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Disclaimer SuperFric

Esta apresentacdo (“Apresentacdo”) é uma apresentacdo de informacgdes gerais da Superfrio Armazéns Gerais S.A. (“Devedora”), preparado exclusivamente com a finalidade de servir como suporte as apresentacdes para os Investidores Profissionais
(conforme abaixo definido) (roadshow) da oferta publica de distribuicdo, sob o regime de garantia firme de colocacdo, de certificados de recebiveis imobilidrios, (“CRI”), em duas séries, da 1902 emissdo, da True Securitizadora S.A. (“Emissora”),
lastreados em créditos imobilidrios devidos pela Devedora, oriundos das notas comerciais escriturais, em duas séries, para colocacdo privada emitidas pela Devedora em favor da Emissora (“Notas Comerciais Escriturais” e “Emissdo”,
respectivamentes), representada pelo “Termo da 22 (Segunda) Emissdo de Notas Comerciais Escriturais, em Duas Séries, para Colocacdo Privada, da Superfrio Armazéns Gerais S.A” (“Termo de Emissdo” e “Oferta”, respectivamente). As Notas
Comerciais Escriturais sdo garantidas por (a) alienagao fiducidria de imdveis, nos termos dos respectivos “Instrumento Particular de Alienacdo Fiducidria de Bem Imodvel e Outras Avencas”, outorgada em favor da Emissora (“Alienacdo Fiducidria de
Imoéveis” e “Contrato de Alienacdo Fiduciaria de Imdveis”, respectivamente), (b) o Fundo de Despesas a ser constituido nos termos do Termo de Emissdo, (c) a cessao fiducidria dos direitos creditérios oriundos da exploracdo comercial dos iméveis
objeto da Alienacdo Fiduciaria de Imdveis, nos termos do “Instrumento Particular de Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditérios em Garantia e Outras Avencas” (“Cessdo Fiduciaria” e “Contrato de Cessdo Fiducidria”, respectivamente) e (d) a promessa
de cessdo fiduciaria dos direitos creditdrios. A Oferta sera realizada sob rito automatico nos termos do artigo 27 da Resolucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n2 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (“Resolugcdo CVM 160”),
da Resolucdo CVM n?2 60, de 23 dezembro de 2021, conforme alterada, da Lei n 2 11.076, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada, da Lei n? 14.430, de 3 de agosto de 2022, do “Cddigo de Ofertas Publicas”, expedido pela Associacdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”), atualmente em vigor (“Cédigo ANBIMA”), bem como com as demais disposicGes aplicaveis, sob a coordenacdo do Banco ABC Brasil S.A., na qualidade de instituicao
intermediaria lider da Oferta (“Coordenador Lider” ou “Banco ABC”).

Qualquer informacdo aqui descrita ndo implica, por parte do Coordenador Lider, em qualquer declaragdo ou garantia com relagdo as expectativas de rendimentos futuros, a devolucdo do valor principal investido, e/ou ao julgamento sobre a
gualidade da Emissora, da Devedora, dos CRI ou da Oferta.

A Oferta consistird na distribuicdo publica dos CRI sob rito automatico nos termos do artigo 27, inciso | da Resolucdo CVM 160, e sera destinada exclusivamente a “Investidores Profissionais”, assim definidos, respectivamente, nos termos do artigos
11 da Resolucdo da CVM n? 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Investidores Profissionais”), os quais devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prdpria analise, avaliacdo e
investigacao independentes sobre a Emissora e a Devedora, suas respectivas atividades e situagao financeira.

As informagdes apresentadas nesta Apresentagao constituem um resumo dos termos e condi¢des os CRI, os quais estao detalhadamente descritos no “Termo de Securitizagao de Crédito Imobiliario para Emissao de Certificados de Recebiveis
Imobilidrios da 12 e 22 Séries da 1902 Emissdo da True Securitizadora S.A. Lastreados em Direitos Creditdrios Imobilidrios Devidos pela Superfrio Armazéns Gerais S.A.” (“Termo de Securitizacdo”).

ESTA APRESENTACAO CONTEM INFORMAGOES GERAIS DA DEVEDORA, E FOI PREPARADA EXCLUSIVAMENTE COM A FINALIDADE DE SERVIR COMO SUPORTE AS APRESENTACOES PARA OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS (ROADSHOW) DA
OFERTA, E NAO DEVE, EM QUALQUER CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDAGAO DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DOS CRI, BEM COMO NAO DEVE SER INTERPRETADO COMO UM CONVITE, UMA SOLICITAGAO OU OFERTA
PARA COMPRA OU VENDA DE QUAISQUER VALORES MOBILIARIOS, RECOMENDAGCAO DE INVESTIMENTO, SUGESTAO DE ALOCAGCAO OU ADOGAO DE ESTRATEGIAS POR PARTE DOS DESTINATARIOS.

A divulgacdo dos termos e condi¢des da Oferta esta sujeita aos limites e restricdes estabelecidos na Resolucdo CVM 160, no Termo de Emissdo e no Termo de Securitizacdo.

Antes de decidir investir nos CRI, os potenciais Investidores Profissionais devem ler o Termo de Securitizacdo, e os demais documentos da Oferta, de modo a obter uma descricdo mais detalhada dos CRI, da Emissdo e da Oferta e dos riscos
envolvidos. O Termo de Securitizacdo podera ser obtido junto a Emissora, ao Coordenador Lider e a Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., na qualidade representante, perante a Securitizadora e quaisquer terceiros, dos
interesses da comunhado dos titulares de CRI (“Agente Fiduciario”).

Os Investidores Profissionais interessados em adquirir os CRI no ambito da Oferta devem estar familiarizados com as informacdes prestadas pela Devedora, investidores e ao mercado em geral, tendo em vista que ndo lhes sdo aplicaveis, no ambito
da Oferta, todas as protecdes legais e regulamentares conferidas ao publico investidor em geral e/ou a investidores que investem em ofertas publicas sob o rito ordinario, nos termos do artigo 28 da Resolugdo CVM 160.

ESTA APRESENTACAO NAO PRETENDE SER A UNICA BASE SOBRE A QUAL UMA DECISAO OU DETERMINAGAO COM RELACAO A VIABILIDADE DE QUALQUER OPERAGCAO AQUI CONTEMPLADA DEVE SER FEITA. A DECISAO DE INVESTIMENTO DOS
POTENCIAIS INVESTIDORES PROFISSIONAIS NOS VALORES MOBILIARIOS E DE SUA EXCLUSIVA RESPONSABILIDADE.

Qualquer decisdo de compra ou venda de titulos e valores mobilidrios deverd ser baseada em informacdes publicas existentes sobre os referidos titulos e, quando apropriado, deve levar em conta o conteddo dos correspondentes documentos
arquivados, e a disposi¢do, nas entidades governamentais responsaveis por regular o mercado e a emissdo dos respectivos titulos. E recomendavel a confirmacdo das informacdes contempladas nesta Apresentacdo previamente a conclusdo de
gualquer negdcio.

As informacGes contidas nesta Apresentacdo refletem as atuais condi¢cdes da Devedora e respectivos pontos de vista desta, até esta data. A Emissora e o Coordenador Lider ndo assumem qualquer obrigacdo de atualizar quaisquer das informacoes
contidas nesta Apresentacao, as quais estdo sujeitas a alteracOes sem aviso prévio aos seus destinatarios. Ainda, as performances passadas da Devedora ndo devem ser consideradas como indicativas de resultados futuros.

LEIA O TERMO DE SECURITIZAGAO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que devem ser observados pelos potenciais Investidores Profissionais, incluindo fatores como liquidez, crédito, mercado, regulamentacdo especifica, entre outros. Antes de tomar uma decisdo de
investimento nos CRI, os Investidores Profissionais devem considerar, cuidadosamente, a luz de suas proprias situacdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informacdes disponiveis nesta Apresentacdo, e avaliar os “Fatores de Risco”,
indicados no Termo de Securitizacdo, e descritos na presente Apresentacdo, para ciéncia de certos fatores que devem ser considerados em relacdo a subscricdo e integralizacao dos CRI, e as informagdes que entendam ser necessarias sobre a
Devedora.

ESTA APRESENTACI:\O NEO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADA UMA RECOMENDACEO DE INVESTIMENTO NOS CRI. B .
ESTA APRESENTACAO NAO PRETENDE SER A UNICA BASE SOBRE A QUAL UMA DECISAO OU DETERMINACAO COM RELACAO A VIABILIDADE DE QUALQUER OPERACAO AQUI CONTEMPLADA DEVE SER FEITA. A DECISAO DE INVESTIMENTO DOS
POTENCIAIS INVESTIDORES NOS VALORES MOBILIARIOS E DE SUA EXCLUSIVA RESPONSABILIDADE.

Os CRI serdo depositados: (i) para distribuicio no mercado primario por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a liquidacdo financeira da distribuicdo realizada por meio da B3; e (ii) para negociacdo no mercado secundario,
por meio da B3, sendo a liquidacdo financeira da negociacdo e a custddia eletrénica dos CRI realizada por meio da B3. Os CRI somente poderao ser negociados nos mercados regulamentados de valores mobilidrios (i) entre investidores qualificados,
apos decorridos 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta; e (ii) ao publico investidor em geral nos mercados regulados de valores mobilidrios depois de decorridos 1 (um) ano da data de encerramento da Oferta, conforme disposto no
artigo 86, inciso Il, da Resolucdo CVM 160.

NOS TERMOS DA RESOLUGAO CVM 160, OS CRI ESTAO SUJEITOS A RESTRICOES DE NEGOCIAGAO E, POR ESTA RAZAO, SOMENTE PODERAO SER REVENDIDOS A INVESTIDORES QUALIFICADOS APOS DECORRIDOS 6 (SEIS) MESES DA DATA DE
ENCERRAMENTO DA OFERTA, E AO PUBLICO INVESTIDOR EM GERAL APOS DECORRIDOS 1 (UM) ANO DA DATA DE ENCERRAMENTO DA OFERTA, CONFORME DISPOSTO NO INCISO Il DO ARTIGO 86 DA RESOLUGAO CVM 160.

