticos, achocolatados, isotônicos, hidrotônicos e bebidas a base de soja (Ades) da Leão,
além das águas minerais Crystal e energético Monster.

▪ Atualmente possui 7 linhas de produção, sendo 1 de latas, 3 de pet, 1 de retornáveis (vidro e
Ref-Pet), 1 de Bag e 1 de dual pack.

▪ Receita Líquida do Cluster do segmento de bebidas encerrou em R$ 1.7 bi em 2022.

▪ O segmento de bebidas¹ do grupo é auditado pela PWC.

▪ R$ 108 mi investimento realizado no segmento de bebidas em 2022.

Produção

Cadeia de Valor

Concentrado

Açúcar

Chás, Sucos e Água

DistribuiçãoComércio

Cervejas

12CONFIDENCIAL
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Refrescos Bandeirantes (2/2)

Evolução do Market Share de Refrigerante e Cerveja (GO/TO)

Evolução de Volume (mi L)

Fonte: Devedora

301 
274 274 281 291 275 265 

310 

77
80 82 91

102
91 92

83

30 

24 
26 

27 
31 

31 43 

52 20 
15 12 

14 
16 

16 21 

428

394 394
413

440
413 421

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Refrigerante Cerveja Água Não Carbonatado

23

468

63,30% 61,50%
65,70% 66,80% 65,80% 64,10% 62,50% 64,80%

16,10% 16,50% 15,30% 15,90%

28,80% 30,00% 28,50% 31,50%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Refrigerante Cerveja



MATERIAL PUBLICITÁRIO

14CONFIDENCIAL

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO E TERMO DE SECURITIZAÇÃO, EM ESPECIAL, A SEÇÃO DE FATORES
DE RISCO E OS TERMOS E CONDIÇÕES DESTE MATERIAL, ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO [ CLASSIFICAÇÃO: PÚBLICA ]

Vitamedic

+R$ 12 milhões em investimento direto no laboratório de Pesquisa &

Desenvolvimento nos últimos anos, visando intensificar o ritmo de lançamento de
novos produtos.

Highlights

Lucro Bruto (R$ mi) e Margem bruta (%)

▪ A VITAMEDIC foi fundada há mais de 40 anos e iniciou sua trajetória em Anápolis-GO com a
missão de ser uma referência nacional na produção e comercialização de medicamentos.
Passou a pertencer ao Grupo José Alves em 2015.

▪ Possui em seu portfólio medicamentos genéricos, similares e NMED (73 medicamentos com
125 apresentações) e está presente em importantes programas de governo, como por
exemplo a “Farmácia Popular”, que abrange importantes terapias como hipertensão, diabetes
e asma.

▪ Em 2021, foram lançadas 3 apresentações da Risperidona (antipsicótico) e produtos
suplementares da linha FORDAY, como Betaglucana.

Overview

Fonte: Devedora, Demonstrações Financeiras Auditadas da Vitamedic pela PWC nos anos de 2019,2020,2021 e 2022 | Notas: (1) NMED são medicamentos isentos de prescrição.

86%

8%
6%

2020

86%

3%

11%

2021

Genérico NMED Similar

31%

26%

43%

2022

Breakdown da Receita¹

~ 950 Colaboradores

Em 2022, investiu cerca de R$ 61 milhões em aquisição de imobilizado e

intangível

41

414

234

65

38,21%

81,29%
74,54%

30,72%

 2019  2020  2021  2022
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N&L indústria

Ativos da Nossa Fábrica

Fábrica & Futuro

Marcas

Fonte: Devedora

CasaRoupa Roupa  + Casa

▪ Empresa se tornou operacional em 2023 com o propósito de desenvolver soluções de 
limpeza;

▪ A empresa possui hoje quatro marcas, sendo a marca Flom a premium,  a mainstream com a 
marca Geo, e economy com a marca Ki-joia;

▪ A companhia possui uma unidade fabril em operação. 

▪ A N&L encerrou o exercício de 2022 com R$ 141 mi em ativos.

Unidade Fabril 1
Trindade (GO)

Computação Cognitiva

Sistemas Cyber-Físicos

Robótica

Processos de Produção Customizáveis

Inteligência Artificial

Distribuição Geográfica Fabril

Roupa  + Casa

GO
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Destaques Financeiros do Grupo
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Destaques Financeiros – GJA Participações¹

Lucro Bruto (R$ mi) e Margem Bruta (%)

EBITDA (R$ mi) e Margem EBITDA (%) Lucro Líquido (R$ mi) e Margem Líquida (%)

Receita Líquida (R$ mi)

Fonte: Demonstrações Financeiras auditadas pela Price dos anos de 2019,2020,2021 e 2022. | Notas: (1) Considerado a consolidação das empresas GJA indústrias S.A, GJA negócios Imobiliários S.A e GJA Serviços S.A.

1.457 

1.860 1.808 
1.960 

 2019  2020  2021  2022

243 

573 

371 
305 

16,67%

30,81%

20,52%
15,56%

 2019  2020  2021  2022

58 

348 

205 

80 

4,01%

18,71%
11,35%

4,09%

 2019  2020  2021  2022

576 

937 

765 784 

39,52%

50,36%

42,31%
39,99%

 2019  2020  2021  2022
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Fonte: Devedora | Notas: (1) Considerado o endividamento consolidado das empresas GJA indústrias S.A, GJA negócios Imobiliários S.A e GJA Serviços S.A. ; (2) Mercado de capitais refere-se as dívidas tomadas via CRA, CRI, NP e debêntures ; (3) 
Considerado para fins de dívida líquida em 2022 o ajuste pelo Hedge de derivativos e impostos a recolher do INCRA

Abertura do Endividamento – GJA Participações¹ 

Composição do Saldo da dívida (Dez-2022) Dívida Líquida (R$ mi) e Dívida Líquida/EBITDA (x)³

Cronograma de amortização (R$ mi) - Março/2023 

574 
410 

596 

847

2,36x

0,72x

1,61x

2,78x

 2019  2020  2021  2022

202

92

8

153

230

473

2023 2024 2025 2026 2027 >2028

Modalidade Vencimento

Capital de giro 2025

Mercado de Capitais² 2032

Crédito direto 2026

Leasing 2024

Cédula de Crédito Bancário 2025

Financia. Maq. 2028

78%

17%

4%
1%

Mercado de Capitais²

Capital de giro

Financia. Maq.

Outros

Posição do endividamento em 03/2023 (R$ mi) 1.158
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Destaques Financeiros – Segmento Bebidas¹

Fonte: Demonstrações Financeiras auditadas pela Price dos anos de 2019,2020,2021 e 2022. | Notas: (1) Considerado a consolidação das empresas Refrescos Bandeirantes Indústria e Comércio Ltda, Rebic Embalagens e Comércio, Atlanta locação de veículos 
e Rebic Comercial Ltda.

Lucro Líquido (R$ mi) e Margem Líquida (%) Capex (R$ mi)

Receita Líquida (R$ mi) Lucro Bruto (R$ mi) e Margem Bruta (%)

Dividendos (R$ mi)

EBITDA (R$ mi) e Margem EBITDA (%)

1.310 1.317 
1.464 

1.723 

 2019  2020  2021  2022

498 489 498 

668 

38,00% 37,12%
33,99%

38,75%

 2019  2020  2021  2022

243 256 250 
330 

18,52%
19,41%

17,09%

19,17%

 2019  2020  2021  2022

105 
133 

167 

218 
7,98%

10,12%

11,41%

12,63%

 2019  2020  2021  2022

7  
18  

30  

51  

 2019  2020  2021  2022

50  
19  

139  
106

1  

6  

2  

50  20  

145  

108  

 2019  2020  2021  2022

Imobilizado Intangível
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Fonte: Devedora | Notas: (1) Considerado a consolidação das empresas Refrescos Bandeirantes Indústria e Comércio Ltda, Rebic Embalagens e Comércio, Atlanta locação de veículos e Rebic Comercial Ltda. (2) Mercado de capitais refere-se as dívidas
tomadas via CRI

Abertura do Endividamento – Segmento Bebidas¹

Composição do Saldo da dívida (Dez-2022) Dívida Líquida (R$ mi) e Dívida Líquida/EBITDA (x)

Cronograma de amortização (R$ mi) - Março/2023 

34

4

2023 2024

Modalidade Vencimento

Capital de giro 2025

Mercado de Capitais² 2024

Crédito direto 2026

Leasing 2023

68%

29%

2%

Mercado de Capitais²

Capital de giro

Outros

335 

148 

(60)

(180)

1,38x
0,58x

-0,24x -0,54x

 2019  2020  2021  2022

Posição do endividamento em 03/2023 (R$ mi) 42
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Estrutura, Termos e Condições
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Fonte: Documentos da operação

Estrutura Simplificada da Operação

Securitizadora

Investidores

1. GJA Indústrias emite debêntures privadas em favor da Securitizadora.

2. A Securitizadora vincula os direitos creditórios oriundos das debêntures aos
CRA, sendo que os CRA contarão com as garantias outorgadas no âmbito
das debêntures, quais sejam: Aval cruzado das empresas do grupo descrito
nos termos e condições da operação.

3. A XP como coordenador líder em conjunto com o Banco Santander e BBM
como coordenadores, distribuem os CRA junto a investidores, e, após a
liquidação financeira dos CRA, a Securitizadora transfere os recursos para a
GJA a título de integralização das debêntures.

4. O pagamento das PMTs das debêntures serão feitos pela GJA diretamente
na conta centralizadora da Securitizadora para pagamento da amortização e
juros dos CRA.

2
1

3

3

1

2

3

4

GJA Indústrias S.A.
Segmento Industrial

4
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Fonte: Documentos da operação.

Termos e Condições (1/2)
Devedora GJA Indústrias S.A.

Instrução | Rito | Público RCVM 160 – Rito Automático – Investidor Qualificado

Volume R$ 300.000.000,00 (Trezentos milhões de reais)

Regime de Colocação Garantia Firme

Prazo 6 anos – Duration de 2,84 anos

Amortização

Parcelas semestrais, customizadas e consecutivas pagas a partir do 18ª mês (inclusive), conforme tabela abaixo:

▪ 18ª mês: 5,0000%

▪ 24ª mês: 5,2632%

▪ 30ª mês: 16,6667%

▪ 36ª mês: 20,0000%

▪ 42ª mês: 25,0000%

▪ 48ª mês: 33,3333%

▪ 54ª mês: 33,3333%

▪ 60ª mês: 50,0000%

▪ 66ª mês: 50,0000%

▪ 73ª mês: 100,0000%

Juros Mensal, sem carência

Remuneração CDI + 2,25%

Garantias

Fiança das empresas:

▪ Refrescos Bandeirantes Indústria e Comércio Ltda;

▪ Rebic Embalagens Indústria e Comércio Ltda.;

▪ Atlanta Locadora de Veículos Ltda.;

▪ Rebic Comercial Ltda.;

▪ Vitamedic Indústria Farmacêutica Ltda;

▪ JJM Participações; e

▪ GJA Participações Ltda.
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Fonte: Documentos da operação | Notas:(1) Entende-se como segmento de bebidas as empresas: Refrescos Bandeirantes Ltda, Rebic Embalagens Ltda, Atlanta Locadora Ltda e Rebic Comercial Ltda. PL: Patrimônio Líquido; Dívida líquida ajustada : significa,
em conjunto, com base nas Demonstrações Financeiras Combinadas Anuais Auditadas do Setor de Bebidas da Refrescos Bandeirantes referentes ao encerramento do exercício social imediatamente anterior mais recentes, o saldo de empréstimos,
financiamentos e descontos de duplicatas, incluindo REFIS (programa de parcelamento ou refinanciamento de débitos tributários federais), refinanciamentos de tributos e dívidas tributárias inscritas em dívida ativa ou com exigibilidade suspensa da Rebic
Comercial, da Refrescos Bandeirantes, da Rebic Embalagens e da Atlanta, resultados negativos e/ou positivos, das operações de proteção patrimonial (Hedge), líquido do saldo de caixa e aplicações financeiras da Rebic Comercial, da Refrescos Bandeirantes,
Rebic Embalagens e da Atlanta, inclusive, toda e qualquer garantia fidejussória prestada pela Refrescos Bandeirantes; EBITDA: significa, em conjunto, com base nas Demonstrações Financeiras Combinadas Anuais Auditadas do Setor de Bebidas da Refrescos
Bandeirantes referentes ao encerramento do exercício social imediatamente anterior mais recentes, o resultado líquido da Rebic Comercial, da Refrescos Bandeirantes, da Rebic Embalagens e da Atlanta, acrescido dos tributos sobre o lucro, das despesas
financeiras, das receitas financeiras e das depreciações, amortizações e exaustões da Rebic Comercial, da Refrescos Bandeirantes, da Rebic Embalagens e da Atlanta, calculado nos termos da Instrução da CVM n.º 527, de 4 de outubro de 2012; (2) Datas
estimadas, sujeitas a alterações.

