
A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. ("Moody’s Local") atribuiu 
rating provisório (P) AAA.br (sf) à 1ª e 2ª Séries da 163ª Emissão de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários (CRIs) emitidas pela True Securitizadora S.A. (“True Securitizadora”) 
no valor total de R$ 300 milhões. As séries possuem vencimento final em 2028 e 2030,
respectivamente.

Os CRIs serão lastreados por debêntures privadas sem garantia, em até duas séries, a 
serem emitidas pela Rede Integrada de Lojas de Conveniência e Proximidade S.A. (“Grupo 
Nós” ou “Companhia”), com garantia fidejussória sob a forma de fiança da Raízen S.A.
(“Raízen”; rating corporativo (CFR) AAA.br, perspectiva estável). Os CRIs serão vinculados
as Cédulas de Crédito Imobiliário (CCIs), representativa dos créditos imobiliários 
decorrentes da 1ª Emissão de Debêntures emitidas pela Companhia.

Emissor Instrumento Rating

True Securitizadora

1ª Série da 163ª Emissão de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários (P) AAA.br (sf)

2ª Série da 163ª Emissão de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários (P) AAA.br (sf)

O rating atribuído é baseado em documentação preliminar. A Moody’s Local não antecipa 
alterações relevantes nas principais condições dos CRIs. Caso as condições de emissão
e/ou documentação final sejam diferentes das originais enviadas e revisadas pela agência, 
a Moody’s Local avaliará o possível impacto que essas alterações podem causar no rating 
definitivo e agirá em conformidade.

O rating (P) AAA.br (sf) atribuído aos CRIs foi baseado principalmente na qualidade de 
crédito da 1ª Emissão de Debêntures a serem emitidas pelo Grupo Nós, cuja estrutura conta 
com a garantia em forma de fiança em caráter irrevogável e irretratável pela Raízen. Os 
recursos da emissão serão destinados para a subscrição e integralização das debêntures,
avaliadas em AAA.br em linha com o rating corporativo da fiadora, bem como para 
composição do fundo de despesas. Qualquer alteração no rating das debêntures poderá 
levar a uma mudança no rating dos CRIs.

A oferta pública de distribuição terá o montante de R$ 300 milhões, em até duas séries, no
sistema de vasos comunicantes conforme procedimento de bookbuilding. Os recursos 
obtidos serão utilizados pela devedora para reembolso de pagamentos de aluguéis já 
incorridos ou ainda não incorridos de imóveis conforme detalhado nos documentos da 
operação. 



O saldo do principal da 1ª Série não será corrigido monetariamente e terá uma remuneração 
atrelada a taxa DI Depósito Interfinanceiro (“DI”) acrescida de uma sobretaxa a ser definida 
em procedimento de bookbuilding, limitada a 1,45%. A 2ª Série será corrigida 
monetariamente pelo Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (“IPCA”), e terá uma 
remuneração a ser definida em procedimento de bookbuilding limitados à maior taxa entre: 
(i) a taxa interna de retorno do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (“NTN-B”) com 
vencimento em 2030 acrescida exponencialmente de sobretaxa de 1,45% ao ano; (ii) ou 
7,65% ao ano. Ambas as séries contarão com pagamentos anuais de juros e amortização 
do principal em uma única parcela nas respectivas datas de vencimento.

Os eventos de vencimento antecipado dos CRIs espelham os eventos de vencimento 
antecipado das debêntures. Adicionalmente, a Moody’s Local assume que os cronogramas 
de pagementos dos CRIs espelham o fluxo de caixa programado dos ativos subjacentes, 
com dois dias de defasagem a mais para acomodar as transferências de caixa. Inclusive,
assumimos que para mitigar o risco de dias adicionais de juros para o primeiro período de 
capitalização, as séries da das Debêntures incorporarão dias extras, evitando qualquer
possível descasamento. A Companhia efetuará os pagamentos devidos em razão das 
debêntures diretamente na conta dos CRIs, que será mantida no Itaú Unibanco S.A. (“Itaú”, 
AAA.br estável). 

Os ratings consideram que os CRIs estão sob regime fiduciário por meio do qual os ativos 
que lastreiam os CRIs serão segregados de outros ativos da True Securitizadora. Esses 
ativos segregados são exclusivamente destinados aos pagamentos dos CRIs, assim como 
de determinadas taxas e despesas. 

O Grupo Nós será responsável por cobrir todas as despesas da operação. A Companhia
autorizou a securitizadora a reter na conta do patrimônio separado o montante para 
constituição do fundo de despesas, que terá saldo inicial de R$ 150 mil e saldo mínimo de 
R$ 75 mil. Sempre que, por qualquer motivo, os recursos do fundo de despesas venham a 
ser inferiores a este valor, a True Securitizadora deverá encaminhar notificação à 
Companhia, solicitando a sua recomposição, que deverá acontecer em até dez dias úteis 
com o montante necessário para que os recursos sejam no mínimo iguais ao valor mínimo 
de R$ 75 mil.