Esta Apresentacdo ndo é direcionada para objetivos de investimento, situacdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Esta Apresentacdo ndo tem a intencdo de fornecer bases de avaliacdo para terceiros de quaisquer
valores. Esta Apresentacdo ndo contém todas as informacdes que um potencial Investidor Profissional deve considerar antes de tomar sua decisdo de investimento nos CRI.

A decisdo de investimento dos potenciais Investidores Profissionais nos CRI é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento. Os potenciais
Investidores Profissionais devem tomar a decisdo de investir nos CRI, considerando sua situacdo financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacdo e perfil de risco. Portanto, recomenda-se que os potenciais Investidores Profissionais
recorram a assessores em matérias legais, regulatodrias, tributdrias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdo que julgarem necessaria para formarem seu julgamento para o investimento nos CRI.

O COORDENADOR LIDER NAO SE RESPONSABILIZA POR QUALQUER INFORMAGCAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA DEVEDORA E/OU PELA EMISSORA /OU POR OUTRAS INFORMAGCOES PUBLICAS SOBRE A DEVEDORA E/OU A EMISSORA
QUE OS INVESTIDORES POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

O Coordenador Lider, as entidades de seu grupo econdmico, suas respectivas afiliadas e seus representantes nao se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuizos, diretos ou indiretos, que possam advir como resultado de decisdo de
investimento tomada pelo Investidor Profissional com base nas informacdes contidas nesta Apresentacao.

A Oferta ndo é adequada aos potenciais Investidores que (i) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na Emissdo e/ou na Oferta ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada, em especial regulatdrias, tributarias, legais,
negociais, de investimentos e financeiras; (ii) necessitem de liquidez consideravel com relacdo aos CRI, uma vez que a negocia¢do dos CRI no mercado secunddrio é restrita; (iii) ndo estejam dispostos a correr o risco de crédito privado; e (iv) ndo
estejam dispostos a correr riscos do setor de atuacdo da Emissora e/ou da Devedora.

O Coordenador Lider, as entidades de seu grupo econdmico, suas respectivas afiliadas e seus representantes (i) ndo terdo quaisquer responsabilidades relativas a quaisquer perdas ou danos que possam advir como resultado de decisdo de
investimento, tomada com base nas informacgdes contidas nesta Apresentacdo e (ii) ndo fazem nenhuma declaracdo, nem ddo nenhuma garantia quanto a correcdo, suficiéncia, integridade, precisdo, veracidade, confiabilidade, exatiddo, adequacao
ou abrangéncia das informacfes aqui apresentadas.

A Oferta ndo é adequada aos potenciais Investidores Profissionais que (i) necessitem de liquidez considerdvel com relacdo aos CRI, uma vez que a negocia¢do dos CRI no mercado secunddrio é restrita (ii) ndo estejam dispostos a correr o risco de
crédito privado e (iii) ndo estejam dispostos a correr riscos do setor de atuacdo da Devedora.

LEIA O TERMO DE SECURITIZAGAO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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A OFERTA SERA REALIZADA SOB O RITO AUTOMATICO, NOS TERMOS DO ARTIGO 27 DA RESOLUGAO CVM 160 E, PORTANTO, NAO ESTA SUJEITA A ANALISE PREVIA DA CVM, SENDO SUA DISTRIBUICAO REALIZADA AUTOMATICAMENTE APOS O
REGISTRO DA OFERTA.

Conforme previsto no inciso VIII do artigo 26 da Resolugdo CVM 160 a Oferta estd automaticamente dispensada da andlise prévia da CVM. Nesse sentido, nenhum documento relativo a Devedora, aos CRI, a Emissdo e/ou a Oferta foram ou serdo
objeto de andlise/revisdo pela CVM, pela ANBIMA ou por qualquer entidade reguladora ou autorreguladora. Adicionalmente, nos termos do inciso |, do artigo 20 do Cédigo ANBIMA, a Oferta devera ser registrada na ANBIMA no prazo de até 15
(quinze) dias contados da data de divulgacdo do anuncio de encerramento da Oferta, a ser divulgado de acordo com os termos do artigo 76 da Resolucdo CVM 160.

O Investidor Profissional deve estar ciente das restricdes previstas na Resolugdo CVM 160 quanto a divulgacdo da Oferta, devendo o Investidor Profissional se comprometer, portanto, a ndo divulgar e/ou fornecer a terceiros, reproduzir ou, ainda, de
gualquer modo, dispor de quaisquer informacdes relacionadas a Oferta as quais tenha acesso, ndo se limitando aquelas contidas nesta Apresentacdo e no Termo de Securitizacdo.

Esta Apresentagao contém informagdes prospectivas, que foram obtidas de fontes consideradas razoaveis pela Devedora na data em que a Apresentagao foi divulgada e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis, dados desenvolvidos
internamente e outras fontes externas, as quais constituem apenas estimativas e ndo sdo garantias de futura performance. Os Investidores Profissionais devem estar cientes que tais informacdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso,
sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados a operacdo da Devedora que podem fazer com que o seu resultado seja substancialmente diferente das informacdes prospectivas contidas nesta Apresentacao.

OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS QUE TIVEREM ACESSO A ESTA APRESENTAGAO NAO DEVEM CONSIDERAR O CONTEUDO DA PRESENTE APRESENTACAO COMO ACONSELHAMENTO JURIDICO, TRIBUTARIO, CONTABIL OU FINANCEIRO.

AS INFORMACOES DESTA APRESENTACAO CONSTITUEM APENAS UM RESUMO DOS TERMOS E CONDICOES DA EMISSAO, DA OFERTA, DOS CRI E DA DEVEDORA, E NAO TEM A INTENGAO DE CONTER TODAS AS INFORMAGOES ACERCA DA
EMISSAO, DA OFERTA, DOS CRI E DA DEVEDORA. A LEITURA DESTA APRESENTACAO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA, INCLUINDO O TERMO DE SECURITIZAGCAO, EM QUE AS CARACTERISTICAS DA
EMISSAO, DA OFERTA E DOS CRI SAO DETALHADAS QUAISQUER TERMOS E CONDIGCOES DA EMISSAO, DA OFERTA E DOS CRI QUE VENHAM A SER CITADOS NESTA APRESENTAGAO SAO MERAMENTE INDICATIVOS E NAO E ASSEGURADO QUE AS
INFORMAGCOES CONSTANTES DESTA APRESENTAGCAO ESTARAO FIELMENTE REPRODUZIDAS NO TERMO DE SECURITIZAGAO.

ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRI, OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS DEVEM LER ATENTAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUAGOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAGCOES
DISPONIVEIS NESTA APRESENTAGAO, NO TERMO DE SECURITIZACAO, EM ESPECIAL O ANEXO IV “FATORES DE RISCO”, QUE CONTEM INFORMAGCOES DETALHADAS SOBRE OS RISCOS ASSOCIADOS AO INVESTIMENTO NOS CRI, BEM COMO AS
DEMAIS INFORMAGCOES QUE ENTENDAM SER NECESSARIAS.

LEIA O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRI.

LEIA O TERMO DE SECURITIZAGAO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Patria Investimentos Superfrio

Gestor #1 de ativos alternativos na América Latina®)

Patria Investimentos esta entre os principais players nos mercado de
Private Equity, Infraestrutura e Crédito Privado do Brasil.

Assessoria

#

Real Estate
6 . S,
<
AGaeS Sausalito r‘. ,'1 \; ' ’H ;»:g o
US$ 27, 3 Private Equity '7 ’ %‘5
: W o
bilhdes® S =2

Sdo Paulo

Montevideo
Buenos Aires

Ativos Sob Gestao
Maio/2023

Crédito

US$ 14,4 | 35 9 58
. bilhGes anos de escritorios em profissionais
Infraestrutura . PrelPO 2021 histéria 4 continentes dedicados

___________________

Nota (1): De acordo com o Ranking Private Equity Internacional
Nota (2): Numeros retirados da Apresentacdo de Relacdo com Investidor do Patria de Maio de 2023
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Patria Investimentos PAX  Superfrio
Gestor #1 de ativos alternativos na América Latina(!) Nasdaq Listed
° 7 e Vé ° (1) . 1988 * HOJE
Historia dO Patria Ano de fundacdo e parceria . 2010 , 2021 , 2022 Plataforma
com Salomon Brothers Parceria IPO na diversificada de
investimentos
— IOINasdaq alternativos na

Por mais de 35 anos, Patria vem
entregando retornos atrativos
em investimentos nos mercados
privados da América Latina.