Termos e Condições (2/2)

Covenants¹

Os covenants serão verificados na avalista Segmento de bebidas

▪ Dívida Líquida (Considerando avais prestados)/EBITDA <=2,5x

▪ Dívida Líquida/PL<=1,4x

▪ EBITDA/Despesa Financeiras >=2,75x

▪ Dividendos <=40% do lucros líquido, limitados a 10% do PL da Refrescos Bandeirantes, exceto o mínimo obrigatório.

Resgate Antecipado Facultativo Permitido, considerando o valor presente das parcelas futuras calculado com a taxa de 1,55%

Rating AA, em escala local, atribuído pela S&P Global Ratings

Coordenador Líder XP Investimentos

Coordenadores Banco Santander e Banco Bocom BBM

Assessor da Oferta Lobo de Rizzo

Assessor da companhia Lefosse

Securitizadora Virgo

Agente Fiduciário Pentágono

Custodiante Vórtx

Data do Bookbulding² 19/06/2023

Data da Liquidação² 23/06/2023
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Fatores de Risco
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Fatores de Risco

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverão considerar
cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco
descritos abaixo, bem como as demais informações contidas no Termo de Securitização, no Prospecto e em
outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros.
Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora e das Fiadoras e dos
demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos
abaixo relacionados. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a
situação financeira, os resultados operacionais da Emissora e/ou da Devedora e/ou das Fiadoras de adimplir os
Direitos Creditórios do Agronegócio e demais obrigações previstas na Escritura de Emissão poderão ser
adversamente afetados sendo que, nesses casos, a capacidade da Emissora de efetuar o pagamento dos CRA,
poderá ser afetada de forma adversa.

O Prospecto contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRA e das obrigações
assumidas pela Emissora e pelas Fiadoras no âmbito da Oferta. É essencial e indispensável que os Investidores
leiam o Termo de Securitização e compreendam integralmente seus termos e condições, os quais são
específicos desta operação e podem diferir dos termos e condições de outras operações envolvendo o mesmo
risco de crédito.

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

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

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus
investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu formulário de referências nos itens “4.1
Descrição dos Fatores de Risco” e “4.2 Descrição dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por
referência ao Prospecto.

Em ordem decrescente de relevância, os principais fatores de risco associados à oferta e à securitizadora,
incluindo:

(a)riscos associados ao nível de subordinação, caso aplicável, e ao consequente impacto nos pagamentos
aos investidores em caso de insolvência
Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem a totalidade do Patrimônio Separado, de modo que o
atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora
ou a insolvência da Emissora, poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigações
decorrentes dos CRA

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a
aquisição e securitização de créditos do agronegócio por meio da emissão de certificados de recebíveis do
agronegócio, cujos patrimônios são administrados separadamente, nos termos da Lei 9.514, da Lei 11.076 e
da MP 1.103, caso esteja em vigor. O Patrimônio Separado tem como única fonte de recursos os Direitos
Creditórios do Agronegócio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora
pode afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos respectivos
CRA, sendo que caso os pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio tenham sido realizados pela
Devedora na forma prevista na Escritura de Emissão de Debêntures, a Devedora não terá qualquer obrigação
de fazer novamente tais pagamentos.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá assumir temporariamente a
administração do Patrimônio Separado, conforme previsto no Termo de Securitização. Em assembleia geral,
os Titulares de CRA poderão deliberar sobre as novas normas de administração do Patrimônio Separado ou
optar pela liquidação destes, que poderá ser insuficiente para quitar as obrigações da Emissora perante os
Titulares de CRA.

O risco de crédito da Devedora e/ou das Fiadoras e a inadimplência das Debêntures pode afetar
adversamente os CRA

A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão de CRA depende
do adimplemento, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debêntures. O Patrimônio Separado, constituído
em favor dos Titulares dos CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Securitizadora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo, pelos Titulares dos CRA, dos montantes devidos dependerá do
adimplemento das Debêntures, pela Devedora, em tempo hábil para o pagamento dos valores devidos aos
Titulares dos CRA. Ademais, é importante salientar que não há garantias de que os procedimentos de
cobrança judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou excussão da Fiança serão
bem-sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial terem um
resultado positivo, não há garantia que a excussão da Garantia será suficiente para a integral quitação dos
valores devidos pela Devedora sob e de acordo com os Direitos Creditórios do Agronegócio.
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Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneração e da Amortização dos CRA depende do pagamento
integral e tempestivo, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debêntures, a ocorrência de eventos internos e
externos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora e/ou das Fiadoras e suas respectivas
capacidades de pagamento poderá afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do
Patrimônio Separado de suportar suas obrigações, conforme estabelecidas no Termo de Securitização.

Inadimplemento da Fiança ou Insuficiência da Garantia

As Debêntures contarão com Fiança prestada pelas Fiadoras e, em caso de inadimplemento de qualquer uma
das obrigações da Devedora, não sanado no prazo de cura previsto, conforme o caso, a Securitizadora poderá
excutir a Fiança para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRA, judicial ou extrajudicialmente,
o qual pode ser demorado e cujo sucesso está sujeito a diversos fatores que estão fora do controle da
Securitizadora. Nessa hipótese, caso as Fiadoras deixem de adimplir com as obrigações da Fiança por elas
outorgadas, ou caso o valor obtido com a execução da Fiança não seja suficiente para o pagamento integral
dos CRA, a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações estabelecidas no Termo de
Securitização frente aos Titulares dos CRA seria afetada negativamente. Além disso, as Fiadoras poderão não
ter condições financeiras ou patrimônio suficiente para responder pela integral quitação do saldo devedor das
Debêntures. Dessa forma, não há como garantir que os Titulares dos CRA receberão a totalidade ou mesmo
parte dos seus créditos.

Risco de concentração de Devedor e dos Direitos Creditórios do Agronegócio

Os Direitos Creditórios do Agronegócio serão concentrados em apenas 1 (uma) devedora, qual seja a GJA
Indústrias, na qualidade de emissora das Debêntures. A ausência de diversificação da devedora dos Direitos
Creditórios do Agronegócio traz risco para os Investidores, uma vez que qualquer alteração na capacidade de
pagamento da Devedora e/ou das Fiadoras pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Direitos
Creditórios do Agronegócio.
Uma vez que os pagamentos de Remuneração dos CRA e de Amortização dependem do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, dos valores devidos no âmbito das Debentures, os riscos a
que a Devedora e/ou as Fiadoras estão sujeitas podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento
da Devedora e/ou das Fiadoras na medida em que afete suas atividades, operações e situação econômico-
financeira, as quais, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderão afetar o fluxo de pagamentos
dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos CRA. Adicionalmente, os recursos
decorrentes da execução das Debentures podem não ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da
dívida decorrente das Debentures. Portanto, a inadimplência da Devedora e/ou das Fiadoras, pode ter um
efeito material adverso no pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, consequentemente, dos
CRA.

Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes
dos Direitos Creditórios do Agronegócio

A Emissora, na qualidade de adquirente dos Direitos Creditórios do Agronegócio é responsáveis por realizar
os procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio, de modo a garantir a satisfação do
crédito dos Titulares de CRA.
A realização inadequada dos procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio por parte
da Securitizadora, conforme o caso, em desacordo com a legislação ou regulamentação aplicável, poderá
prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA.
Adicionalmente, a capacidade de satisfação do Crédito do Agronegócio também poderá ser afetada: (i) pela
morosidade do Poder Judiciário brasileiro, caso necessária a cobrança judicial dos Direitos Creditórios do
Agronegócio; ou (ii) pela eventual perda de documentos comprobatórios, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA.

Riscos de Formalização do Lastro da Emissão e Constituição da Fiança

O lastro dos CRA é composto pelas Debêntures, as quais contam com a Fiança prestada pelas Fiadoras e
devem atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emissão e formalização.
Não é possível assegurar que não haverá fraudes, erros ou falhas no processo de formalização das
Debêntures e dos CRA pela Devedora, pela Securitizadora e demais prestadores de serviços envolvidos neste
processo, conforme o caso, sendo que tais situações podem ensejar a descaracterização das Debêntures,
dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou dos CRA, causando prejuízos aos Titulares de CRA. Falhas na
elaboração e formalização da Escritura de Emissão, de acordo com a legislação aplicável, e no seu registro na
junta comercial competente e nos competentes cartórios de registro de títulos e documentos, podem afetar o
lastro dos CRA e a constituição da Fiança e, por consequência, afetar negativamente a emissão dos CRA,
inclusive, conforme o caso, resultando em seu vencimento antecipado.

(b) riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador para concessão de crédito
Não aplicável, tendo em vista que os CRA são lastreados nos Direitos Creditórios do Agronegócio que são
representados pelas Debêntures.
(c) eventuais restrições de natureza legal ou regulatória que possam afetar adversamente a validade da
constituição da cessão dos direitos creditórios para a securitizadora, bem como o comportamento do
conjunto dos direitos creditórios cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados
Não aplicável, tendo em vista que os CRA são lastreados nos Direitos Creditórios do Agronegócio que são
representados pelas Debêntures.
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d) riscos específicos e significativos relacionados com o agente garantidor da dívida, se houver, na medida
em que sejam relevantes para a sua capacidade de cumprir o seu compromisso nos termos da garantia

A demanda por produtos da Refrescos Bandeirantes pode ser prejudicada por mudanças nas preferências e
gostos dos consumidores

A Refrescos Bandeirantes depende da sua capacidade em atender as preferências e gostos dos
consumidores. As preferências e gostos dos consumidores podem mudar de modo imprevisível devido a uma
diversidade de fatores, tais como, conforme aplicável, mudanças demográficas, preocupações de saúde dos
consumidores, atributos e ingredientes dos produtos, mudanças nos padrões de viagem, férias e atividades
de lazer, clima, publicidade negativa decorrente de ação ou processo contra a Refrescos Bandeirantes ou
empresas do mesmo setor, ou desaceleração da economia. Os consumidores também poderão preferir os
produtos de concorrentes ou, de modo geral, reduzir sua demanda por produtos do segmento de negócio da
Refrescos Bandeirantes. A falha da Refrescos Bandeirantes em prever ou responder adequadamente às
mudanças nas preferências e gostos de consumidores poderá causar impacto adverso sobre seus negócios,
resultados operacionais e situação financeira, o que poderá impactar a capacidade da Devedora e/ou das
Fiadoras em honrar com os compromissos assumidos no âmbito das Debêntures.

As atividades e receitas da Refrescos Bandeirantes dependem preponderantemente dos Contratos de
Fabricação celebrados com a The Coca-Cola Company (“TCCC”)

Atualmente, a Refrescos Bandeirantes tem autorização da TCCC para fabricar bebidas preparadas com
xaropes desenvolvidos pela TCCC, bem como possui licença de uso das marcas de titularidade da TCCC
dentro de determinado território de atuação, nos termos dos contratos de fabricação celebrados,
individualmente, entre Refrescos Bandeirantes e TCCC (“Contratos de Fabricação”).
A receita e as atividades da Refrescos Bandeirantes são preponderantemente dependentes da fabricação das
bebidas do portfólio TCCC, uma vez que as demais atividades desempenhadas e receitas auferidas pela
Refrescos Bandeirantes advindas de outros tipos de bebidas que não o refrigerante, seja por meio de
participações societárias ou acordos de distribuição envolvendo outras empresas, têm a sua continuidade
subordinada à vigência dos aludidos Contratos de Fabricação.
Os Contratos de Fabricação têm prazo de vigência determinado, com encerramento previsto, e estão sujeitos
a hipóteses de rescisão antecipada. Caso os Contratos de Fabricação (i) não sejam renovados ao final do
período de vigência; ou (ii) venham a ser rescindidos antecipadamente, os negócios, resultados operacionais
e situação financeira da Refrescos Bandeirantes poderão ser impactados de maneira adversa. Neste caso, a
capacidade da Devedora de honrar as obrigações assumidas no âmbito das Debêntures poderá ser
comprometida.
Se qualquer dos produtos da Refrescos Bandeirantes contiver defeito ou ficar constatado que contêm

contaminantes, a Refrescos Bandeirantes poderá ficar sujeita a responsabilidades de recall do produto ou
responsabilidades de outra natureza.

As bebidas produzidas pela Refrescos Bandeirantes e os materiais de embalagem a elas associados (tais
como garrafas, tampas, latas e outros recipientes) devem atender aos padrões regulatórios e de segurança
alimentar exigidos.