Sediada em São Paulo, o Grupo Nós é uma companhia de capital fechado e constituída em 
2020 como joint ventures entre a Raízen e a FEMCO Brasil Participações Ltda. (“FEMCO”)
– sendo que cada uma detém 50% do capital social. A Companhia atua no negócio de lojas 
de conveniência e de proximidade sob a marcas “Shell Select” e “OXXO”, respectivamente, 
com uma base de lojas no Brasil de cerca de 1.600 em março de 2023.

O rating dos CRIs poderá ser elevado caso haja uma elevação no rating das debêntures
subjacentes.

O rating dos CRIs poderá ser rebaixado caso haja um rebaixamento no rating das
debêntures subjacentes.

A metodologia utilizada neste(s) rating(s) foi Metodologia de Rating para Operações 
Estruturadas, publicada em 24 de janeiro de 2023 e disponível na seção de metodologias 
em www.moodyslocal.com/country/br.



O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de 
Crédito, nos termos do disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020.

O presente Relatório de Classificação de Risco de Crédito não deve ser considerado como 
publicidade, propaganda, divulgação ou recomendação de compra, venda, ou negociação 
dos instrumentos objeto destas classificações de risco de crédito.

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela 
Moody’s é o próprio emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais
informações incluem demonstrações financeiras periódicas, projeções financeiras, 
relatórios de análise da administração e similares, prospectos de emissão e documentos e 
contratos comerciais, societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações 
particulares, para complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e 
consultores, a Moody’s pode utilizar informações de dominio público, incluíndo informações 
publicadas por reguladores, associações setoriais, institutos de pesquisa, agentes setoriais 
ou de governo, e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações 
Públicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatorydisclosures.

A Moody’s adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na 
atribuição de Ratings sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody’s 
considera confiáveis incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a 
Moody's não realiza serviços de auditoria, e não pode realizar, em todos os casos, 
verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
Rating. A Moody’s reserva o direito de retirar o(s) Rating(s) quando, em sua opinião, (i) as
informações disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são) incorretas, insuficientes, ou 
inadequadas para avaliar a qualidade de crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja 
em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) quando seja improvável 
que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s no futuro próximo.

A Moody’s não conduz qualquer avaliação de due diligence relacionada a ativos subjacentes 
ou instrumentos financeiros (“Avaliação(ões) de Due Diligence”). 

Ao atribuir e/ou monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a Moody’s pode 
receber, à depender da natureza da transação, relatórios e informações de terceiros 
elaborados à pedido do emissor ou seus agentes e consultores. Estes relatórios podem ter 
sido elaborados por instituições financeiras, empresas de auditoria, empresas de 
contabilidade, e escritórios de advocacia, dentre outros. A Moody’s utiliza estes relatórios e 
informações de terceiros somente na medida em que acredita que sejam confiáveis para o 
uso pretendido. A Moody’s não audita nem verifica de forma independente estes relatórios 
e informações de terceiros e não faz nenhuma declaração nem garantia, explícita ou 
implícita, quanto à exatidão, pontualidade, integridade, comercialização ou adequação para 
qualquer finalidade específica destes relatórios e informações de terceiros. Estes relatórios 
têm impacto neutro sobre os ratings. 

Para atribuir e monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a análise da Moody’s 
pode incluir, à depender da natureza da transação, uma avaliação das características e do 
desempenho do colateral para determinar sua perda esperada, uma gama de perdas 
esperadas e/ou fluxos de caixa esperados. À depender da natureza da transação, a Moody´s 
pode também estimar os fluxos de caixa ou as perdas esperadas do colateral utilizando uma 
ferramenta quantitativa que leva em consideração reforço de crédito, ordem de alocação de 



recursos, e outras características estruturais, para derivar a perda esperada para cada 
emissão com rating atribuído.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) 
agente(s) designado(s) e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação.

Consulte o Formulário de Referência da Moody’s, disponivel em 
www.moodyslocal.com/country/br, para divulgações gerais sobre potenciais conflitos de 
interesse.

A Moody's pode ter fornecido Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s)
classificada(s) no período de 12 meses que antecederam esta Ação de Rating. Consulte o 
relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços Providos a Entidades com Rating da 
Moody's através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatorydisclosures  para mais 
informações. 

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local possuíram ou possuem ratings 
atribuídos e/ou monitorados por outras agências de rating relacionadas à Moody’s Local no 
período de 12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte a página
www.moodyslocal.com/country/br para maiores informações a respeito.

1ª Série da 163ª Emissão de CRIs 02/08/2023 Não aplicável
2ª Série da 163ª Emissão de CRIs 02/08/2023 Não aplicável

Os Ratings da Moody's são monitorados constantemente. Todos os Ratings da Moody's são 
revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses.

Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatorydisclosures para saber se 
a(s) entidade(s) classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) 
por mais de 5% da receita anual da agência no exercício anterior.

Consulte o documento Moody's Local Brazil Ratings Scale disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br para mais informações sobre o significado de cada 
categoria de rating e a definição de default e recuperação.

As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis 
ao(s) Rating(s) e, quando houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s)
Rating(s).

Consulte www.moodyslocal.com/country/br para divulgações regulatórias adicionais.