O IPO do Patria em 2021
permitiu a aceleracao dos planos
de diversificacao do portfolio e
permitiu expansao via M&As —
dentre eles:

= Moneda (Crédito)
=  Kamaroopin (VC)
= |gah Ventures (VC)
= VBI (Real Estate)

Blackstone

América Latina

é 1994
Langamento

da vertical de . 2006

Private Equity ~ Lancamento
da vertical de

Infraestrutura

2021

r M&A
» Proprietario
: () MONEDA

‘ 2021

M&A
Proprietario

O Kamaroopin

2022

M&A Proprietario

2022

M&A Proprietario

% VvBI

Nota (1): Linha do Tempo retirada da Apresentacdo de Rela¢cdo com Investidor do Patria de Maio de 2023

LEIA O TERMO DE SECURITIZAGAO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA
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Americold Superfrio

#2 Global em Logistica Fria com foco em operacdo de Armazenagem e Distribuicio

Portfolio(? . —
o A
- ¢ /7 4-| |-> @
% = &
. . Capacidade Capacidade Footprint Market Share Qtde. de Qtde. de Posi¢Oes
Armazens Propriedade Total Média Geografico Estados Unidos Clientes Palete
Destaques Financeiros? Segmentos de Atuacio(?)
Enterprise Value Faturamento Margem de Contribuicao
Armazenagem Armazenagem
Market Cap
87% N
Cresc. Receita YTD / NOI e ‘Mt
USS 2.7 : USS 721
bilhges 1% OUres milh&es
EBITDA Core LTM o 1%
e ‘Outros
Dividendo por Agao Transporte
Transporte
1Q23 Anualizado

Nota (1): Ranking elaborado pela Global Cold Chain Alliance (GCCA) e distribuido para os membros do instituto.
Nota (2): Numeros retirados da Investor Apresentation (Summer 2023) da Americold
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Ecossistema Americold SuperFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

#2 Global em Logistica Fria com foco em operacdo de Armazenagem e Distribuicio

(==

Restaurante

0

Produtor

™
+

1

UL

— Hospital

S i

e Escola | %
Unidades Americold Distribuidor de

f_ de servigos agregados Network Food Service Consumidor
LLNARE
|

(— f—% Revenda Americold
in ':': o =3
I = I == Y [ ﬁ -
& Ei' 111] = =
Produtor .
Armazéns
Unidades Americold Centro de Distribuicao n
anexas ao produtor
Varejista
| I

Lojista

Nota (1): Ranking elaborado pela Global Cold Chain Alliance (GCCA) e distribuido para os membros do instituto.
Nota (2): Numeros retirados da Investor Apresentation (Summer 2023) da Americold
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Visao Geral da Companhia Superfrio

Superfrio é a maior empresa da industria de temperatura controlada do Brasil(?)

Ranking'!) — BRASIL

Posicdo Companhia m3* MM
SuperFrio 2,3
2 Transzilli 2,1
3  Serbom 1,9
4  Comfrio 1,6
5 Friozem 1,1
" Ranking!” - GLOBAL
Posicao Companhia m3 MM
1  Emergent Cold 80,7
36 2  Americold 41,8
3  US Cold Storage 12,0
S 5c(2 ’
Instalagdes? L 4  NewCold Cooperatief 6,1
5 Nichirei Logistics Group 5,6
~ m 3 6 Emergent Cold LatAm 4,2
2’ 9 MM 7  Interstate Warehousing 3,3
2,3 MM m? Refrigerados(? Ao 8  Frialsa 3,1
0,6 MM m?3 Secos(? , @ g 9 ‘_K Constellation Cold 2,9
10° / SuperFrio 2,3
. 11  Transzilli 2,1
SuperfFrio ’
~360k P 12 FreezPak 1,9
= 13  Serbom 1,9
Posicées Paletes(? 14  Conestoga 1,8
15 Congebec 1,7

Nota (1): Ranking elaborado pela Global Cold Chain Alliance (GCCA) e distribuido para os membros do instituto.
Nota (2): Numeros gerenciais da SuperFrio
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SuperfFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

SuperFrio oferece uma ampla gama de servicos de armazenagem, distribuicao e manuseio para fornecedores de frigorifico

Servigos

OPERACOES COMPLEXAS DE
ARMAZENAMENTO E DISTRIBUICAO
COM TECNOLOGIA WMS

DISTRIBUICAO LTL

EXPORTACAO, IMPORTACAO E
REINSPECAO

CROSS-DOCKING

PATIO DE CONTEINERES

=N

CONGELACAO RAPIDA

CO-PACKER

& #

PALETIZACAO, ETIQUETAGEM,
e~ APLICACAO DE FILME STRETCH

9B

Principais Clientes

Perfil de Clientes por Setor (2022)%)

i A exposigdo a varios segmentos de mercado reduz os i
50 e O apor‘ | riscos comerciais internos e externos i

Mondelez,

BAYER
R

% do faturamento de RS 675MM

OUTROS
GRS
J A\ AGRO

6%

Internationol

FOOD
SERVICE

| -, LOGISTICA 38%
brf

A

Martin ALIMENTOS

& BEBIDAS
Brower. Lo

Bayer

Nota (1): NUmeros gerenciais da SuperFrio
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Estrutura Societaria e Management SuperFrio Superfrio

SuperFrio pertence ao Patria Investimentos (private equity) e a Americold (investidor estratégico)

Estrutura Societaria

P Brazilian Patria
@~ Via Verona PE IV PE IV
dMEer|icoLan ) .
Holding do Patria ! 2,16% PATRIA 97,84%
15,99% |
14,54% N
 AcH . o 3,02% @ 1,44% 65,02%
1 ACOEeSs em lesouraria < 8 <
R Superfrio

Management SuperFrio

Frederico Barros
Diretor de M&A

Fernando Kaetsu
Diretor de Tl

Vinicius Falcao
CMO

Mais de 20 anos de
experiéncia em cargos de
Tl e Cadeia de
Suprimentos

Mais de 10 anos de
experiéncia em Private
Equity

20 anos de experiéncia
em provedor de logistica
global
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Tese de Investimento

Brasil € um enorme mercado produtor, consumidor e exportador de alimentos

©
SuperFrio

OGISTICA FRIGORIFICADA

Fornecimento de armazenamento no mundo(?

para cada 1.000 hab.

Holanda
Portugal
Gra Bretanha
Espanha
Dinamarca
Bélgica
Noruega
Suécia
Alemanha
Suica
Italia
Franga

Canada
EUA
México

Nova Zelandia
Coréia do Sul
Australia
Japao

India

China

Chile
Brasil
Uruguai
Colombia
Peru

945
740
644
609
479
322
309
273
221
191
144
903

697

|
Brasil apresenta modesta |
oferta de frigorificos em i

|

contraste com outros paises |

Varejo de Alimentos e Food Service'?)

RS bilhdes
772
B Varejo I Food Service
670
558 573
477 503 >
438
493
ELY) 433
204 [ 323 I °*°
144 154 165 173 140 176
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Producdo de Proteina Animal(®
Toneladas x 1.000
Aves [ suino [l Bovino
27.5
26.1 26.5
14,5

131 129 131 129 132 13,8 143

3,8

7,7

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022

Exportacdo de Proteinas (Brasil)®
Market Share Brasileiro (em toneladas)

Aves

24,1%
21,6%

Bovino 22,9%

14,3% 14,9% Suino

12,7%

7,8%

5,0% 4,7%

2010 2015 2021 2010 2015 2021 2010 2015 2021

Maiores Exportadores de Proteinas!s
Market Share (em toneladas)

Outros oA 15% Brasil

Holanda

Alemanha

Espanha

Nota (1): De acordo com o Global Cold Storage Capacity Report de 2020 feito pela Global Cold Chain Alliance (GCCA) Nota (4): De acordo com o relatdrio anual da Associagdo Brasileira de Proteina Animal (ABPA)
Nota (5): De acordo com o relatério anual da Associacdo Brasileira de Proteina Animal (ABPA)

Nota (2): De acordo com a Associacdo Brasileira da Industria de Alimentos (ABIA)

Nota (3): De acordo com o relatério trimestral do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
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Perfil da Carteira de Clientes SuperFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

A SuperFrio tem riscos diversificados através da diversificacao de mercado e mix de clientes

Distribuicdo da Carteira de Clientes(?) Segmento de Atuacgdo dos 30 Principais Clientes(!)
% do Faturamento Total em 2022

% do Faturamento Total em 2022

) ) . ) . - Sementes
= A SuperFrio possui uma carteira de clientes com baixa concentragao.

= Os 30 maiores clientes da companhia respondem por 80% do faturamento da SuperFrio. Distribuicao

= O maior cliente representa apenas 12% do faturamento. o
Industrializados

90% 1 12%

® 11y ® - %Fat. (cliente) [l % Fat. Acumulado

70% 30 maiores

60% clientes

50%

38,5%
40%

24,2%
30% Proteinas Food Service

20% oo | 170(1% 1% 1% | 19 | 1% 194 1

%

1%(1% 1% | 1% | 1% 1%]1% (1% | 0% |0%

10% :

- el |

0%

— o o < LN Yo} ~ o0 (o)} o — o~ o <t LN Yo} N~ o0 (o)} o — o~ o <t LN (o} N~ o0 (o)} o

13 ) 1) 13} ) [} ) [} [} — — — — — — — — — — (V] AN (V] AN (@l (gl (@l (gl (@l (@l (qp]

= s} = = = = = = =

c © © © © & © & ¢ & L g 2 g 22 g g g g g g g s g g s g g gLgoe

(] (] ] (] ] () ] () () [ C [ c c [ c [ c C [ C [ C [ C [ C [ [ c

= = — — o= = o= = = (] () ] (] (] ] (] ] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (] (]
(@) O O O O O O O O O (@] O (@] O (@] (@] (@] (@] (@] (@] (@]

Nota (1): NUmeros gerenciais da Superfrio
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Agenda SuperFrio

OGISTICA FRIGORIFICADA

1 Patria e Americold
2 SuperFrio e Mercado de Logistica Refrigerada
3 Destaques Operacionais

4 Plantas Industriais

o | .

2
é + l
L
M’El' . K X
LA g g R
| e

5 Destaques Financeiros
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SRR SN ————— - T - —_

B Termos e Condigoes

/) Contatos

8 Fatores de Risco
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Plano de Expansao Executado com Sucesso Superfrio

A SuperFrio aumentou em ~2.600 m? sua capacidade de armazenamento entre 2016 e 2022

2.950

Armazéns
em Operacao

2.824

21
13 - Capacidade Seca
9 B 1.490 (m* 000)
6 7 7
5 6 e
@ @ T ® o
906
574 Capacidade Fria
416 (m3 000)
311 332 T
245
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
I;:’a"slfll("l'f] 11th 11th 7th 6th 4rd 4st 1st 1st Player #1 no Brasil

Nota (1): Ranking elaborado pela Global Cold Chain Alliance (GCCA) e distribuido para os membros do instituto.
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&

Plantas Industriais — Benevides/PA Superfrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

Imovel Logistico Refrigerado

Valor de Venda Forgada(® RS 39.600.000,00

Dimensoes do Terreno 37.525,05 m?