Na hipótese de eventual descumprimento dos padrões regulatórios e de segurança exigidos (tais como
contaminação ou defeito) ocorrer no futuro em quaisquer dos produtos da Refrescos Bandeirantes, tal
contaminação ou defeito poderá desencadear interrupções pontuais dos negócios, recalls de produtos ou
responsabilização da Refrescos Bandeirantes, podendo cada um deles causar efeito negativo sobre os
negócios, reputação, perspectivas, situação financeira e resultados operacionais da Refrescos Bandeirantes.

Refrescos Bandeirantes depende de fornecedores externos para viabilizar sua produção, podendo a
rescisão ou modificação dos acordos com esses terceiros prejudicar os negócios da Refrescos
Bandeirantes

A Refrescos Bandeirantes depende de fornecedores externos para ter acesso a diversas matérias-primas para
produção de bebidas e embalagens, dentre os quais se destacam latas de alumínio, vidro e barris.
A Refrescos Bandeirantes possui um número limitado de fornecedores de latas de alumínio, vidro e barris. A
concentração do setor de latas de alumínio, vidro e barris em certos mercados em que a Refrescos
Bandeirantes opera reduziu as alternativas de fornecimento local e aumentou o risco de interrupção desses
suprimentos. A rescisão ou alteração de acordos com alguns fornecedores importantes, discordâncias com
tais fornecedores quanto a condições de pagamento ou outras condições, ou o descumprimento por parte de
um fornecedor importante em cumprir suas obrigações contratuais ou em entregar materiais compatíveis
com o uso corrente, exigirá ou poderá exigir que a Refrescos Bandeirantes compre de fornecedores
alternativos, em cada caso, a preços potencialmente mais altos do que aqueles acordados com o fornecedor
em questão. Além disso, a Refrescos Bandeirantes pode estar sujeita a possíveis danos a sua reputação, se
um de seus fornecedores violar as leis ou regulamentos aplicáveis. Esses fatores podem impactar de forma
relevante a produção, distribuição e venda de refrigerantes da Refrescos Bandeirantes, bem como causar um
efeito adverso sobre os negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa e/ou situação financeira da
Refrescos Bandeirantes. Caso esses fornecedores fiquem impossibilitados de continuar a atender as
necessidades da Refrescos Bandeirantes, e caso não seja possível desenvolver fontes alternativas de
suprimento, isso poderá causar impacto negativo sobre os negócios, resultados operacionais e situação
financeira da Refrescos Bandeirantes.
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Execução dos planos de negócio da Devedora e Refrescos Bandeirantes

A Devedora tem por objeto social a participação na condição de sócia, acionista e/ou quotista, atuando como
holding, em caráter permanente ou temporário, como controladora em sociedades operacionais no segmento
industrial, componentes do Grupo José Alves.
A Refrescos Bandeirantes tem por objeto social a fabricação, envasamento, comercialização de bebidas em
geral, refrigerantes, sucos, néctares, chás líquidos, energéticos, refrescos em pó, águas com sabor, água de
coco natural e sabores e preparados líquidos para refrigerantes, além da fabricação de produtos alimentícios
em geral, compra e venda de matérias-primas em geral, vasilhame, embalagens e prestação de serviços em
geral.
O resultado futuro decorrente da condução das operações da Devedora e da Refrescos Bandeirantes
impactará de maneira relevante o desempenho financeiro destas, podendo afetá-lo adversamente na hipótese
de a execução dos respectivos objetos sociais não alcançar o sucesso esperado e, consequentemente,
prejudicar sua capacidade em honrar com as obrigações assumidas no âmbito da Emissão.

Ciclos de consumo sazonal e condições climáticas adversas podem acarretar flutuações na demanda pelos
produtos da Refrescos Bandeirantes

As vendas de bebidas nos mercados em que a Refrescos Bandeirantes atua são sazonais, sendo
historicamente maiores no início do verão e nos feriados de cada região. Assim, o desempenho da Refrescos
Bandeirantes poderá variar de acordo com a época do ano, fatores climáticos ou culturais. Além disso,
fatores climáticos imprevistos podem frustrar expectativas de vendas de bebidas em determinada época do
ano. Esses fatores poderão afetar negativamente seu negócio, condição financeira e resultados operacionais
podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

Riscos da Oferta

Riscos gerais

Tendo em vista as obrigações previstas para a Devedora e para as Fiadoras nos Documentos da Oferta, a
deterioração da situação financeira e patrimonial da Devedora e/ou das Fiadoras de sociedades relevantes de
seu grupo econômico, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderá afetar de forma negativa o
fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estão sujeitos os Titulares dos CRA podem variar
significativamente, e podem incluir, sem limitação, perdas em decorrência de condições climáticas
desfavoráveis ou outros fatores naturais, comerciais e/ou mercadológicos que afetem negativamente os
preços de açúcar, medicamentos e matérias primas do setor de atuação das Fiadoras, nos mercados

nacional e internacional, bem como de sua comercialização, e outros eventos que possam afetar as
atividades, o faturamento e/ou despesas da Devedora, das Fiadoras e/ou das suas Controladas e,
consequentemente, a sua condição econômico-financeira e capacidade de pagamento dos CRA. Crises
econômicas também podem afetar os setores agrícola e sucroenergético a que se destina a aquisição que
lastreia os CRA, objeto da captação de recursos viabilizada pela Emissão. Adicionalmente, falhas na
constituição ou na formalização do lastro da Emissão e das garantias, inclusive, sem limitação, dos Direitos
Creditórios do Agronegócio, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Efeitos adversos na Remuneração e Amortização

Uma vez que os pagamentos de Remuneração e Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo,
pela Devedora, dos valores devidos no âmbito das Debêntures, a capacidade de adimplemento da Devedora
poderá ser afetada em função de sua situação econômico-financeira, em decorrência de fatores internos
e/ou externos, o que poderá afetar o fluxo de pagamentos dos CRA.

A Securitizadora dependente de registro de companhia aberta

A Emissora foi constituída com o escopo de atuar como companhia securitizadora de créditos do
agronegócio, por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio. Para tanto, depende da
manutenção de seu registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias.
Caso a Securitizadora não atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, seu
registro poderá ser suspenso ou mesmo cancelado, afetando assim as suas emissões de certificados de
recebíveis do agronegócio.

O objeto da companhia Securitizadora e o patrimônio separado

A Securitizadora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a
aquisição e securitização de quaisquer direitos creditórios do agronegócio passíveis de securitização por
meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio, nos termos das Leis 11.076 e Lei 9.514, cujos
patrimônios são administrados separadamente. O patrimônio separado de cada emissão tem como principal
fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou
falta de pagamento dos créditos do agronegócio por parte dos devedores, a Securitizadora terá sua
capacidade de honrar as obrigações assumidas junto aos titulares de certificados de recebíveis do
agronegócio reduzida.

Não realização do Patrimônio Separado



MATERIAL PUBLICITÁRIO

30CONFIDENCIAL

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO E TERMO DE SECURITIZAÇÃO, EM ESPECIAL, A SEÇÃO DE FATORES
DE RISCO E OS TERMOS E CONDIÇÕES DESTE MATERIAL, ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO [ CLASSIFICAÇÃO: PÚBLICA ]

Fatores de Risco

A Securitizadora é uma companhia destinada exclusivamente à aquisição e posterior securitização de
créditos do agronegócio, nos termos da Lei 9.514 e da Lei 11.076, por meio da emissão de certificados de
recebíveis do agronegócio. O Patrimônio Separado da presente Emissão tem como única fonte de recursos
os respectivos Direitos Creditórios do Agronegócio, bem como todos os recursos deles decorrentes e as
respectivas garantias vinculadas, na forma prevista no Termo de Securitização. Dessa forma, qualquer atraso
ou inadimplência por parte da Devedora poderá afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de
honrar os pagamentos devidos aos Titulares dos CRA

Os Direitos Creditórios do Agronegócio constituem o Patrimônio Separado, de modo que o atraso ou a falta
do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora ou a insolvência
da Emissora, poderá afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigações decorrentes dos
CRA

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio, tendo como objeto social a
aquisição e securitização de créditos do agronegócio por meio da emissão de certificados de recebíveis do
agronegócio, cujo patrimônio é administrado separadamente do patrimônio da Securitizadora. O Patrimônio
Separado tem como única fonte de recursos os Direitos Creditórios do Agronegócio. Desta forma, qualquer
atraso, falha ou falta de recebimento destes valores pela Emissora poderá afetar negativamente a capacidade
da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos respectivos CRA. Caso os pagamentos dos Direitos
Creditórios do Agronegócio tenham sido realizados pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, na forma prevista na
Escritura de Emissão, a Devedora e/ou as Fiadoras não terão qualquer obrigação de fazer novamente tais
pagamentos.
Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRA poderão deliberar sobre novas normas de administração do
Patrimônio Separado ou optar pela liquidação deste, de forma que seu resultado poderá ser insuficiente para
quitar as obrigações da Emissora perante os respectivos Titulares dos CRA.

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

Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá assumir temporariamente a
administração do Patrimônio Separado. Em assembleia geral, os Titulares dos CRA poderão deliberar sobre
as novas normas de administração do Patrimônio Separado ou optar pela liquidação destes, que poderá ser
insuficiente para quitar as obrigações da Emissora perante os respectivos Titulares dos CRA. Ademais, ao
longo do prazo de duração dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação
judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, em especial as fiscais,
previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais créditos do agronegócio, principalmente em razão da falta
de jurisprudência no Brasil sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar
negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Insuficiência do patrimônio líquido da Emissora frente ao valor total da oferta

A insuficiência dos bens do Patrimônio Separado não dará causa à declaração de sua quebra, cabendo, nessa
hipótese, ao Agente Fiduciário e/ou à Securitizadora convocar Assembleia Geral de Titulares dos CRA para
deliberar sobre as normas de administração ou liquidação do Patrimônio Separado. A Securitizadora somente
responderá por prejuízos ou por insuficiência do Patrimônio Separado em caso de descumprimento de
disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da
finalidade do mesmo patrimônio, bem como em caso de descumprimento comprovado das disposições
previstas no Termo de Securitização, em decisão judicial transitada em julgado.
A totalidade do patrimônio da Securitizadora responderá pelos prejuízos que esta causar por
descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência, imprudência, imperícia ou por
administração temerária ou, ainda, por desvio de finalidade do Patrimônio Separado, praticados com culpa ou
dolo, apurados em decisão judicial transitada em julgado. Dessa forma, o patrimônio líquido da Securitizadora
poderá não ser suficiente para fazer frente aos prejuízos que causar, o que poderá afetar negativamente a
capacidade da Securitizadora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

O risco de crédito da Devedora e das Fiadoras e a inadimplência das Debêntures pode afetar adversamente
os CRA

A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão de CRA depende
do adimplemento, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debêntures. O Patrimônio Separado, constituído
em favor dos Titulares dos CRA, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Securitizadora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo, pelos Titulares dos CRA, dos montantes devidos dependerá do
adimplemento das Debêntures, pela Devedora, em tempo hábil para o pagamento dos valores devidos aos
Titulares dos CRA. Ademais, é importante salientar que não há garantias de que os procedimentos de
cobrança judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio e/ou excussão da Fiança serão
bem-sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial terem um
resultado positivo, não há garantia que a excussão da Garantia será suficiente para a integral quitação dos
valores devidos pela Devedora sob e de acordo com os Direitos Creditórios do Agronegócio. Portanto, uma
vez que o pagamento da Remuneração e da Amortização dos CRA depende do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, das Debêntures, a ocorrência de eventos internos e externos
que afetem a situação econômico-financeira da Devedora e/ou das Fiadoras e suas respectivas capacidades
de pagamento poderá afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e a capacidade do Patrimônio
Separado de suportar suas obrigações, conforme estabelecidas no Termo de Securitização.
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Administração e desempenho da Securitizadora e a existência de uma equipe qualificada

A capacidade da Securitizadora de manter uma posição competitiva e a prestação de serviços de qualidade
depende em larga escala dos serviços de sua alta administração. Nesse sentido, a Securitizadora não pode
garantir que terá sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar sua alta administração.
A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Securitizadora de atrair e manter uma equipe
especializada, com conhecimento técnico na securitização de recebíveis do agronegócio, poderá ter efeito
adverso relevante sobre as atividades, situação financeira e resultados operacionais da Securitizadora,
afetando sua capacidade de gerar resultados, o que poderia impactar suas atividades de administração e
gestão do Patrimônio Separado e afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar as
obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRA.

Não aquisição de créditos do agronegócio

A Securitizadora não possui a capacidade de originar créditos para securitização, sendo suas emissões
realizadas com créditos originados por terceiros. Portanto, o sucesso na identificação e realização de
parcerias para aquisição de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A
Securitizadora pode ter dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode não ser capaz de efetuar
os investimentos desejados em termos economicamente favoráveis. A falta de acesso a capital adicional em
condições satisfatórias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da
Securitizadora, o que pode prejudicar sua situação financeira, assim como seus resultados operacionais, o
que terminaria por impactar suas atividades de administração e gestão do Patrimônio Separado.