Fachada do Galpao Area Interna Idade Aparente 1 ano

Enderego Rodovia BR-316, S/N — Canutama — Benevides/PA

[ S ALY
;
7

. Salinopolis:
~ A
Area de Expansao
A ! /lha de Marajo
= oBraganca
| 'é'urupé 'Expresso Vale »
2 : .
Breves Be?em e
3 3o Miguel
Portel Abaetetuba do Guama e
Cameta AT Maracacumé
e AL LUR R 1L s 5 x
GUAMA '« Pinheiro SaO LUIS
9 O ol
S30 Josede
Tailandia Parannminac APTOSTHRIACH Ribamar

Nota (1): Avaliacdes realizadas em Margo de 2023 pela Colliers Technical Services LTDA
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Plantas Industriais — Mairinque/SP Superfrio

OGISTICA FRIGORIFICADA

Imovel Logistico Refrigerado

Valor de Venda Forgada(® RS 43.200.000,00

Dimensoes do Terreno 329.324,00 m?

Patio Area Interna
Idade Aparente 35 anos

Enderego Av. Alberto Cocozza, 4300 - Goiana - Mairinque/SP

3rg-i0DIas Baruerl
Alumini
uminio :
1 Cefri Armazenagem . . Osasco
Frigorificada e... Spee

Vargem $P-270
Canguera Grande Cotia S ~' z
L™ Paulista ~ Taboac
Piratuba Embii da Serre
Ibiuna das Artes [sp.2z8
Ressaca bR

Nota (1): AvaliacOes realizadas em Fevereiro de 2023 pela Jones Lang Lasalle IP, INC.
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Recebiveis das Plantas Industriais (1/2)

&

SuperFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

Recebiveis da Planta Industrial de Mairinque (2019)

Somatdrio em RS$’000 dos principais contratos

- daucy:. @2 citrosuco - <D

495

428
& ]
Jan Fev Mar Abr Mai Jun
Recebiveis da Planta Industrial de Mairinque (2020)
Somatdrio em RS’000 principais contratos
- daucy. @ citrosuco - (a0
958
848 13 871 812
754 [ 90 |
o5 | [ 62 | 698

“
Jan Fev Mar Abr Mai

Jun

Jul

711

Jul

726 760 774
652 91

Nov Dez

Ago Set Out
746
684 703

800 794
Nov Dez

Set Out
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Recebiveis das Plantas Industriais (2/2) SuperFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA

Recebiveis da Planta Industrial de Mairinque (2021)

Somatdrio em RS$’000 dos principais contratos

- daucy:. @2 citrosuco - [

973 1016
875 106
22
653 668 i 702 676 711 746 742 692
—— 80 |

‘IIIHHHIII IIIHHHIIII II|I%HH|III IIII%HHIIII ||||%%H|II|
Jan Fev Mar Abr Mai

Recebiveis das Plantas Industriais de Mairinque e Benevides!!) (2022)

Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Somatdrio em RS’000 dos principais contratos

. ; o° 2329
- ‘ bff - daucy @ citrosuco - @ - Rousselot
240
1953
1593 = i 1582 1>38 =
121 1483
[ 99 | o 8
[ 101 ]
834 = 335
401 316 380
638 874 220 695 699
368
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Nota (1):0 Unico contrato referente a planta industrial de Benevides é o da BRF, os outros seguem sendo da planta Industrial de Mairinque
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Principais Recebiveis das Plantas Industriais Superfrio

Caracteristicas dos Contratos

Aviso Prévio de

Empresa Contratos Inicio Vigéncia Reajuste de Preco .
Rescisao
Restante do contrato de aluguel
BRF Armazenagem Fev. 2022 5 anos 100% do IPCA anual 360 dias + obrigacdo de firmar contrato de
locacdo do galpao
> anos 3 meses da faturamento maximo da
D’Aucy Armazenagem Mai. 2015 renovacgdo 100% do IPCA anual 120 dias operacio
automdtica perag
Citrosuco Armazenagem Jul. 2019 5 anos 100% do IPCA anual 60 dias N/A
Armazenagem Lano 85% Dissidio Coletivo
~ o H
Marnobre Transporte Set. 2018 renovagdo 15% IPCA 60 dias N/A
automdtica
. . 3 meses da faturamento maximo da
Rousselot Armazenagem Mai. 2022 2 anos 100% do IPCA anual 90 dias operacio
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SuperfFrio

Destaques Financeiros

Receita Liquida

RS em milhdes

EBITDA Covenants'!) e Margem EBITDA

RS em milhdes e margem como % da Margem EBITDA

29,7% 37,1% 25 2% 28,2% 27,9% 27,5% 23 0% 566
o— —c o o '
130

+36% CAGR

35
20 26 27

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fluxo de Caixa Operacional
RS em milhdes 130

Lucro Liquido e Margem Liquida

RS em milhGes e margem como % da Receita Liquida
11,6%

9,4%

9,27%

22
14 19

-8.1% -7,8% -6,9%
2020 2021 2022 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

2016 2017 2018 2019

Nota (1): A memoria de cdlculo encontra-se no slide 28
25
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Destaques Financeiros Superfrio

Endividamento (Empréstimos, Financiamentos e Debéntures) Divida Liquida e Alavancagem

Curto Prazo x Longo Prazo 679 RS em milhdes e Alavancagem é a razdo entre Divida Liquida e EBITDA
5,0 4,8

7 16
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

W Longo Prazo M Curto Prazo m Total —e—Alavancagem

Cronograma de Amortizacao da Divida Endividamento por Modalidade (2022)
RS em milhdes RS em milhdes
266 m o 14 o
151
90 105 102
68
40 29 28 22 19
B o e s e
Caixa 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Debéntures? Divida Estruturada Capital de Giro Veiculos Empréstimos e
e Bridges Financiamentos

Nota (1): Consideram-se, respectivamente, os covenants de alavancagem da primeira, segunda, terceira, quinta e sétima emissao de debéntures da SuperFrio
Nota (2): As Debéntures sdo os lastros dos CRI
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&

Memoria de Calculo — EBITDA Covenants SuperFrio

GISTICA FRIGORIFICADA

Reconciliacio EBITDA 201§ 201? 201§ 2019 ZQZO 2921 ZQZZ
Gerencial Gerencial Gerencial Gerencial Auditado Auditado Auditado
Resultado do Exercicio 6,2 6,6 12,5 3,8 (14,0) (26,5) (39,2)
Ajustes:
Imposto de renda e Contribuicao Social 0,0 4,9 (1,5) (4,3) (5,4) 5,2 (15,9)
Despesas Financeiras Liquidas 0,8 3,1 51 14,1 23,9 44,5 109,8
Depreciagao 7,5 8,5 9,8 16,7 35,9 66,1 94,6
M&A - Servicos de Terceiros 5,3 3,2 1,3 9,4 13,2 9,8 9,9
Ajuste Aluguel (IFRS 16) - - - (5,0) (10,6) (29,1) (39,3)
Pro-Forma EBITDA - TAC - - - - - - 4,5
Pro-Forma EBITDA - Poncho Verde - - - - - - 5,9
Pro-Forma EBITDA - Londrina 2 - - — - - 3,2 -
Pro-Forma EBITDA - Logfrio - - - - - 20,6 -
Pro-Forma EBITDA - SJP - - - - 3,9 - -
Pro-Forma EBITDA - Logmaster - - - - 1,2 - -
EBITDA Covenants 19,8 26,2 27,2 34,7 48,2 93,9 130,3
Empréstimos e financiamentos 13,0 22,8 51,5 86,0 108,5 159,5 311,3
Debéntures 17,0 - 33,0 50,1 194,6 368,4 368,0
Caixa e Equivalentes (77,4) (20,6) (28,3) (13,8) (60,4) (79,9) (89,8)
Divida Liquida (47,4) 2,3 56,2 122,3 242,7 447,9 589,5
Divida Liquida/EBITDA (2,4x) 0,1x 2,1x 3,5x 5,0x 4,8x 4,5x
Resultado Financeiro Liquido (0,8) (3,1) (5,1) (14,1) (19,3) (31,3) (71,0)
EBITDA/Resultado Financeiro 25,7x 8,5x 5,3x 2,5x 2,5x 3,0x 1,8x
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Termos e Condicoes Superfrio

Devedora Superfrio Armazéns Gerais S.A.
Emissora True Securitizadora S.A.
Valor Mobiliario Certificado de Recebiveis Imobiliarios, no ambito da Resolugao CVM n? 160, exclusivamente para investidores profissionais
Lastro Notas Comerciais emitidas pela Devedora
Valor Total da Emiss3o Valor Minimo: RS 39.600.000,00 (trinta e nove milhdes e seiscentos mil reais)

Valor Maximo: RS 80.000.000,00 (oitenta milhdes de reais)
Valor Nominal Unitario RS 1.000,00 (um mil reais)
Coordenador Lider Banco ABC Brasil S.A.
2 (duas) Séries 12 Série 22 Série
Prazo das Séries 10 (dez) anos 10 (dez) anos
Remuneragao Teto CDI + 4,25% a.a. NTN-B 2028 + 4,25% a.a. ou IPCA + 10,00% a.a., dos dois o maior
Amortizac¢ao do Principal Mensal, a partir do 252 més (incl.) Mensal, a partir do 252 més (incl.)®
Pagamento de Juros Mensal, sem caréncia Mensal, sem caréncia
Resgate Antecipado Facultativo Periodo Prémio (flat) Permitido, a partir do 252 més (inclusive), conforme as duas

Data de Emissio - 242 més (incl.) N0 permitido possibilidades abaixo, sendo a maior entre:
252 més (incl.) - 362 més (incl.) 3,50% i.  Valor Nominal Atualizado dos CRI da 22 Série acrescido da

372 més (incl.) - 482 més (incl. 3,25% Remunerac3do e eventuais encargos e demais obrigacdes; ou
492 més (incl.) - 602 més (incl. 3,00%

)
)
612 més (incl.) - 722 més (incl.) 2,75% ii. Valor presente das parcelas remanescentes de pagamento de
)
)

amortizacdao do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI da

732 més (incl.) - 842 més (incl. 2,50% o . . .
85 més (incl.) - 962 més (incl 5 759 Segunda Série e da Remunera?gao dos CRI da 22 Série, utilizando
: : ! como taxa de desconto a taxa interna de retorno do Tesouro IPCA+
972 més (incl.) - 1082 més (incl.) 2,00% com Juros Semestrais (NTN-B), com duration mais préoxima a
1092 més (incl.) - Data de Vencimento 1,75% duration remanescente dos CRI da 22 Série

Nota (1): Até o 242 (vigésimo quarto) més, haverd a incidéncia de amortizagao equivalente a 0,33% (trinta e trés centésimos por cento) ao més
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Termos e Condicoes SuperFrio
Cenario 1 Cenario 2
Caso sejam emitidos entre Caso sejam emitidos
39.601 (trinta e nove mil e seiscentos e um) e 80.000 (oitenta mil) CRI: 39.600 (trinta e nove mil e seiscentos) CRI:
Garantias = Alienacao fiduciaria dos galpdes de Benevides e Mairinque, a ser = Alienacao fiduciaria do galpao de Benevides, a ser constituida em até
constituida em até 60 (sessenta) dias Uteis; e 60 (sessenta) dias Uteis; e
= Cessao fiducidria de recebiveis (contratos BRF, D’Aucy, Rousselot, = Cessao fiduciaria de recebiveis (contratos BRF, D’Aucy e Rousselot)

Citrosuco e Marnobre)

LTV dos imdveis de até 100% (valor de venda forcada);

* [ndice Minimo de Cobertura da Garantia (Cessdo Fiduciaria): 1,25x da PMT vincenda (medicdo mensal da média mével dos ultimos 6 (seis)
meses);

» [ndice de Alavancagem (Divida Liquida/EBITDA) de:
Covenants Financeiros =  4,25x para junho de 2023;
=  4,00x para dezembro de 2023; e
=  3,50x para junho de 2024 até Data de Vencimento

* {ndice Minimo de Cobertura de Juros (EBITDA/Despesas Financeiras Liquidas) superior a:
=  1,25x para dezembro de 2023; e
= 2,00x para junho de 2024 até Data de Vencimento

Assessoria Legal Machado Meyer (Deal Counsel)

Agente Fiduciario Oliveira Trust Distribuidora De Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Data de Bookbuilding (E) 25/08/2023

Data de Liquidagao (E) 30/08/2023
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Contatos SuperFrio

LOGISTICA FRIGORIFICADA
BANCO
A »
»

BRASIL

Ricardo Rocha
Guilherme Gil
Thamires Costa
Larissa Santos
Alexandre Arakaki
Felipe Marzola
Matheus Della Rosa

distribuicao@abcbrasil.com.br
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Fatores de Risco Super

LOGISTICA FRIGORIFICADA

Os termos definidos em letras maidsculas, estejam no plural ou no singular, que ndo foram definidos nesta Apresentacao tém o significado a eles atribuido no Termo de Securitizacdo e no Termo de Emissdo, conforme aplicével.
RISCOS RELACIONADOS AOS CREDITOS IMOBILIARIOS, AOS CRI E A OFERTA

Risco de crédito.

A Emissora estd exposta ao risco de crédito decorrente do nao recebimento dos Créditos Imobilidrios que lastreiam os CRI. A falta de pagamento ou impontualidade poderd importar a impossibilidade de a Emissora efetuar os pagamentos aos
Titulares de CRI.

As obrigacdes da Devedora constantes do Termo de Emissdo e dos demais Documentos da Operacdo estdo sujeitas a eventos de vencimento antecipado. O Termo de Emissdo estabelece hipdteses que ensejam o vencimento antecipado (automatico
ou ndo) das obrigacdes da Devedora. Ndo hd garantias de que a Devedora terd recursos suficientes em caixa para fazer face ao pagamento dos Créditos Imobilidrios na hipétese de ocorréncia de vencimento antecipado de suas obrigacdes. Ademais,
o vencimento antecipado poderd causar um impacto negativo relevante nos resultados e atividades da Devedora. Nesta hipdtese, ndo ha garantias que os Titulares dos CRI receberdo a totalidade ou mesmo parte do seu investimento.

Risco Tributario.

O governo federal com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros. Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas possuem isencdo no pagamento de imposto de renda sobre rendimentos de CRI. Alteracdes futuras na
legislacdo tributaria poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Hoje, os rendimentos auferidos por investidores estdo isentos de IRRF e de declaracdo de ajuste anual de pessoas fisicas. Porém, tal tratamento
tributario tem o intuito de fomentar o mercado de CRI e pode ser alterado ao longo do tempo. Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria, eliminando tal isencdo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda
a criacdo de novos tributos aplicdveis aos CRI poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI esperado pelos Investidores. Ademais, existe divergéncia sobre a tributacdo aplicavel aos ganhos obtidos pelos Investidores em caso de
alienacdo, havendo certas correntes que defendem a tributacdo segundo a escala decrescente aplicavel aos investimentos de renda fixa, e outras que defendem a aliquota de 15%. De qualquer forma, dependendo da interpretacdo que se firmar com
relacdo ao assunto, o Investidor poderd sofrer uma tributagdo maior ou menor em eventuais ganhos que obtenham na alienacdo de seus CRI. Adicionalmente, a tramitacdo e eventual aprovacdo da reforma tributdria em curso no Brasil pode afetar
adversamente os negdcios e investimentos da Devedora, em vista das incertezas sobre o tema. As alteracdes legislativas propostas podem resultar em um ambiente de incertezas e aumentos quanto a carga tributaria incidente sobre a Devedora, seu
grupo econémico, suas atividades, suas operagoes financeiras e econémicas, e seus empreendimentos.

Risco da ocorréncia de eventos de inadimplemento ou antecipa¢ao dos pagamentos.

A ocorréncia de qualquer evento de Amortizagao Extraordindria Compulséria das Notas Comerciais Escriturais, Resgate Antecipado das Notas Comerciais Escriturais, vencimento antecipado das Notas Comerciais Escriturais, bem como de
amortizacdo extraordindria ou resgate antecipado dos CRI, acarretara o pré-pagamento parcial ou total, conforme o caso, dos CRI, podendo gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos investidores a mesma taxa estabelecida para
os CRI.

Riscos de concentrac¢ao de crédito na Devedora.
Uma vez que o pagamento dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo dos respectivos Créditos Imobilidrios pela Devedora, a alteragdo na situagdo econémico-financeira da Devedora, em decorréncia de fatores internos e/ou externos,
podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRI.

Limitacdo do Escopo da Due Diligence.

A auditoria juridica conduzida por escritério de advocacia especializado foi realizada entre os meses de junho e julho de 2023 na ocasido e para os fins da presente Emissdo, nos termos contratados, com escopo limitado a determinados aspectos,
tendo sido objeto da diligéncia a analise da Devedora, na qualidade de emissora das Notas Comerciais Escriturais.

No ambito da diligéncia juridica realizada, ndo foram identificados pelo assessor juridico fatos ou situacbes que pudessem inviabilizar absolutamente a Emissdo, contudo, foram formuladas observacdes e ressalvas pelo assessor legal na presente
secao de Fatores de Risco, que poderdo, eventualmente, impactar, de forma mais ou menos relevante a presente Emissao.

A due diligence teve seu escopo limitado, de acordo com a opinido legal elaborada pelo assessor legal, e ha o risco de que fatos, informacées ou documentos que ndo tenham sido levados ao conhecimento e a andlise do assessor legal, bem como
fatos supervenientes, afetem negativamente os CRI.

Auséncia de emissdo de carta conforto ou manifestagdo escrita de auditores independentes sobre as informagdes financeiras da Emissora e/ou da Devedora no dmbito da Oferta.

As informacdes financeiras da Emissora e da Devedora ndo foram objeto de auditoria contabil especificamente para os fins desta Oferta e, portanto, ndo foi emitida qualquer carta conforto ou manifestacdo escritura de auditores independentes
neste sentido. Deste modo, as informacgdes financeiras da Emissora, da Devedora divulgadas ao mercado poderdo nao refletir a posicdo econémico-financeira mais atualizada de tais companhias, o que podera levar o investidor a basear sua decisdo
de investimento dos CRI desatualizadas, e, portanto, impactar sua decisdo de investimento nos CRI.
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Risco da suficiéncia das Garantias Reais.

Nos termos do Termo de Emissdo, as Garantias Reais asseguram o adimplemento dos Créditos Imobilidrios representados pelas CCl. Ndo obstante, caso a referida garantia seja objeto de execucdo, o valor eventualmente obtido com a excussdo da
garantia poderd nao ser suficiente para o integral adimplemento dos Créditos Imobilidrios, ocasido em que a Securitizadora ndo dispora de outras fontes de recurso para satisfacdo do crédito do investidor. Além disso, até a data de assinatura do
Termo de Securitizacdo, a Alienacdo Fiducidria de Imdveis ainda ndo se encontra constituida, tendo-se em vista que os Contratos de Alienacdo Fiducidria de Imdveis ainda ndo foram registrados perante os cartérios de registro de imdveis
competentes, razdo pela qual existe o risco de atrasos ou, eventualmente, de impossibilidade na completa constituicdo da garantia, principalmente em decorréncia de burocracia e exigéncias cartoriais.

Riscos relativos a execuc¢ao das Garantia Reais.