Risco Operacional da Emissora

A Emissora utiliza tecnologia da informação para processar as informações financeiras e resultados
operacionais e monitoramento de suas emissões. Os sistemas de tecnologia da informação da Emissora
podem ser vulneráveis a interrupções. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha
significante nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impeçam seus
sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patrimônio
separado produzindo um impacto negativo nos negócios da Emissora e em suas operações e reputação de
seu negócio.
Além disso, se não for capaz de impedir falhas de segurança, a Emissora pode sofrer danos financeiros e
reputacionais ou, ainda, multas em razão da divulgação não-autorizada de informações confidenciais
pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgação de
informações sensíveis não públicas através de canais de mídia externos poderia levar a uma perda de

propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem da marca poderia levar a uma perda de
propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem da marca.

A Emissora, a Devedora e as Fiadoras poderão estar sujeitas à falência, recuperação judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duração das Debêntures e dos CRA, a Emissora, a Devedora e/ou as Fiadoras poderão
estar sujeitas a eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais
contingências da Emissora, da Devedora e/ou das Fiadoras, em especial as fiscais, previdenciárias e
trabalhistas, poderão afetar os Direitos Creditórios do Agronegócio, principalmente em razão da falta de
jurisprudência no Brasil sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá afetar negativamente
a capacidade da Emissora, da Devedora e/ou as Fiadoras de honrar as obrigações assumidas junto aos
Titulares dos CRA.

Risco de não cumprimento de Condições Precedentes e o consequente cancelamento da Oferta

O Contrato de Distribuição prevê diversas Condições Precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente à
liquidação dos CRA. Na hipótese do não atendimento das Condições Precedentes, nos termos do Contrato de
Distribuição, os Coordenadores poderão decidir pela não continuidade da Oferta.
Caso os Coordenadores decidam pela não continuidade da Oferta, a Oferta não será realizada e não produzirá
efeitos com relação a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o
disposto no artigo 70 da Resolução CVM 160. Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de
Reserva (conforme definido no Termo de Securitização) e intenções de investimentos serão
automaticamente cancelados e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores não serão responsáveis por
eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

Verificação dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debêntures.

Em determinadas hipóteses, a Emissora e o Agente Fiduciário não realizarão análise independente sobre a
ocorrência de um dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debêntures. Assim, a declaração de
vencimento das Debêntures pela Emissora poderá depender do envio de declaração ou comunicação da
Devedora informando que um Evento de Vencimento Antecipado das Debêntures aconteceu ou poderá
acontecer. Caso a Devedora não informe ou atrase em informar a Emissora ou o Agente Fiduciário sobre a
ocorrência de um Evento de Vencimento Antecipado das Debêntures, as providências para declaração de
vencimento antecipado e cobrança das Debêntures poderão ser realizadas intempestivamente pela Emissora
e pelo Agente Fiduciário, o que poderá causar prejuízos aos Titulares dos CRA.
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A participação de Pessoas Vinculadas na Oferta poderá ocasionar efeitos negativos sobre a liquidez dos
CRA no mercado secundário

As Pessoas Vinculadas poderão participar da Oferta mediante apresentação de Pedidos de Reserva, sem
fixação de lotes mínimos ou máximos, a um dos Coordenadores ou aos Participantes Especiais, observadas
as regras de cancelamento dos Pedidos de Reserva e rateio proporcional na alocação de CRA em caso de
excesso de demanda estabelecidas nos Prospectos e no Contrato de Distribuição. A participação de Pessoas
Vinculadas na Oferta poderá reduzir a quantidade de CRA para os Investidores, reduzindo liquidez desses
CRA posteriormente no mercado secundário. Os Coordenadores não têm como garantir que o investimento
nos CRA por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter
os CRA que subscreverem e integralizarem fora de circulação. Para fins da Oferta, serão consideradas
“Pessoas Vinculadas”, conforme indicado por cada um dos Investidores nos respectivos Pedidos de Reserva
dos CRA, quaisquer das seguintes pessoas: quaisquer controladores, diretos ou indiretos, ou administradores
dos Coordenadores, da Emissora, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus ascendentes,
descendentes e colaterais até o 2º grau, sociedades por eles controladas direta ou indiretamente e, quando
atuando na emissão ou distribuição, as demais pessoas consideradas vinculadas na regulamentação da CVM
que dispõe sobre normas e procedimentos a serem observados nas operações realizadas com valores
mobiliários em mercados regulamentados, assim definidas pelo artigo 1º da Resolução CVM nº 173, de 29 de
novembro de 2022, que alterou o inciso XVI do artigo 2º da Resolução CVM 160.

Risco decorrente do descasamento da remuneração do lastro e dos CRA

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares dos CRA deverão respeitar o intervalo mínimo de 2
(dois) Dias Úteis contado do recebimento dos CRA pela Emissora. Todos os pagamentos de remuneração
relacionados às Debêntures serão feitos com base na Taxa DI divulgada com 1 (um) Dia Útil de defasagem
em relação à data de cálculo para cada uma das datas de pagamento da Remuneração das Debêntures. No
mesmo sentido, todos os pagamentos de Remuneração relacionados aos CRA serão feitos com base na Taxa
DI divulgado com 3 (três ) Dias Úteis de defasagem em relação à data de cálculo para cada uma das datas de
pagamento da Remuneração dos CRA previstas no Termo de Securitização. Em razão disso, a Taxa DI
utilizada para o cálculo do valor da Remuneração dos CRA a ser pago ao Titular dos CRA poderá ser menor do
que a Taxa DI divulgada nas respectivas datas de pagamento da Remuneração dos CRA, o que pode impactar
no retorno financeiro esperado pelo Titular dos CRA.

Risco relacionado à adoção da Taxa DI para cálculo da Remuneração dos CRA.

Com relação aos CRA, a Súmula nº 176, editada pelo Superior Tribunal de Justiça, enuncia que é nula a
cláusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela Anbid/CETIP, tal como o é a Taxa DI

divulgada pela B3. A referida súmula decorreu do julgamento de ações judiciais em que se discutia a validade
da aplicação da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em operações bancárias ativas. Há a
possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Súmula nº 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciário para
considerar que a Taxa DI não é válida como fator de remuneração dos CRA ou de seu lastro. Em se
concretizando referida hipótese, o índice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciário para substituir a Taxa
DI, poderá (i) ampliar o descasamento entre os juros das Debêntures e a Remuneração dos CRA; e/ou (ii)
conceder aos titulares de CRA juros remuneratórios inferiores à atual Remuneração, bem como limitar a
aplicação de fator de juros, nos termos da legislação brasileira aplicável à fixação de juros remuneratórios.

Risco de aquisição dos CRA com ágio

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

Riscos relativos ao pagamento condicionado e descontinuidade do fluxo esperado

As fontes de recursos da Securitizadora para fins de pagamento aos Investidores decorrem direta e
indiretamente dos pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio. O recebimento dos recursos
decorrentes dos Direitos Creditórios do Agronegócio pode ocorrer posteriormente às datas previstas para
pagamento da Remuneração dos CRA, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRA.
Após o recebimento de referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais
cabíveis para a cobrança judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditórios do Agronegócio, caso o valor
recebido não seja suficiente para quitar integralmente as obrigações assumidas no âmbito dos CRA, a
Securitizadora não disporá de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais
saldos aos Investidores

Ausência de diligência legal das informações do Formulário de Referência da Securitizadora e de opinião
legal sobre o Formulário de Referência da Securitizadora
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As informações do Formulário de Referência da Securitizadora não foi objeto de diligência legal para fins
desta Oferta e não foi emitida opinião legal sobre a veracidade, consistência e suficiência das informações,
obrigações e/ou contingências constantes do Formulário de Referência da Emissora. Adicionalmente, não foi
obtido parecer legal dos assessores jurídicos da Oferta sobre a consistência das informações fornecidas no
Prospecto e Formulário de Referência da Emissora com aquelas analisadas durante o procedimento de
diligência legal na Emissora. Consequentemente, as informações fornecidas no Formulário de Referência da
Emissora constantes do Prospecto e/ou do Formulário de Referência da Emissora podem conter imprecisões
que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisão.

Não será emitida carta de conforto no âmbito da Oferta

O Código ANBIMA prevê a necessidade de manifestação escrita por parte dos auditores independentes
acerca da consistência das informações financeiras constantes no Prospecto com as demonstrações
financeiras publicadas pela Securitizadora, pela Devedora e/ou pelas Fiadoras. No âmbito desta Emissão, não
será emitida carta conforto para as informações financeiras da Securitizadora, da Devedora e das Fiadoras
constantes nos Prospectos ou no Formulário de Referência da Emissora com as demonstrações financeiras
por ela publicadas, bem como sobre os Índices Financeiros da Devedora e das Fiadoras. Consequentemente,
os auditores independentes da Securitizadora, da Devedora e das Fiadoras não se manifestarão sobre a
consistência das informações financeiras da Securitizadora, da Devedora e das Fiadoras constantes no
Prospecto. Consequentemente, as informações fornecidas sobre a Devedora, a Securitizadora e as Fiadoras
constantes do Prospecto e/ou do Formulário de Referência da Emissora podem conter imprecisões que
podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisão.

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

Os rendimentos gerados por aplicação em CRA por pessoas físicas estão atualmente isentos de imposto de
renda, por força do artigo 3º, inciso IV, da Lei 11.033. Alterações na legislação tributária que levem à
eliminação da isenção acima mencionada, criação ou elevação de alíquotas do imposto de renda incidentes
sobre os CRA, criação de novos tributos ou, ainda, mudanças na interpretação ou aplicação da legislação
tributária por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar negativamente o rendimento
líquido dos CRA para seus titulares, que poderão sofrer perdas financeiras decorrentes das referidas
mudanças. A Securitizadora e os Coordenadores recomendam que os interessados na subscrição dos CRA
consultem seus assessores tributários e financeiros antes investir nos CRA.

Interpretação da legislação tributária aplicável à negociação dos CRA em mercado secundário

Não há unidade de entendimento da Receita Federal do Brasil quanto à tributação aplicável sobre os ganhos
decorrentes de alienação dos CRA no mercado secundário. Existem pelo menos duas interpretações
correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferença positiva entre o valor de alienação e o
valor de aplicação dos CRA, quais sejam: (i) a de que os ganhos decorrentes da alienação dos CRA estão
sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as
alíquotas regressivas previstas no artigo 1º da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienação
dos CRA são tributados como ganhos líquidos nos termos do artigo 52, parágrafo 2º da Lei nº 8.383, de 30 de
dezembro de 1991, conforme alterada, com a redação dada pelo artigo 2º da Lei nº 8.850, de 28 de janeiro de
1994, conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo alienante até o último
Dia Útil do mês subsequente ao da apuração do ganho, à alíquota de 15% (quinze por cento) estabelecida
pelo artigo 2º, inciso II da Lei 11.033. Não há jurisprudência consolidada sobre o assunto. Divergências no
recolhimento do imposto de renda devido podem ser passíveis de sanção pela Receita Federal do Brasil.
Alterações na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades
governamentais poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRA para seus titulares. A
Securitizadora e os Coordenadores recomendam que os interessados na subscrição dos CRA consultem
seus assessores tributários e financeiros antes investir nos CRA.

Baixa liquidez dos certificados de recebíveis do agronegócio no mercado secundário

O mercado secundário de certificados de recebíveis do agronegócio apresenta baixa liquidez e não há
nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRA que permita sua
alienação pelos subscritores desses valores mobiliários, caso decidam pelo desinvestimento. Não há
qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRA conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRA
no mercado secundário, tampouco pelo preço e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienação
dos CRA poderá causar prejuízos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA
deve estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Risco de Estrutura

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

Não haverá negociação dos CRA no mercado secundário até a divulgação do anúncio de Encerramento.
Considerando que o Período de Colocação aplicável à Oferta poderá ser estender a até 6 (seis) meses
contados da divulgação do Anúncio de Início, os Investidores que subscreverem e integralizarem os CRA
poderão ter que aguardar durante toda a duração deste período para realizar negociação dos CRA. Nesse
sentido, a indisponibilidade de negociação temporária dos CRA no mercado secundário poderá afetar
negativamente a liquidez dos Investidores. Ainda, a Emissão está condicionada ao cumprimento de
determinadas condições precedentes pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, nos termos do Contrato de
Distribuição e da Escritura de Emissão. O Investidor deverá considerar a indisponibilidade de negociação
temporária dos CRA no mercado secundário e o público restrito com o qual os CRA poderão ser negociados,
bem como possibilidade de cancelamento da emissão pelos eventos aqui descritos, como fator que poderá
afetar suas decisões de investimento

Vinculação de todos os Titulares dos CRA em caso de Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA

Caso a Emissora realize uma Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, em decorrência do recebimento
de uma Oferta de Resgate Antecipado Total das Debêntures, e obtenha a adesão de 95% (noventa e cinco por
cento) ou mais dos Titulares dos CRA, a totalidade das Debêntures e, consequentemente, a totalidade dos
CRA deverão ser resgatados. Ou seja, caso 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos Titulares dos CRA
adiram à Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, todos Titulares dos CRA estarão vinculados ao
Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRA, inclusive os Titulares dos CRA que, eventualmente, não
tenham aderido à Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA. Caso ocorra o Resgate Antecipado
Obrigatório Total dos CRA em decorrência da adesão de no mínimo 95% (noventa e cinco por cento) ou mais
dos Titulares dos CRA à Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, os Titulares dos CRA que,
eventualmente, não tenham aderido à Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA, terão seu horizonte
original de investimento reduzido, podendo não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
remuneração buscada pelos CRA ou sofrer prejuízos em razão de eventual tributação em decorrência do
prazo de aplicação dos recursos investidos.

Risco de Liquidação do Patrimônio Separado, Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRA, Resgate
Antecipado por Evento de Retenção de Tributos das Debêntures, Oferta de Resgate Antecipado Total das
Debêntures e de pré-pagamento e/ou vencimento antecipado das Debêntures

Na ocorrência de qualquer Evento de Liquidação do Patrimônio Separado poderá não haver recursos
suficientes no Patrimônio Separado para que a Securitizadora proceda ao pagamento antecipado integral dos
CRA. Na hipótese de a Securitizadora ser destituída da administração do Patrimônio Separado, o Agente

Fiduciário deverá assumir a custódia e administração do Patrimônio Separado. Em Assembleia Geral, os
Titulares dos CRA deverão deliberar sobre as novas normas de administração do Patrimônio Separado,
inclusive para os fins de receber os Direitos Creditórios do Agronegócio, bem como suas respectivas
garantias, ou optar pela liquidação do Patrimônio Separado, que poderá ser insuficiente para a quitação das
obrigações perante os Titulares dos CRA. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das
formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de convocação e realização de referida
Assembleia Geral, não é possível assegurar que a deliberação acerca da eventual liquidação do Patrimônio
Separado ocorrera em tempo hábil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente,
sem prejuízos aos Titulares dos CRA
Adicionalmente, os CRA serão resgatados antecipadamente, nos termos da Cláusula 17 do Termo de
Securitização, em caso de: (i) Resgate Antecipado por Evento de Retenção de Tributos das Debêntures, nos
termos da Cláusula 4.9.3 e seguintes da Escritura de Emissão; (ii) declaração de vencimento antecipado das
Debêntures, nos termos da Escritura de Emissão; e (iii) Oferta de Resgate Antecipado Total dos CRA que
obtenha a adesão de 95% (noventa e cinco por cento) ou mais dos CRA em Circulação, conforme previsto no
Termo de Securitização. Caso ocorra o Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRA, os Titulares dos CRA
terão seu horizonte original de investimento reduzido, podendo não conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRA ou sofrer prejuízos em razão de eventual
tributação em decorrência do prazo de aplicação dos recursos investidos. Adicionalmente, a inadimplência da
Devedora poderá resultar na inexistência de recursos suficientes no Patrimônio Separado para que a
Securitizadora proceda ao pagamento integral dos valores devidos em caso de Resgate Antecipado
Obrigatório Total dos CRA.

Risco de recomposição do Fundo de Reserva pela Devedora

Caso a Devedora não realize o pagamento da recomposição do Fundo de Despesas para garantir o
pagamento das despesas do Patrimônio Separado, referidas despesas serão suportadas pelo Patrimônio
Separado, e caso este não seja suficiente, a Emissora deverá convocar uma Assembleia Geral, nos termos da
Cláusula 13.2 do Termo de Securitização, para deliberar a respeito do aporte, pelos Titulares dos CRA, dos
recursos necessários para o pagamento das Despesas e manutenção dos CRA. Se os Titulares dos CRA, por
meio da Assembleia Geral, aprovarem o aporte de recursos, tal aporte terá prioridade de reembolso com os
recursos do Patrimônio Separado. Caso a Assembleia Geral não seja realizada por falta de quórum de
instalação, ou, em se instalando, na forma prevista no Termo de Securitização, os Titulares dos CRA não
aprovem o aporte dos recursos, tal fato configurará uma hipótese de liquidação do Patrimônio Separado, nos
termos das Cláusulas 9.3 e 9.4 do Termo de Securitização, com a entrega dos bens, direitos e garantias
pertencentes ao Patrimônio Separado aos Titulares dos CRA, observado que, para fins de liquidação do
Patrimônio Separado, a cada Titular dos CRA será dada a parcela dos bens e direitos integrantes do
Patrimônio Separado, na proporção em que cada CRA representa em relação à totalidade do saldo devedor
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dos CRA, operando-se, no momento da referida dação, a quitação dos CRA e liquidação do regime fiduciário.
Portanto, caso a Devedora não aporte os recursos necessários para recomposição do Fundo de Despesas e
manutenção dos CRA, a cada ano, existe o risco de os CRA serem resgatados, com a entrega aos seus
titulares das Debêntures emitidas pela Devedora.

Risco de Vedação à Transferência das Debêntures

O lastro dos CRA são as Debêntures emitidas pela Devedora e subscritas e integralizadas pela Emissora. A
Emissora, nos termos do art. 25 e seguintes da Lei 14.430, ou nos termos da regulamentação que estiver em
vigor, e do art. 39 da Lei 11.076, criou sobre as Debêntures regimes fiduciários, segregando-as de seu
patrimônio, em benefício exclusivo dos Titulares de CRA. Uma vez que a vinculação das Debêntures aos CRA
foi condição do negócio jurídico firmado entre a Devedora e a Emissora, convencionou-se que as Debêntures
não poderão ser transferidas a terceiros, sem a prévia anuência da Devedora, exceto no caso de Liquidação
do Patrimônio Separado. Neste sentido, caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre a orientação à
Emissora para alienar as Debêntures, em um contexto diferente do acima, os Titulares de CRA deverão: (i)
além de tratar do mecanismo e das condições da alienação, também disciplinar a utilização dos recursos
para a amortização ou resgate dos CRA; e (ii) ter ciência de que, mesmo se aprovada a alienação de
Debêntures em assembleia geral, a Emissora não poderá transferi-las sem a prévia autorização da Devedora.
Caso a deliberação sobre a alienação das Debêntures seja regularmente tomada, há os seguintes riscos:(i)
em a alienação ocorrendo, com aprovação da Devedora, os CRA serão resgatados ou amortizados
extraordinariamente, com a redução na rentabilidade esperada em comparação com a manutenção das
Debêntures até seu vencimento ordinário e, além disso, sem a garantia de que os Titulares de CRA terão à sua
disposição investimentos com características similares para realocar seus recursos; e (ii) a Devedora não
autorizar a alienação, com o que a Emissora ficará obrigada a manter as Debêntures até que a Devedora
assim autorize a alienação, até que ocorra a hipótese autorizada (liquidação do Patrimônio Separado) ou o
vencimento programado das Debêntures.

Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRA pode dificultar a captação de recursos pela
Devedora e pelas Fiadoras, bem como acarretar redução de liquidez dos CRA para negociação no mercado
secundário e impacto negativo relevante na Devedora

A realização da classificação de risco (rating) dos CRA leva em consideração certos fatores relativos à
Emissora e/ou à Devedora e/ou às Fiadoras, tais como sua condição financeira, administração e
desempenho. São analisadas, também, as características dos CRA, assim como as obrigações assumidas
pela Emissora e/ou pela Devedora e/ou pelas Fiadoras e os fatores político-econômicos que podem afetar a
condição financeira da Emissora e/ou da Devedora e/ou das Fiadoras. Dessa forma, a classificação de risco

representa uma opinião quanto às condições da Devedora e/ou das Fiadoras de honrar seus compromissos
financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado, relativos à amortização e
remuneração das Debêntures, que lastreiam os CRA, sendo que, no presente caso, a classificação de risco
será atualizada trimestralmente. Caso a classificação de risco originalmente atribuída aos CRA seja
rebaixada, a Devedora e as Fiadoras poderão encontrar dificuldades em realizar novas captações de recursos
por meio de emissões de títulos e valores mobiliários, o que poderá, consequentemente, ter um impacto
negativo relevante nos resultados e nas operações da Devedora e das Fiadoras, e na sua capacidade de
honrar com as obrigações relativas às Debêntures, o que, consequentemente, impactará negativamente os
CRA.
Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliários por meio de ofertas
públicas no Brasil (tais como entidades de previdência complementar) estão sujeitos a regulamentações
específicas, que restringem seus investimentos a valores mobiliários com determinadas classificações de
risco. Assim, o rebaixamento de classificações de risco obtidas com relação aos CRA pode obrigar esses
investidores a alienar seus CRA no mercado secundário, podendo afetar negativamente o preço dos CRA e
sua negociação no mercado secundário

Possibilidade de a Agência de Classificação de Risco ser alterada sem Assembleia Geral

Conforme previsto no Termo de Securitização, a Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída, a
qualquer tempo, independentemente de Assembleia Geral, por qualquer uma das seguintes empresas: (i) a
Fitch Ratings Brasil Ltda., agência classificadora de risco especializada, com sede na Cidade de São Paulo,
Estado de São Paulo, na Alameda Santos, nº 700, 7º andar, inscrita no CNPJ sob nº 01.813.375/0002-14; ou
(ii) a Moody's América Latina Ltda., sociedade limitada inscrita no CNPJ sob o nº 02.101.919/0001-05, com
sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida das Nações Unidas, nº 12.551, 16º andar,
conjunto 1.601, ou as respectivas sociedades que as sucederem; caso: (i) descumpra a obrigação de revisão
da nota de classificação de risco no período de 3 (três) meses; (ii) descumpra quaisquer outras obrigações
previstas na sua contratação; (iii) haja renúncia da Agência de Classificação de Risco ao desempenho de
suas funções nos termos previstos em contrato; (iv) em comum acordo entre as partes; e (v) a critério da
Devedora, desde que não haja majoração na remuneração total destinada à Agência de Classificação de
Risco. Portanto, caso a Agência de Classificação de Risco seja substituída sem a realização de Assembleia
Geral, por força de uma das hipóteses acima, os Titulares dos CRA terão que aceitar a escolha da nova
Agência de Classificação de Risco escolhida, ainda que discordem, não havendo mecanismos de resgate de
CRA para tal situação

Riscos relacionados ao quórum de deliberação em Assembleia Geral
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As deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais são aprovadas com base nos quóruns
estabelecidos no Termo de Securitização. O Titular de CRA minoritário será obrigado a acatar decisões da
maioria, ainda que manifeste voto desfavorável, não havendo mecanismos de resgate de CRA no caso de
dissidência em Assembleias Gerais. Além disso, em razão da existência de quóruns mínimos de instalação e
deliberação das Assembleias Gerais, a operacionalização de convocação e realização de Assembleias Gerais
poderá ser afetada negativamente em razão da grande pulverização dos CRA, o que apodera resultar em
impacto negativo para os Titulares dos CRA no que se refere à tomada de decisões relevantes relacionadas à
emissão dos CRA.

Riscos relativos à não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de
recursos decorrentes dos Direitos Creditórios do Agronegócio

A Securitizadora, na qualidade de titular dos Direitos Creditórios do Agronegócio, e o Agente Fiduciário, nos
termos do artigo 12 da Resolução CVM 17 e artigo 13, inciso II da Lei nº 9.514, são responsáveis por realizar
os procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio, de modo a garantir a satisfação do
crédito dos Titulares dos CRA.
A realização inadequada dos procedimentos de execução dos Direitos Creditórios do Agronegócio por parte
da Securitizadora ou do Agente Fiduciário, conforme o caso, em desacordo com a legislação ou
regulamentação aplicável, poderá prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA.
Adicionalmente, a capacidade de satisfação do Crédito do Agronegócio também poderá ser afetada: (i) pela
morosidade do Poder Judiciário brasileiro, caso necessária a cobrança judicial dos Direitos Creditórios do
Agronegócio; ou (ii) pela eventual perda de documentos comprobatórios, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRA.