A impontualidade ou o inadimplemento relativo aos Créditos Imobilidrios podera levar a necessidade de execucdo das Garantias Reais. Ndo é possivel assegurar que as Garantias Reais serdo executadas, caso necessario, de forma a garantir o
pagamento integral e tempestivo dos CRI.

E possivel que seu respectivo procedimento de execucdo possa ter custo elevado (em razdo de custos com advogados, procedimentos de publicacio de editais, custos judiciais para propositura e acompanhamento de procedimento arbitral e/ou de
acoes judiciais, entre outros) ou tenha seu prazo estendido de forma excessiva (em razao, por exemplo, de eventuais questionamentos relacionados a legalidade do procedimento, da dificuldade de intimacdo da Devedora n3o alienacdo de bens em
leildo, entre outros).

Risco de Nao Constituicdo das Garantias Reais.

A constituicdo das Garantias Reais, mediante o registro Contratos de Garantia nos competentes cartérios, ndo é condicdo para a liquidacao financeira dos CRI. Sendo assim, como a subscri¢do e integralizacdo inicial dos CRI podera ocorrer sem que
tenha ocorrido o registro das Garantias Reais de acordo com o previsto na legislacdo aplicavel para sua constituicao, os Titulares de CRI assumirdo o risco de que eventual excussao das Garantias Reais podera ser prejudicada pela auséncia de registro
do referido contrato.

Risco da Nao Notificagdo dos Devedores dos Direitos Creditorios.

Na Data de Emissdo dos CRI, conforme consta dos Documentos da Operacao ndo foram notificados os devedores dos direitos creditdrios, objetos da Cessao Fiducidria. Isto posto, caso ndo ocorra a devida notificacdo dos mencionados devedores,
informando a respeito da Cessdo Fiduciaria juntamente com os dados bancdrios da Conta do Patrimo6nio Separado para a realizacdo dos pagamentos dos direitos creditérios, os Titulares dos CRI poderdo ser adversamente afetados, uma vez que os
recebiveis esperados em decorréncia da Cessdo Fiduciaria poderdo continuar a ser pagos em conta corrente de titularidade da Devedora.

Risco da Guarda Fisica dos Documentos Comprobatérios.
Alguns dos documentos relacionados a Cessdo Fiduciaria ficaram sob a guarda da Devedora. A perda e/ou extravio de quaisquer Documentos da Operacdo que sejam necessarios para a cobranca dos Direitos Creditérios, relacionados ao objeto da
Cessao Fiducidria, poderd resultar em perdas para os Titulares de CRI.

Riscos de Formalizagdao do Lastro da Emissao.
Problemas na originacdo e na formalizacdo dos Créditos Imobilidrios, oriundos das Notas Comerciais Escriturais, podem ensejar o inadimplemento dos Créditos Imobiliarios, além da contestacdo de sua regular constituicdo por terceiros, podendo
afetar adversamente a validade da constituicdo da Emissdo e afetando o lastro, com os riscos detalhados abaixo.

Risco de concentragdo de Devedor e dos Créditos Imobiliarios.
Os CRI sdo concentrados em apenas 1 (uma) devedora, a qual origina os Créditos Imobiliarios. A auséncia de diversificacdo da Devedora pode trazer riscos para os Investidores e provocar um efeito adverso aos Titulares de CRI, uma vez que qualquer
alteracdo na condicdo da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos Imobiliarios.

Risco de Performance dos Empreendimentos Destinagao.
Os Empreendimentos Destina¢cdo encontram-se em fase de construcdo e/ou expansdo, sendo que, em caso de paralisacdo, interrup¢do, atraso ou ndo conclusdo das obras, a Devedora poderd ndo ter capacidade de adimplir com as obrigacdes
pecuniarias decorrentes dos Créditos Imobiliarios.

Risco de originagdo e formaliza¢dao dos Créditos Imobiliarios.
Problemas na originacdo e na formalizacdo dos Créditos Imobiliarios, oriundos das Notas Comerciais Escriturais, podem ensejar o inadimplemento dos Créditos Imobiliarios, além da contestacdo de sua regular constituicdo por terceiros, podendo
afetar adversamente a validade da constituicdo da Emissdo e afetando o lastro, com os riscos detalhados abaixo.
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Verifica¢dao da Capacidade de a Devedora honrar com suas obrigagoes.

Ndo houve qualquer andlise ou investigacdo independente sobre a capacidade da Devedora de honrar com as suas obrigacdes. Nao obstante ser a presente Emissdo realizada com base em uma operacdo estruturada, a existéncia de outras
obrigacOes assumidas pela Devedora podera comprometer a sua capacidade em cumprir com o fluxo de pagamentos dos Créditos Imobilidrios, bem como a capacidade de a Devedora cumprir com as demais obrigacdes previstas nos demais
Documentos da Operacao, inclusive, mas sem limitacdes, as obrigacdes decorrentes das Garantias Reais.

Risco de deteriora¢ao da qualidade dos recursos que compdem o Patrimoénio Separado podera afetar a capacidade da Securitizadora de honrar suas obriga¢6es decorrentes dos CRI.
Os CRI sdo lastreados na CCl, representativa da totalidade dos Créditos Imobilidrios decorrentes das Notas Comerciais Escriturais. Os Créditos Imobilidrios, por sua vez, serdo pagos, prioritariamente, com os recursos provenientes das Notas
Comerciais Escriturais, sem prejuizo da obrigacdo da Devedora de arcar com o pagamento dos Créditos Imobiliarios com quaisquer outros recursos.

Risco de ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a liquida¢ao ou amortizagao dos Créditos Imobiliarios.

O Termo de Emissdo estabelece hipdteses que ensejam o vencimento antecipado (automatico ou ndo) das obrigacdes da Devedora com relacdo as Notas Comerciais Escriturais. Nao ha garantias de que a Devedora dispora de recursos suficientes em
caixa para fazer face ao pagamento das Notas Comerciais Escriturais na hipdtese de ocorréncia de vencimento antecipado das obrigacdes da Devedora com relacdo as Notas Comerciais Escriturais, e consequentemente, que a Emissora podera arcar
com o pagamento dos CRI. Ademais, o vencimento antecipado poderd causar um impacto negativo relevante nos resultados e atividades da Devedora. Nesta hipdtese, ndo ha garantias que os Titulares de CRI receberdo a totalidade ou mesmo parte
do seu investimento nos CRI.

Risco da ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a antecipa¢ao dos pagamentos.
A ocorréncia de qualquer evento de oferta de resgate antecipado dos CRI, resgate antecipado dos CRI ou Eventos de Vencimento Antecipado, acarretard o pré-pagamento parcial ou total, conforme o caso, dos CRI, podendo gerar dificuldade de
reinvestimento do capital investido pelos investidores a mesma taxa estabelecida para os CRI.

Liquidacao do Patrimd6nio Separado.

Caso seja verificada a ocorréncia de qualquer dos eventos de liquidacdo do PatrimoOnio Separado previstos no Termo de Securitizacdo, o Agente Fiducidrio dos CRI devera assumir imediata e temporariamente a administracdo do Patrimonio Separado
e os Titulares de CRI deverao decidir, em Assembleia Especial de Titulares de CRI convocada especificamente para este fim, sobre a liquidacdo do Patrimonio Separado ou sobre a nova administracdo do Patrimonio Separado, nos termos deste Termo
de Securitizacdo.

Na hipdtese dos Titulares de CRI optarem pela liquidacdo do Patriménio Separado, os recursos existentes poderao ser insuficientes para quitar as obrigacdes da Emissora perante os Titulares de CRI.

Baixa Liquidez dos CRI no Mercado Secundario.

Atualmente, o mercado secundario para a negociacdo, o mercado secundario de certificados de recebiveis imobilidrios no Brasil apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociacao dos CRI
gue permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores mobilidrios caso estes decidam pelo desinvestimento. O investidor que adquirir os CRI podera encontrar dificuldades para negocia-los no mercado secundario, devendo estar preparado
para manter o investimento nos CRI por todo o prazo da Emissao.

Restricao a negociacao dos CRI no mercado secundario.

Os CRI adquiridos no ambito da Oferta ficardo bloqueados na B3 e somente poderdo ser negociados no mercado secunddario, nos termos do artigo 86, inciso I, da Resolugdo CVM 160, bem como nos termos do artigo 42, do Anexo Normativo |, da
Resolu¢do CVM 60, junto (a) a Investidores Profissionais, no Dia Util imediatamente subsequente a divulgacdo do Anuncio de Encerramento; (b) a investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12 da Resolucdo CVM 30, apds decorridos 6
(seis) meses contados da data de encerramento da Oferta; e (c) apds transcorrido 1 (um) ano contado da data de encerramento da Oferta, no mercado secundario pelo publico em geral, nos termos da Resolu¢cdo CVM 160.

Sendo assim, os investidores deverdo observar as restricdes para negociacdo dos CRI nos termos da regulamentacdo vigente. As restricbes acima mencionadas podem afetar desfavoravelmente a liquidez da negociacdo dos CRI no mercado,
resultando em perdas para os investidores.

Risco de distribui¢do parcial dos CRI.

Os CRI serdo objeto de distribuicdo publica sob regime de melhores esforcos de colocacdo, de forma que o montante total dos CRI inicialmente ofertado podera ser reduzido, na medida em que é admitida distribuicdo parcial no ambito da Oferta.
Dessa forma, é possivel que os CRI objeto de melhores esforcos de colocacdo ndo sejam integralmente colocadas perante os investidores da Oferta, o que resultara na reducdo do montante total da Emissdo e da Oferta, podendo resultar na reducdo
da liquidez dos CRI no mercado secundario. Da mesma forma, caso haja distribuicdo parcial, a Devedora ndo pode garantir que tera disponivel recursos provenientes de financiamentos por outras instituicdes financeiras e/ou de caixa proprio
suficiente.
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Os Titulares de CRI ndo tém qualquer direito sobre os iméveis da Devedora.