Riscos associados à guarda dos Documentos Comprobatórios que evidenciam a existência dos Direitos
Creditórios do Agronegócio

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

Riscos associados aos prestadores de serviços da Emissão

A Securitizadora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades, como
auditores, agente fiduciário, agente de cobrança, dentre outros. Caso, conforme aplicável, alguns destes

prestadores de serviços aumentem significantemente seus preços ou não prestem serviços com a qualidade
e agilidade esperada pela Securitizadora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço. Esta
substituição, no entanto, poderá não ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da
Securitizadora, bem como criar ônus adicionais ao Patrimônio Separado.

O recente desenvolvimento da securitização de direitos creditórios do agronegócio pode gerar riscos
judiciais e/ou financeiros aos investidores de CRA

A securitização de direitos creditórios do agronegócio é uma operação recente no mercado de capitais
brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebíveis do agronegócio, foi editada em 2004.
Entretanto, só houve um volume maior de emissões de certificados de recebíveis do agronegócio nos últimos
anos. Além disso, a securitização é uma operação mais complexa que outras emissões de valores
mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas que objetivam a segregação dos riscos do emissor do valor
mobiliário (a Securitizadora), de seu devedor (no caso, a GJA Indústrias), das Fiadoras (GJA Participações,
Refrescos Bandeirantes, Vitamedic, Rebic Embalagens, Rebic Comercial, JJM Participações e Atlanta
Locadoras) e créditos que lastreiam a emissão.
Nos últimos anos, novas regulamentações para o setor de securitização foram editadas, entre as quais a Lei
nº 14.430, publicada em 2022, e a Resolução CVM 60, editada no ano de 2021, o que pode gerar impactos
sobre a estrutura da operação e sobre os termos e condições constantes de seus documentos.
Dessa forma, por ser recente no Brasil, o mercado de securitização ainda não se encontra totalmente
regulamentado e com jurisprudência pacífica, podendo ocorrer situações em que ainda não existam regras
que o direcione, gerando assim um risco de insegurança jurídica aos Investidores, uma vez que o Poder
Judiciário poderá, ao analisar a Oferta e os CRA e interpretar as normas que regem o assunto, proferir
decisões desfavoráveis aos interesses dos Investidores.

Riscos relativos à inexistência de jurisprudência firmada acerca da securitização

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de
obrigações de parte a parte estipuladas por meio de contratos e títulos de crédito, tendo por diretriz a
legislação em vigor. Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de
capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação financeira, em situações de conflito, dúvida ou
estresse poderá haver perdas por parte dos Titulares dos CRA em razão do dispêndio de tempo e recursos na
eventual necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de
quaisquer termos e condições específicos dos CRA e/ou das Debêntures

Riscos associados ao desenvolvimento do agronegócio
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Não há como assegurar que, no futuro, o agronegócio brasileiro: (i) manterá a taxa de crescimento e
desenvolvimento que se vem observando nos últimos anos; e, (ii) não apresentará perdas em decorrência de
condições climáticas desfavoráveis, redução de preços de commodities do setor agrícola nos mercados
nacional e internacional, alterações em políticas de concessão de crédito para produtores nacionais, tanto da
parte de órgãos governamentais como de entidades privadas, que possam afetar a renda da Devedora e/ou
das Fiadoras e, consequentemente, sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econômicas e
políticas que possam afetar o setor agrícola em geral. A redução da capacidade de pagamento da Devedora
e/ou das Fiadoras poderá impactar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

Riscos Relacionados ao Mercado Sucroenergético

A Devedora, por meio de sua controlada direta Refrescos Bandeirantes, irá adquirir açúcar, caracterizado
como “produto agropecuário”, produzido no setor sucroenergético, que é marcado por intensa volatilidade em
função da dependência da produção de cana de açúcar, sua matéria prima, sujeita a variações climáticas
como secas e geadas, por exemplo, além da susceptibilidade ao ataque de pragas e doenças intensificado
agora pela prática da colheita mecânica.
Além disso, o setor está sujeito a intervenções de governos no mundo inteiro, seja na formulação de políticas
públicas, seja atuando através da prática de subsídios ao longo da cadeia ou através de barreiras comerciais.
Estas políticas podem desequilibrar os balanços de oferta e demanda mundiais, provocando grandes
variações de preço. Estas alterações podem impactar de forma relevante e adversa a capacidade de
aquisição da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de cumprir as obrigações assumidas na
Escritura de Emissão.

Riscos climáticos

A aquisição de açúcar pela Devedora, por meio de sua controlada direta Refrescos Bandeirantes, depende do
volume e teor de sacarose da cana-de-açúcar que os produtores rurais e/ou cooperativas cultivam ou que a
elas é fornecido por terceiros. O rendimento da safra e o teor de sacarose na cana-de-açúcar dependem
principalmente de condições climáticas variáveis, como índice de chuvas e temperatura. As alterações
climáticas extremas podem ocasionar mudanças bruscas nos ciclos produtivos de commodities agrícolas,
por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra, volatilidade de preços, alteração da qualidade e
interrupção no abastecimento dos produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de produção e
entrega dos produtos adquiridos pela Devedora, por meio de sua controlada direta Refrescos Bandeirantes,
pode ser adversamente afetada, gerando dificuldade ou impedimento do cumprimento das obrigações da
Devedora e/ou das Fiadoras, o que pode afetar a capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do
Agronegócio.

Riscos associados à baixa produtividade na lavoura e controle de pragas e doenças

A falha ou impossibilidade no controle de pragas e doenças pode afetar negativamente a produtividade da
lavoura de cana-de-açúcar. Os produtores rurais e/ou cooperativas dos quais a Devedora por meio de sua
controlada direta Refrescos Bandeirantes, irá adquirir açúcar, podem não obter sucesso no controle de pragas
e doenças em suas lavouras, seja por não aplicar corretamente os insumos adequados – defensivos
agrícolas – seja por uma nova praga ou doença ainda sem diagnóstico. A produtividade pode ser afetada
também pela não utilização da mínima quantidade necessária de fertilizantes devido à flutuação do preço
desses insumos, especialmente em países que experimentaram recentemente convulsões políticas e sociais
ou pela falta de crédito. Esses impactos podem afetar negativamente a produtividade e qualidade dos
produtos adquiridos pela Devedora e/ou pelas Fiadoras. Adicionalmente, a falha, imperícia ou ineficiência na
efetiva aplicação de tais insumos nas lavouras pode afetar negativamente a produtividade da lavoura. Nesse
caso, a capacidade de produção de cana-de-açúcar das lavouras poderá estar comprometida, impactando a
capacidade de pagamento dos Direitos Creditórios do Agronegócio e, portanto, na obtenção de recursos para
cumprimento das obrigações perante os Titulares dos CRA.

Riscos associados à volatilidade de preço do setor sucroalcooleiro

O setor sucroalcooleiro, tanto mundialmente quanto no Brasil, é historicamente cíclico e sensível a mudanças
internas e externas de oferta e demanda. Os preços da cana-de-açúcar, do açúcar e do etanol têm um forte
componente de volatilidade. Dada a baixa elasticidade de sua demanda a variações do preço, os frequentes
choques de oferta nos países produtores, que provocam desequilíbrio na relação oferta/demanda, também
causam movimentos bruscos nos preços do açúcar.
A necessidade de gestão desta variável de receita aumenta em função do atrelamento do preço da cana de
açúcar produzida por fornecedores e parceiros aos preços do etanol e do açúcar. A nova política de preços da
Petrobras, de manter a paridade dos preços dos combustíveis com o mercado internacional, traz também ao
etanol, cujo preço depende da sua relação econômica com a gasolina, a necessidade de um tratamento de
gestão de risco mais apurado, dado o aumento da volatilidade dos seus preços. Uma má administração da
política comercial e de gestão de risco pode comprometer a capacidade da Devedora, por meio de sua
controlada direta Refrescos Bandeirantes, adquirir açúcar e cumprir as obrigações assumidas com a emissão
dos CRA.
A variação do preço da cana-de-açúcar e/ou de seus subprodutos pode exercer um grande impacto nos
resultados da Devedora e/ou das Fiadoras.

Riscos comerciais das commodities
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Os subprodutos da cana-de-açúcar – quais sejam, açúcar e etanol – são commodities importantes no
mercado internacional, sendo que o açúcar é um componente importante na dieta de várias nações e o etanol
compõe parcela relevante da matriz energética brasileira e de diversos outros países. Como qualquer
commodity nessa situação, seu preço pode sofrer variação no comércio internacional em função da
imposição de barreiras alfandegárias ou não tarifárias, tais como embargos, restrições sanitárias, políticas de
cotas comerciais, sobretaxas, contencioso comercial internacional, dentre outros. Qualquer flutuação de seu
preço em função de medidas de comércio internacional pode afetar a capacidade de aquisição da Devedora
e/ou das Fiadoras e, consequentemente, os pagamentos dos Direitos Creditórios do Agronegócio.

Risco de transporte das matérias primas necessárias ao desenvolvimento das atividades e produtos de
determinadas Fiadoras

As deficiências da malha rodoviária, ferroviária ou hidroviária, tais como estradas sem asfalto ou sem
manutenção, insuficiência de ferrovias, principalmente nas regiões mais distantes do porto, ocasionam altos
custos de logística e, consequentemente, perda da rentabilidade da cana-de-açúcar, de produtos, insumos e
das matérias primas necessárias ao desenvolvimento das atividades e produtos de determinadas Fiadoras.
Da mesma forma, a falha ou imperícia no manuseio para transporte, seja em trens, caminhões ou
embarcações, pode acarretar perdas de produção, desperdício de quantidades ou danos à cana-de-açúcar de
produtos, insumos e das matérias primas necessárias ao desenvolvimento das atividades e produtos de
determinadas Fiadoras. As constantes mudanças climáticas, como excesso de chuva, vêm ocasionando
piora no estado de conservação das estradas, o que pode acarretar em um aumento de perda de produção
acima do previsto, podendo afetar a capacidade de aquisição de açúcar, de produtos, insumos e das matérias
primas necessárias ao desenvolvimento das atividades e produtos de determinadas Fiadoras e,
consequentemente, de adimplemento dos Direitos Creditórios do Agronegócio pela Devedora e/ou pelas
Fiadoras, conforme aplicável.

Risco de Potencial Conflito de Interesses Decorrente do Relacionamento entre a Emissora e o Coordenador
Líder

Conforme descrito na seção “Relacionamentos”, subseção “Relacionamento entre a Securitizadora e o
Coordenador Líder”, na página 77 do Prospecto Definitivo, a XP Investimentos S.A., holding brasileira da XP
Investimentos, detém debêntures conversíveis em ações ordinárias de emissão da controladora da
Securitizadora, qual seja, a Virgo Holding S.A. (“Virgo Holding”). Adicionalmente, a XP Investimentos
celebrou um acordo de parceria com sociedades do grupo econômico da Securitizadora (sendo as empresas
do grupo econômico da Securitizadora, a Securitizadora e a Virgo Holding denominadas em conjunto “Grupo
Virgo”), por meio do qual a XP poderá apresentar potenciais clientes e/ou transações ao Grupo Virgo,

diretamente ou por meio de seus parceiros, no âmbito de operações de dívida e/ou de assessoria financeira
ou consultoria. A existência desse relacionamento relevante pode configurar um potencial conflito de
interesses entre tais partes no âmbito da estruturação da Oferta, o que pode representar um risco aos
Investidores e, consequentemente, aumentar o risco do investimento nos CRA, podendo gerar perdas
financeiras aos Titulares dos CRA.

Riscos relacionados à Devedora

Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos à
Devedora e/ou as Fiadoras

A Devedora e as Fiadoras são parte e poderão ser parte de processos judiciais, relacionados a questões de
natureza cível, fiscal, trabalhista e criminal, bem como de processos administrativos, incluindo demandas
judiciais e/ou administrativas relacionadas aos seus setores de atuação, em especial, mas não se limitando a,
contingências judiciais de matéria fiscal em montantes substancialmente elevados, sendo que decisões
contrárias aos seus interesses, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciário, por órgãos do
Ministério Público e por quaisquer órgãos da Administração Pública, podem gerar atos de constrição sobre os
ativos e/ou recursos da Devedora e/ou das Fiadoras, o que pode dificultar o cumprimento, pela Devedora
e/ou das Fiadoras de suas obrigações de pagamento no âmbito da Debêntures. Adicionalmente, decisões
contrárias aos interesses da Devedora e/ou das Fiadoras, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder
Judiciário, por órgãos do Ministério Público e por quaisquer órgãos da Administração Pública, podem afetar
seu negócio ou chegar a valores que não sejam suficientemente cobertos pelas suas provisões, o que
impactará seu negócio, condição financeira e resultados operacionais podendo, inclusive, afetar
negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

Em especial, em termos exclusivamente de valor envolvido, destaca-se a o processo administrativo
decorrente do Auto de Infração lavrado em 17.10.2018, contra a Refrescos Bandeirantes, para glosar a
alíquota utilizada para calcular os créditos de IPI relativos à aquisição de insumos isentos de tributação (IPI)
(concentrados) oriundos de fornecedor situado na Zona Franca de Manaus e utilizados na fabricação de
produtos sujeitos ao IPI (refrigerantes), e exigir o respectivo imposto referente ao período de novembro de
2013 a dezembro de 2016, com valor de R$186.391.424,75 (atualizado até maio de 2023). Na data do
Prospecto Preliminar, aguarda-se decisão em 2ª (segunda) instância do recurso voluntário interposto pela
Refrescos Bandeirantes. Referido Auto de Infração ainda está sujeito à discussões em esfera judicial para a
sua efetiva conclusão.

Riscos relacionados à capacidade creditícia e operacional da Devedora
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O pagamento dos CRA está sujeito ao desempenho da capacidade creditícia e operacional da Devedora,
sujeitos aos riscos normalmente associados à concessão de empréstimos e ao aumento de custos de outros
recursos que venham a ser captados pela Devedora e que possam afetar o seu respectivo fluxo de caixa, bem
como riscos decorrentes da ausência de garantia quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros
pela Devedora. Adicionalmente, os recursos decorrentes da excussão das Debêntures podem não ser
suficientes para satisfazer a integralidade das dívidas constantes dos instrumentos que lastreiam os CRA.
Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRA.

Para mais informações veja o fator de risco “Inadimplemento ou Insuficiência da Garantia” deste Anexo de
Fatores de Risco.

Execução dos planos de negócio da Devedora e da Refrescos Bandeirantes

A Devedora tem por objeto social a participação na condição de sócia, acionista e/ou quotista, atuando como
holding, em caráter permanente ou temporário, como controladora em sociedades operacionais no segmento
industrial, componentes do Grupo José Alves.
A Refrescos Bandeirantes tem por objeto social a fabricação, envasamento, comercialização de bebidas em
geral, refrigerantes, sucos, néctares, chás líquidos, energéticos, refrescos em pó, águas com sabor, água de
coco natural e sabores e preparados líquidos para refrigerantes, além da fabricação de produtos alimentícios
em geral, compra e venda de matérias-primas em geral, vasilhame, embalagens e prestação de serviços em
geral.
O resultado futuro decorrente da condução das operações da Devedora e da Refrescos Bandeirantes
impactará de maneira relevante o desempenho financeiro destas, podendo afetá-lo adversamente na hipótese
de a execução dos respectivos objetos sociais não alcançar o sucesso esperado e, consequentemente,
prejudicar sua capacidade em honrar com as obrigações assumidas no âmbito da Emissão, conforme
aplicáveis.

Riscos relacionados à regulamentação das atividades desenvolvidas pela Devedora e pelas Fiadoras

A Devedora e as Fiadoras estão sujeitas a extensa regulamentação federal, estadual e municipal relacionada
à proteção do meio ambiente, à saúde e segurança dos trabalhadores no âmbito de suas atividades,
conforme aplicável, podendo estar expostas a contingências resultantes do manuseio de materiais perigosos
e potenciais custos para cumprimento da regulamentação ambiental, as quais poderão afetar negativamente
a capacidade da Devedora e/ou das Fiadoras em honrar com os compromissos assumidos no âmbito da
Emissão. Para mais informações veja o fator de risco “Penalidades ambientais” deste Anexo de Fatores de
Risco.

Risco relativo à situação financeira e patrimonial da Devedora e das Fiadoras

A deterioração da situação financeira e patrimonial da Devedora e/ou das Fiadoras, em decorrência de
fatores internos/externos, poderá afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos das Debêntures e,
consequentemente, dos CRA.
Com base nas respectivas Demonstrações Financeiras referentes ao exercício social findo em 31 de
dezembro de 2022, anexas ao Prospecto, o patrimônio líquido consolidado da Devedora é de
R$925.977.000,00 (novecentos e vinte cinco milhões, novecentos e setenta e sete mil reais), da GJA
Participações é de R$1.078.988.000,00 (um bilhão, setenta e oito milhões, novecentos e oitenta e oito mil
reais), da Refrescos Bandeirantes é de R$791.644.000,00 (setecentos e noventa e um milhões, seiscentos e
quarenta e quatro mil reais), da Vitamedic é de R$549.831.000,00 (quinhentos e quarenta e nove milhões,
oitocentos e trinta e um mil reais), da Rebic Embalagens é de R$88.906.000,00 (oitenta e oito milhões,
novecentos e seis mil reais), da Rebic Comercial é de R$94.864.000,00 (noventa e quatro milhões, oitocentos
e sessenta e quatro mil reais), da JJM Participações é de R$355.284.000,00 (trezentos e cinquenta e cinco
milhões, duzentos e oitenta e quatro mil reais), e da Atlanta Locadora é de R$59.096.000,00 (cinquenta e nove
milhões, noventa e seis mil reais). É possível que existam, ou venham a existir no futuro, contingências não
materializadas na presente data, que venham a reduzir de forma relevante o patrimônio líquido da Devedora
e/ou das Fiadoras, inclusive em razão de garantia fidejussória prestada pelas Fiadoras a terceiros.

Autorizações e licenças

A Devedora e as Fiadoras são obrigadas a obter licenças específicas para o desenvolvimento das suas
atividades emitidas por autoridades governamentais, com relação a determinados aspectos das suas
operações. A violação de tais leis e regulamentos ou licenças pode resultar em multas elevadas, sanções
criminais, revogação de licenças de operação e/ou na proibição de exercício das atividades pela Devedora
e/ou pelas Fiadoras, o que poderá impactar a capacidade da Devedora e/ou das Fiadoras em honrar com os
compromissos assumidos no âmbito da Emissão.

Penalidades ambientais

As penalidades administrativas e judiciais, incluindo criminais, impostas contra aqueles que violam a
legislação ambiental são aplicadas independentemente da obrigação de reparar a degradação causada ao
meio ambiente. Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta e
indireta. Isto significa que a obrigação de reparar a degradação causada pode afetar a todos os envolvidos,
direta ou indiretamente, independentemente da comprovação de culpa.
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Assim, por exemplo, quando a Devedora e/ou as Fiadoras contratam terceiros para proceder qualquer
intervenção nas suas operações, como a disposição final de resíduos, a Devedora e/ou as Fiadoras não estão
isentas de responsabilidade por eventuais danos ambientais causados por estes terceiros contratados,
conforme aplicável. Em adição, a Devedora e/ou as Fiadoras podem ser consideradas responsáveis por todas
e quaisquer consequências provenientes de contaminação do solo, da exposição de pessoas a substâncias
nocivas ou de outros danos ambientais. Note-se, ainda, que a violação a normas ambientais pode implicar
sanções não só à Devedora e/ou às Fiadoras, como também a pessoas naturais envolvidas na respectiva
atividade. Por todo o exposto, a violação a normas ambientais e a imposição de penalidades podem afetar a
capacidade de a Devedora e/ou as Fiadoras cumprirem suas obrigações em geral e, em particular, a Escritura
de Emissão, com prejuízos para os Investidores.
Por fim, os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à proteção do meio ambiente,
saúde e segurança, e as contingências provenientes de danos ambientais e terceiros afetados poderão ter
um efeito adverso sobre os negócios da Devedora e/ou das Fiadoras, seus resultados operacionais e sua
situação financeira, o que poderá afetar a sua capacidade de pagar os Direitos Creditórios do Agronegócio e,
consequentemente, a capacidade da Securitizadora de pagar os Titulares dos CRA.

Contingências trabalhistas e previdenciárias

Além das contingências trabalhistas e previdenciárias oriundas de disputas com os empregados contratados
diretamente pela Devedora e/ou pelas Fiadoras, estas podem contratar prestadores de serviços que tenham
trabalhadores a eles vinculados. Embora esses trabalhadores não possuam vínculo empregatício com a
Devedora e/ou com as Fiadoras, estas poderão ser responsabilizadas por eventuais contingências de caráter
trabalhista e previdenciário dos empregados das empresas prestadoras de serviços, quando estas deixarem
de cumprir com seus encargos sociais. Essa responsabilização poderá afetar adversamente o resultado da
Devedora e/ou das Fiadoras e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos Direitos Creditórios do
Agronegócio. Para mais informações veja o fator de risco “Decisões desfavoráveis em processos judiciais
ou administrativos podem causar efeitos adversos à Devedora e/ou as Fiadoras” deste Anexo de Fatores de
Risco.
As últimas informações financeiras da Devedora divulgadas são relativas ao exercício social encerrado em
31 de dezembro de 2022 e podem não refletir a situação econômica, financeira e patrimonial atual da
Devedora
As últimas informações financeiras da Devedora divulgadas são relativas ao exercício social encerrado em 31
de dezembro de 2022. Tais informações financeiras podem não refletir a situação econômica, financeira e
patrimonial atual da Devedora. Não serão divulgadas ao mercado, pela Devedora, informações financeiras
trimestrais

Falhas no funcionamento dos sistemas de tecnologia da informação da Devedora e/ou das Fiadoras podem

comprometer suas operações e impactá-la adversamente

A Devedora e as Fiadoras dependem dos sistemas de tecnologia da informação para elementos significativos
de suas operações, incluindo o armazenamento de dados e a recuperação de informações críticas de
negócios. Os sistemas de tecnologia da informação da Devedora e/ou das Fiadoras são vulneráveis a danos
de várias fontes, incluindo falhas de rede, atos humanos maliciosos e desastres naturais. Além disso, alguns
dos servidores da Devedora e/ou das Fiadoras são potencialmente vulneráveis a invasões físicas ou
eletrônicas, vírus de computador e problemas semelhantes. Falhas ou interrupções significativas nos
sistemas de tecnologia da informação da Devedora e/ou das Fiadoras ou utilizados por seus provedores de
serviços terceirizados podem impedi-la de conduzir suas operações em geral.
Qualquer interrupção ou perda de sistemas de tecnologia da informação dos quais dependem aspectos
críticos de suas operações pode ter um efeito adverso sobre seus negócios, resultados operacionais e
condição financeira, conforme aplicável. Além disso, a Devedora e as Fiadoras armazenam informações
altamente confidenciais em seus sistemas de tecnologia da informação, incluindo informações relacionadas
aos seus produtos, serviços e negócios. Se seus servidores ou servidores de terceiros nos quais seus dados
estão armazenados forem atacados por uma invasão física ou eletrônica, vírus de computador ou outra ação
humana maliciosa, suas informações confidenciais poderão ser roubadas ou destruídas. Qualquer violação
de segurança envolvendo apropriação indébita, perda ou outra divulgação não autorizada ou uso de
informações confidenciais dos seus fornecedores, clientes ou terceiros, seja pela Devedora ou por terceiros,
pode (i) sujeitar a Devedora e as Fiadoras a penalidades civis e criminais, (ii) ter um impacto negativo em sua
reputação ou (iii) expor a Devedora e as Fiadoras à responsabilidade perante seus fornecedores, clientes,
outros terceiros ou autoridades governamentais, conforme aplicável. Qualquer um desses desenvolvimentos
pode ter um impacto adverso nos negócios, condição financeira e resultados operacionais da Devedora e/ou
das Fiadoras, conforme aplicável.

A perda de pessoas chave da administração da Devedora e/ou das Fiadoras ou a inabilidade de atrair ou
reter pessoas chave qualificadas poderá ter efeito adverso nas operações

A capacidade da Devedora e/ou das Fiadoras em manter sua posição competitiva depende, em grande parte,
do desempenho da equipe da alta administração da Devedora e/ou das Fiadoras, principalmente devido ao
modelo de negócios e estratégias da Devedora e/ou das Fiadoras, conforme o caso. Como resultado de
fatores como fortes condições econômicas globais, a Devedora e/ou as Fiadoras podem perder funcionários-
chave ou enfrentar problemas na contratação de funcionários-chave qualificados. Para que a Devedora e/ou
das Fiadoras tenham capacidade para reter essas pessoas chave em seu quadro de colaboradores, conforme
aplicável, poderá ser necessária alteração substancial na política de remuneração a fim de fazer frente com
eventuais propostas a serem oferecidas pelo mercado, o que poderá acarretar aumento nos custos da
Devedora e/ou das Fiadoras.
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Não há garantia de que a Devedora e as Fiadoras serão bem-sucedidas em atrair ou reter pessoas chave para
sua administração. A perda dos serviços de qualquer membro da alta administração da ou a incapacidade de
atrair e reter pessoal qualificado pode ter um efeito adverso sobre a Devedora e as Fiadoras.