O Patrimoénio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRI, ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da Devedora. A capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obriga¢des decorrentes da emissdo dos CRI depende do
adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos decorrentes dos Créditos Imobilidrios, bem como da capacidade de a Devedora cumprir com obrigacdes no ambito dos Documentos da Operacao.

Portanto, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situacdo econémico-financeira da Devedora e sua respectiva capacidade de pagamento, poderd afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do
Patrimonio Separado de suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo, uma vez que o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos dependerda do adimplemento das Notas
Comerciais Escriturais pela Devedora, em tempo suficiente para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI conforme o cronograma previsto no Termo de Securitizacao.

Os CRI n3o asseguram aos seus titulares qualquer direito sobre os imdveis relacionados a Emissdao e ndo ha quaisquer garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial das Notas Comerciais Escriturais, terdo um resultado
positivo aos Titulares de CRI, e mesmo nesse caso, ndo se pode garantir seja suficiente para a integral quitacdo dos valores devidos pela Devedora de acordo com o Termo de Emissao.

Risco da Marcagao a Mercado.

Desde 02 de janeiro de 2023, distribuidores de investimento, como bancos e corretoras, deverdo disponibilizar para os clientes os valores de referéncia para Notas Comerciais Escriturais, certificados de recebiveis imobiliarios, certificados de
recebiveis do agronegdcio e titulos publicos federais (exceto tesouro direto) que eles possuem. Isso significa que tais titulos, inclusive os CRI, serdo marcados a mercado, ou seja, terd a atualizacdo diaria de seu preco unitario em funcdo de vdarios
fatores, como mudancas nas taxas de juros e nas condicGes de oferta e demanda pelo ativo. Desta forma, a realizacdo da marcacdo a mercado dos CRI visando o cdlculo de seu preco unitario, pode causar oscilacdes negativas no valor dos CRI,
podera ndo refletir necessariamente a rentabilidade tedrica dos CRI. Dessa forma, os CRI poderdo sofrer oscilacdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na negociacao dos CRI pelo Investidor no mercado secundario.

Auséncia de coobrigacao da Securitizadora.

O Patrimonio Separado constituido em favor dos Titulares de CRI ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da Securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos conforme este Termo de
Securitizacdo depende do recebimento das quantias devidas em funcdo dos Créditos Imobiliarios, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econémico-financeira da
Devedora, como aqueles descritos nesta secdo, podera afetar negativamente o Patrimbnio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares de CRI.

Os CRI sdo titulos lastreados pelos Créditos Imobilidrios decorrentes das Notas Comerciais Escriturais. Ao avaliarem os riscos inerentes a operacdo, os Investidores Profissionais devem atentar para a capacidade da Devedora de honrarem suas
obrigacOes de pagamento no ambito da Emissao

Descasamento entre o indice da Taxa DI a ser utilizado e a data de pagamento dos CRI. )
Todos os pagamentos de Remuneracdo dos CRI serdo feitos com base na Taxa DI referente a 4 (quatro) Dias Uteis antes da data de calculo da Remuneracdo dos CRI. Nesse sentido, o valor da Remuneracdo dos CRI a ser efetivamente pago ao Titular
dos CRI podera ser maior ou menor que o valor da Remunerac¢do dos CRI calculada com base nas Taxas DI do respectivo Periodo de Capitalizacdo, podendo ter um efeito adverso na rentabilidade dos CRI.

Risco de integralizagdo dos CRI com agio ou desagio.

Os CRI serdo subscritos e integralizados a vista, em moeda corrente nacional, com a possibilidade de agio ou desdgio, conforme definido no ato de subscricao dos CRI, observado, contudo, (a) o 4gio ou desagio serd o mesmo para todos os CRI, e (b)
gue, neste caso, a Emissora receberd, em cada Data de Integralizacdo, o mesmo valor que receberiam caso a integralizacdo ocorresse pela integralidade do valor nominal unitario dos CRI e, consequentemente, a Devedora recebera, em cada Data de
Integralizacdo das Notas Comerciais Escriturais, o mesmo valor que receberiam caso a integralizacdo ocorresse pela integralidade do valor nominal unitario das Notas Comerciais Escriturais.

Além disso, os CRI, quando de sua negociacdo em mercado secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participacdo da Emissora e/ou do Coordenador Lider, poderdo ser negociados pelos novos investidores com &gio,
calculado em funcdo da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizacdo dos CRI originalmente programado.

Na ocorréncia do Resgate Antecipado das Notas Comerciais Escriturais, os recursos decorrentes deste pagamento serao imputados pela Emissora no Resgate Antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, hipétese em que o
valor a ser recebido pelos Titulares de CRI poderd nado ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade. Neste caso, nem o Patrimonio Separado, nem a Emissora, dispordo de outras
fontes de recursos para satisfacdo dos interesses dos Titulares de CRI.

Risco Relacionado a Inexisténcia de Informacgoes Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento.

Considerando que a Devedora emitiu as Notas Comerciais Escriturais em favor da Emissora especificamente no ambito da emissdo dos CRI e da presente Oferta, ndo existem informacGes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-
pagamento dos Créditos Imobiliarios que compdem o Patrimbnio Separado. A referida inexisténcia de informacdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na analise criteriosa da qualidade dos
Créditos Imobilidrios decorrentes das Notas Comerciais Escriturais e poderdo gerar um impacto negativo sobre a adimpléncia das Notas Comerciais Escriturais e, consequentemente, dos CRI, podendo afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos
dos CRI e, consequentemente, gerar um impacto negativo para o investidor.
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As atividades de constru¢ao podem expor a Devedora a riscos socioambientais e, por consequéncia, podem afetar adversamente os seus resultados operacionais.

As atividades de construcao que podem ser realizadas com os recursos das Notas Comerciais Escriturais ou mesmo recursos proprios da Devedora podem sujeitar a Devedora a diversas obrigacdes, inclusive de carater socioambiental. As despesas
operacionais podem ser maiores do que as estimadas devido aos custos relativos ao cumprimento das leis e regulamentacdes socioambientais existentes e futuras. Adicionalmente, de acordo com diversas leis federais e locais, bem como resolucdes
e regulamentacdes aplicaveis, a Devedora pode ser considerada proprietaria ou operadora da propriedade ou ter providenciado a remocao ou o tratamento de substancias nocivas ou téxicas. Dessa forma, a Devedora pode ser responsavel pelos
custos de remocdo ou tratamento de determinadas substancias nocivas em suas propriedades. A Devedora pode incorrer em tais custos, os quais podem representar efeito adverso relevante em seus resultados operacionais e em sua condicao
financeira.

Decisoes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos relevantes para a Devedora.

A Devedora é ré em processos judiciais e administrativos, nas esferas civel, tributaria, econdmica e trabalhista, cujos resultados ndo pode garantir que serao favoraveis ou que ndo sejam julgados improcedentes, ou, ainda, que tais acdes estejam
plenamente provisionadas. Caso tenhamos decis6es judiciais desfavordveis em tais processos, os resultados da Devedora poderdo ser afetados. Por fim, as autoridades fiscais podem ter entendimentos ou interpretacées diversos daqueles adotados
pela Devedora na estruturacdo dos negdcios, o que podera acarretar investigacdes, autuacdes ou processos judiciais ou administrativos, cuja decisdo final poderd causar efeitos adversos para a Devedora.

Risco em fungao do registro automatico da oferta dos CRI na CVM e nao analise prévia da ANBIMA.

A Oferta, nos termos da Resolucdo CVM 160, serd automaticamente registrada perante a CVM, de forma que as informacoes prestadas pela Securitizadora, pela Devedora e pelo Coordenador Lider ndo foram objeto de andlise pela referida autarquia
federal, podendo a CVM, caso analise a Emissdo, fazer eventuais exigéncias e até determinar o seu cancelamento, o que poderd afetar adversamente o Investidor Profissional. A Oferta estd também dispensada do atendimento de determinados
requisitos e procedimentos normalmente observados em ofertas publicas de valores mobilidrios registradas na CVM, com os quais os investidores usuais do mercado de capitais estdo familiarizados. Adicionalmente, a Emissao, distribuida nos
termos da Resolucdo CVM 160, n3o foi objeto de andlise prévia pela ANBIMA, de forma que as informacdes prestadas pela Securitizadora, pela Devedora e pelo Coordenador Lider ndo foram objeto de andlise prévia pela referida entidade. Por se
tratar de distribuicdo publica, a Emissao sera registrada na ANBIMA, nos termos do Cédigo ANBIMA. Nesse sentido, os Investidores Profissionais interessados em adquirir os CRI no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre o mercado
financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a Emissora e a Devedora e, bem como suas atividades e situacdo financeira, tendo em vista que (i) ndo |hes sdo aplicaveis, no
ambito da Oferta, todas as protecGes legais e regulamentares conferidas a investidores ndo profissionais e/ou a investidores que investem em ofertas publicas de valores mobilidrios registradas perante a CVM, e (ii) as informacdes contidas nos
Documentos da Operacdo ndo foram submetidas a apreciacdo e revisdo pela CVM nem a andlise prévia da ANBIMA.

Risco de ndo cumprimento de condi¢Ges precedentes.

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas condicbes precedentes que deverdo ser satisfeitas para a realizacdo da Oferta dos CRI. Na hipdtese do ndo atendimento de tais condi¢cdes precedentes, o Coordenador Lider poderd decidir pela ndo
continuidade da Oferta. Caso as condicGes precedentes ndo sejam cumpridas e o Coordenador Lider decida pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo serd realizada e n3o produzira efeitos com relacdo a quaisquer das partes, com o
consequente cancelamento da Oferta.

Riscos associados aos prestadores de servigos da Emissao.