Ciclos de consumo sazonal e condições climáticas adversas podem acarretar flutuações na demanda pelos
produtos da Refrescos Bandeirantes

As vendas de bebidas nos mercados em que a Refrescos Bandeirantes atua são sazonais, sendo
historicamente maiores no início do verão e nos feriados de cada região. Assim, o desempenho da Refrescos
Bandeirantes poderá variar de acordo com a época do ano, fatores climáticos ou culturais. Além disso,
fatores climáticos imprevistos podem frustrar expectativas de vendas de bebidas em determinada época do
ano. Esses fatores poderão afetar negativamente seu negócio, condição financeira e resultados operacionais
podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade de pagamento dos CRA.

Riscos relacionados a fatores macroeconômicos

A inflação e os esforços do governo brasileiro de combate à inflação podem contribuir significativamente
para a incerteza econômica no Brasil

No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e algumas medidas
tomadas pelo governo brasileiro no intuito de controlá-las, combinada com a especulação sobre eventuais
medidas governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira,
contribuindo para a incerteza econômica existente no Brasil. As medidas do governo brasileiro para controle
da inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas taxas de
juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico.
Futuras medidas do governo brasileiro, inclusive redução das taxas de juros, intervenção no mercado de
câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real poderão desencadear aumento de inflação. Se o Brasil
experimentar inflação elevada no futuro, a Devedora e/ou as Fiadoras poderão não ser capazes de reajustar
os preços que cobram de seus clientes e pagadores para compensar os efeitos da inflação sobre a sua
estrutura de custos, o que poderá afetar sua condição financeira.

A instabilidade cambial

Em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido forte oscilação com relação ao Dólar e
outras moedas fortes ao longo das últimas quatro décadas. Durante todo esse período, o Governo Federal
implementou diversos planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo desvalorizações
repentinas, minidesvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a

mensal), sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de câmbio duplo. De
tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e outras
moedas. Não se pode assegurar que a desvalorização ou a valorização do Real frente ao Dólar e outras
moedas não terá um efeito adverso nas atividades da Securitizadora, da Devedora e/ou das Fiadoras.
As desvalorizações do Real podem afetar de modo negativo a economia brasileira como um todo, bem como
os resultados da Securitizadora, da Devedora e/ou das Fiadoras, podendo impactar o desempenho financeiro,
o preço de mercado dos CRA de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros
internacionais e determinar intervenções governamentais, inclusive por meio de políticas recessivas. Por
outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à deterioração das contas correntes do país e da
balança de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado
pela exportação.

Alterações na política monetária e nas taxas de juros

O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de
juros brasileira. A política monetária brasileira possui como função controlar a oferta de moeda no país e as
taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo
Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos
países desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a política monetária brasileira tem
sido instável, havendo grande variação nas taxas definidas.
Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em recessão, já que, com a alta
das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a
redução da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o
consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negócios da
Securitizadora, da Devedora e/ou das Fiadoras.
Em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, reduzindo os
investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos
adversos ao país, podendo, inclusive, afetar as atividades da Securitizadora, da Devedora e/ou das Fiadoras.

Redução de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamente a Securitizadora e a
Devedora

Uma redução do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balanço de
pagamentos, o que pode forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, tanto
no mercado doméstico quanto no mercado internacional, praticando uma taxa de juros mais elevada. Uma
elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e as atuais desacelerações das economias
europeias e americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares
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de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos
por empresas brasileiras, incluindo a Securitizadora, a Devedora e/ou as Fiadoras.

Acontecimentos Recentes no Brasil

O Brasil tem apresentado instabilidades econômicas causadas por distintos eventos políticos e econômicos
observados nos últimos anos, com a desaceleração do crescimento do PIB e efeitos em fatores de oferta
(níveis de investimentos, aumento e uso de tecnologias na produção etc.) e de demanda (níveis de emprego,
renda, etc.). Consequentemente a incerteza sobre se o governo brasileiro vai conseguir promulgar as
reformas econômicas necessárias para melhorar a deterioração das contas públicas e da economia tem
levado a um declínio da confiança do mercado na economia brasileira e a uma crise de governo. A economia
brasileira continua sujeita às políticas e aos atos governamentais, os quais, em não sendo bem sucedidos ou
implementados, poderão afetar as operações e o desempenho financeiro das empresas, incluindo os da
Devedora e das Fiadoras.
A economia brasileira enfrentou algumas dificuldades e revezes e poderá continuar a declinar, ou deixar de
melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora e/ou as Fiadoras. A classificação de crédito do Brasil
enquanto nação (sovereign credit rating), foi rebaixada pela Fitch e pela Standard & Poor’s de “BB” para “BB-”,
e pela Moody’s América Latina de “Baa3” para “Ba2”, o que pode contribuir para um enfraquecimento da
economia brasileira, bem como pode aumentar o custo da tomada de empréstimos pela Devedora. Qualquer
deterioração nessas condições pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e
consequentemente sua capacidade de pagamento das Debêntures.
A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora e/ou das Fiadoras, seus
resultados e operações
A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora e/ou das Fiadoras, seus
resultados e operações. O ambiente político brasileiro tem influenciado historicamente, e continua
influenciando o desempenho da economia do país. A crise política afetou e continuará afetando a confiança
dos investidores e a população em geral, o que resultou na desaceleração da economia e aumento da
volatilidade dos títulos emitidos por empresas brasileiras.
Além disso, algumas investigações atualmente em curso, conduzidas pela Polícia Federal, pela Procuradoria
Geral da República e outras autoridades, tais como a “Operação Lava Jato” e da “Operação Zelotes”, podem
ter um efeito negativo nos negócios da Devedora e/ou das Fiadoras. Os mercados brasileiros vêm registando
uma maior volatilidade devido às incertezas decorrentes de tais investigações. A “Operação Lava Jato”, por
exemplo, investiga o pagamento de propinas a altos funcionários de grandes empresas estatais em troca de
contratos concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petróleo, gás e
energia, dentre outros. Como resultado da “Operação Lava Jato” em curso, uma série de políticos e
executivos de diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estão sendo investigados e, em

determinados casos, foram desligados de suas funções ou foram presos. Por sua vez, a “Operação Zelotes”
investiga alegações referentes a pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias
brasileiras a membros do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. Alega-se que tais pagamentos
tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento de
legislação tributária aplicadas pela secretaria da receita federal, que estariam sob análise do referido
conselho.
Essas investigações já tiveram um impacto negativo sobre a percepção geral de mercado da economia
brasileira. Não se pode assegurar que as investigações não resultarão em uma maior instabilidade política e
econômica ou que novas acusações contra funcionários do governo e de empresas estatais ou privadas não
surgirão no futuro no âmbito destas investigações ou de outras. Além disso, não se pode prever o resultado
de tais alegações, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode
afetar adversamente os negócios, condição financeira e resultados operacionais da Devedora e/ou das
Fiadoras, portanto, sua capacidade de pagar os Direitos Creditórios do Agronegócio

O desenvolvimento e a percepção do risco em outros países e mercados, especialmente nos Estados
Unidos da América e Europa, em relação aos mercados emergentes, podem ter um impacto negativo no
investimento no Brasil

Os investidores internacionais consideram, geralmente, o Brasil como um mercado emergente.
Historicamente, a ocorrência de fatos adversos em economias em desenvolvimento, resultaram na percepção
de um maior risco pelos investidores do mundo, incluindo investidores dos Estados Unidos e de países
europeus. Tais percepções em relação aos países de mercados emergentes, afetaram significativamente o
Brasil, o mercado de capitais brasileiro e a disponibilidade de crédito no Brasil, tanto de fontes de capital
nacionais como internacionais, afetando a capacidade de pagamento da Devedora e/ou das Fiadoras e,
consequentemente, podendo impactar negativamente os CRA.
Adicionalmente, a economia brasileira e o valor de mercado de valores mobiliários de emissão de
companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado do
Brasil e de outros países, inclusive Estados Unidos, países da Europa e de economias emergentes. Ainda que
as condições econômicas nesses países possam diferir consideravelmente das condições econômicas no
Brasil, as reações dos investidores aos acontecimentos nesses outros países podem ter um efeito adverso na
economia brasileira e no valor de mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros. No
passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países resultou, em geral, na
saída de investimentos e, consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil.
O conflito envolvendo a Rússia e a Ucrânia, por exemplo, traz como risco uma nova alta nos preços do
petróleo e do gás natural, ocorrendo simultaneamente a possível valorização do dólar, o que causaria ainda
mais pressão inflacionária e poderia dificultar a retomada econômica brasileira.
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Fatores de Risco

Referido conflito impacta o fornecimento global de commodities agrícolas, de modo que, havendo reajuste
para cima do preço dos grãos devido à alta procura, a demanda pela produção brasileira aumentaria, tendo
em vista a alta capacidade de produção e a consequente possibilidade de negociar por valores mais
competitivos. Dessa forma, aumentam-se as taxas de exportação e elevam-se os preços internos, o que gera
ainda mais pressão inflacionária. Por fim, importante mencionar que parcela significativa do agronegócio
brasileiro é altamente dependente de fertilizantes, cujo principais insumos para sua fabricação são
importados, principalmente, da Rússia, bem como de dois de seus aliados (República da Bielorrússia e
República Popular da China), de modo que a mudança na política de exportação desses produtos poderá
impactar negativamente a economia brasileira e, por consequência, o mercado de capitais brasileiro. Frise-se
que, diante da invasão perpetrada no dia 24 de fevereiro de 2022, afloram-se as animosidades não apenas
entre os países diretamente envolvidos na celeuma, mas outras nações indiretamente interessadas na
questão, trazendo um cenário de altíssima incerteza para a economia global.
Nesse sentido, o Brasil está sujeito a acontecimentos que incluem a crise financeira e a instabilidade política
nos Estados Unidos; a guerra entre a Ucrânia e a Rússia, que desencadeou a invasão pela Rússia em
determinadas áreas do território ucraniano, dando início a uma crise militar e geopolítica com reflexos
mundiais; a disputa econômica entre os Estados Unidos e a China; bem como crises na Europa e em outros
países, que afetaram a economia global, produzindo uma série de efeitos que afetaram, direta ou
indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as flutuações de preços de títulos
de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioração da economia global, flutuação em taxas
de câmbio e inflação, entre outras, podendo afetar negativamente os negócios, condição financeira e
resultados operacionais da Devedora e/ou das Fiadoras e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos
CRA.
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Informações adicionais

O PROSPECTO PRELIMINAR PODE SER OBTIDO NOS SEGUINTES ENDEREÇOS:

Coordenador Líder:

XP: www.xpi.com.br (neste website, clicar em "Investimentos", depois clicar em "Oferta Pública", em seguida clicar em "CRA Grupo José Alves – Oferta Pública de Distribuição da Série Única da 171ª Emissão da Virgo
Companhia de Securitização”).•

Coordenadores:

Santander: https://www.santander.com.br/assessoria-financeira-e-mercado-de-capitais/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento (neste website, clicar em “CRA GJA 2023” e, então, clicar em “Anúncio de Início”, “Prospecto
Definitivo” ou “Lâmina da Oferta”, conforme aplicável).

BOCOM BBM: https://www.bocombbm.com.br/nosso-negocio/mercado-de-capitais/ (neste website, acessar “Ofertas Públicas” e, por fim, acessar “CRA GJA II” e clicar em “Prospecto Preliminar”.

Emissora:

Virgo Securitizadora: https://virgo.inc/ (neste website, acessar “Securitização”, depois acessar “Acesse a página de emissões”, buscar por “CRA GJA II” no campo de busca, selecionar e localizar “Prospecto Preliminar”,
“Lâmina da Oferta” ou “Aviso ao Mercado”, conforme aplicável, e clicar em “Download”.

CVM:

Comissão de Valores Mobiliários – CVM – Fundos Net, administrado pela B3 https://www.gov.br/cvm (neste website, clicar no ícone de menu a Comissão de Valores Mobiliários, acessar “Assuntos”, clicar em "Regulados",
clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados à CVM), clicar em "Companhias", clicar em "Informações de CRI e CRA (Fundos.Net)”, e clicar no link “Informações de CRI e CRA (Fundos.Net)”. Na página clicar no canto
superior esquerdo em “Exibir Filtros”, em “Tipo de Certificado” selecionar “CRA” e em “Securitizadora” buscar "Virgo Companhia de Securitização". Em seguida clicar "categoria" e selecionar "Documentos de Oferta de
Distribuição Pública" e, no campo “Tipo” selecionar “Prospecto de Distribuição Pública” ou “Lâmina de Oferta de Securitização” e no “Período de Entrega”, inserir o período de 29/05/2023 até a data da busca. Localizar o
assunto: “Lâmina de Oferta de Securitização” e selecionar o “Download”).
Qualquer decisão de investimento por tais investidores deverá basear se única e exclusivamente nas informações contidas nos Documentos da Oferta.
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