A Emissdo conta com prestadores de servicos terceirizados para a realizacdo de atividades, como o Coordenador Lider, o Agente Fiduciario, o Banco Liquidante, a Instituicdo Custodiante, o Escriturador, dentre outros. Caso, conforme aplicavel, alguns
destes prestadores de servicos aumentem significantemente seus precos, ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, ou sofram processo de faléncia, poderd ser necessdria a substituicdo do prestador de servico. Esta
substituicdo poderd ndo ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao Patrimbénio Separado. Ainda, as atividades acima descritas sdo prestadas por quantidade restrita de prestadores de
servico, o que pode dificultar a contratacdo e prestacao destes servicos no ambito da Emissao.

Risco de Destituicao da Emissora da Administragdo dos Patrimonios Separados.

Na hipdtese de a Emissora ser destituida da administracdo do Patrimonio Separado, o Agente Fiduciario devera assumir a custddia e administracdo dos créditos do Patrimonio Separado. Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRI deverdo deliberar
sobre as novas normas de administracdo do Patrimonio Separado, inclusive para os fins de receber os Créditos Imobilidrios ou optar pela liquidacdo do Patrimoénio Separado, que podera ser insuficiente para a quitacdo das obrigacGes perante os
Titulares dos CRI. Consequentemente, os adquirentes dos CRI poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais eventos, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento da liquidacdo do Patrimonio Separado, outros ativos
no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; e (ii) a atual legislacdo tributdria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicacdo, o que podera resultar na aplicacdo efetiva de uma
aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de seu vencimento programado.

Quoérum de deliberagao.

As deliberacbes a serem tomadas em assembleia sdo aprovadas pelos quoéruns estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que manifeste voto
desfavoravel. Ndo ha mecanismos de venda compulsdria no caso de dissidéncia do Titular do CRI. Além disso, a operacionalizacdo de convocacdo e realizacdo de Assembleias Gerais poderdo ser afetadas negativamente em caso de grande
pulverizacdo dos CRI, o que pode levar a eventual impacto negativo para os Titulares de CRI.
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Riscos Relativos a Responsabiliza¢ao da Emissora por prejuizos ao Patrimonio Separado.
A totalidade do patrimonio da Emissora responderd pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimoénio Separado.
Caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos ao Patrimonio Separado, o patrimoénio da Emissora podera ndo ser suficiente para indenizar os Titulares dos CRI.

Riscos associados a guarda de documentos pela Instituicdo Custodiante.
A Instituicdo Custodiante sera responsavel pela custddia eletronica dos documentos comprobatérios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditorios Imobilidrios e seus eventuais futuros aditamentos, sendo que os demais Documentos da
Operacdo serdo custodiados pela Emissora. A perda e/ou extravio dos referidos documentos podera resultar em perdas para os Titulares dos CRI.

Risco de Amortizagao Extraordindria ou Resgate Antecipado.

Os CRI poderdo estar sujeitos, na forma definida no Termo de Securitizacdo, a eventos de amortizacdo extraordindria ou resgate antecipado. Consequentemente, os adquirentes dos CRI poderao sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais
eventos, pois: (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento da ocorréncia da hipdtese de resgate antecipado dos CRI, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; e (ii) a atual legislagdo tributaria referente ao
imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicacdo, o que poderd resultar na aplicacdo efetiva de uma aliquota superior a aliquota que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de seu
vencimento programado.

A interpretagcao da Medida Proviséria n2 2.158-35.

A Medida Proviséria n? 2.158-35, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de patrimdnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relacdo aos débitos
de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo uUnico, ela prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a
totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espélio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo”.

Por forca da norma acima citada, os Créditos Imobilidrios e os recursos dele decorrentes, ainda que objeto do Patriménio Separado, poderdo ser alcancados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdencidrios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econémico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade soliddria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo grupo
econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os Titulares de CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizacdo dos Créditos Imobilidrios, em caso de faléncia. Nesta hipdtese, é possivel
gue Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento daqueles credores.

Risco de Adogdo da Taxa DI para cdlculo da Remuneragao.

A Sumula n? 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica, enuncia que é nula a cldusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela B3, tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3. A referida sumula decorreu do julgamento de
acOes judiciais em que se discutia a validade da aplicacdo da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em operacbes bancarias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a SiUmula n2 176 vir a ser aplicada pelo Poder
Judiciario para considerar que a Taxa DI ndo é valida como fator de remuneracdo dos CRI e das Notas Comerciais Escriturais, ou ainda, que a remuneracdo dos CRI e das Notas Comerciais Escriturais deve ser limitada a taxa de 1% (um por cento) ao
més. Caso se concretize referida hipdtese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judicidrio para substituir a Taxa DI, podera conceder aos Titulares de CRI juros remuneratdrios inferiores a atual taxa de Remunerac¢do, bem como limitar a
aplicacdo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos da legislacdo brasileira aplicavel a fixacdo de juros remuneratdrios.

Eventual Resgate Antecipado Obrigatdrio dos CRI decorrente indisponibilidade, impossibilidade de aplicagdo ou extingao da Taxa DI.

Se na data de vencimento de quaisquer obrigacdes pecuniarias da Devedora, no ambito do Termo de Emissdo, ndo houver divulgacdo da Taxa DI pela B3, serd aplicada a ultima Taxa DI divulgada. Nas hipdteses de restricdo de uso, auséncia de
publicacdo, suspensdo do cdlculo ou extingdo da Taxa DI, a Emissora convocara uma Assembleia Geral dos Titulares dos CRI para a definicao do novo indice, em comum acordo com a Devedora. Na hipdtese da Devedora e da Emissora ndo chegarem
a um acordo, as Notas Comerciais Escriturais poderdo ser consideradas vencidas antecipadamente, o que podera resultar em um resgate antecipado obrigatdrio dos CRI e causar prejuizos aos Titulares dos CRI.

OS CRI poderdo ser objeto de um Resgate Antecipado Facultativo, de uma Amortizacdo Extraordinaria Compulséria, de um Resgate Antecipado Facultativo Especial e/ou de um Resgate Antecipado Compulsério, nos termos previstos no Termo
de Securitiza¢do, o que podera impactar de maneira adversa a liquidez dos CRI no mercado secundario.

Conforme os termos e condicBes incluidos neste Termo de Securitizacdo e na regulamentacdo da CVM aplicavel, é facultado a Emissora realizar o Resgate Antecipado Facultativo, a Amortizacdo Extraordinaria Compulsdria, o Resgate Antecipado
Facultativo Especial e/ou o Resgate Antecipado Compulsério. Caso a Emissora opte por realizar um Resgate Antecipado Facultativo, uma Amortizacdo Extraordinaria Compulsdria, um Resgate Antecipado Facultativo Especial e/ou um Resgate
Antecipado Compulsdrio, os Titulares dos CRI poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais atos, uma vez que ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento da oferta do resgate ou da aquisicao, outros ativos no mercado que
possuam risco e retorno semelhantes aos CRI. Além disso, a realizacdo de tais resgates, amortiza¢cdes ou aquisi¢cbes, conforme o caso, poderdo ter impacto adverso na liquidez dos CRI no mercado secundario, uma vez que, conforme o caso, parte
consideravel dos CRI podera ser retirada de negociacdo, podendo ocasionar em prejuizos financeiros sobre o investimento realizado nos CRI.

Adicionalmente, a atual legislacdo tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicacdo, o que podera implicar em uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidadas
apenas na data de seu vencimento.
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Riscos de Conflito de Interesses.

Na data de celebracdo do Termos de Securitizacdo, o Agente Fiducidrio atuava como agente fiduciario em outras emissdes de CRI da Emissora. Na hipotese de ocorréncia de vencimento antecipado ou inadimplemento das obrigacdes assumidas pela
Emissora, no ambito da Emissdo ou de outras emissdes, o Agente Fiduciario poderd se encontrar em situacdo de conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Titulares dos CRI e os titulares de CRI das demais emissdes. Adicionalmente, os
prestadores de servigos da Oferta e/ou sociedades integrantes de seu conglomerado econémico eventualmente possuem titulos e valores mobiliarios de emissdo da Emissora, diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos
por tais sociedades, adquiridas em operacdes regulares em bolsa de valores a precos e condi¢cdes de mercado, bem como mantém relagdes comerciais, no curso normal de seus negdcios, com a Emissora. Por esta razao, o relacionamento entre a
Emissora, os prestadores de servicos e as sociedades integrantes do conglomerado econémico dos prestadores de servicos pode gerar um conflito de interesses.

Conflito de interesse entre a Devedora e sociedades do conglomerado economico do Coordenador Lider.

O Coordenador Lider e/ou sociedades integrantes de seu conglomerado econdmico eventualmente possuem titulos e valores mobiliarios de emissdo da Devedora, diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais
sociedades, adquiridas em operacdes regulares em bolsa de valores a precos e condicdes de mercado, bem como mantém rela¢gdes comerciais, no curso normal de seus negécios, com a Devedora. Por esta razdo, o relacionamento entre a Devedora,
o Coordenador Lider e sociedades integrantes do conglomerado econémico do Coordenador Lider pode gerar um conflito de interesses em relacdo as Notas Comerciais Escriturais da Emissdo e afetar adversamente as Notas Comerciais Escriturais
e/ou a Devedora. Adicionalmente, o Coordenador Lider e as empresas de seu grupo ndo estardo obrigados a restringir quaisquer de suas atividades conduzidas no curso normal de seus negécios em decorréncia da Oferta, o que também pode
resultar em prejuizos financeiros aos Investidores Profissionais

Riscos Financeiros.
Ha trés espécies de riscos financeiros geralmente identificados em operacdes de securitizacdo no mercado brasileiro: (i) riscos decorrentes de possiveis descompassos entre as taxas de remuneracao de ativos e passivos; (ii) risco de insuficiéncia de
garantia por acumulo de atrasos ou perdas; e (iii) risco de falta de liquidez.

Risco Estrutural.

A presente Emissdo tem o carater de “operacdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econ6mico e juridico considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte,
estipulados por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislacio em vigor. No entanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a operacdes de CRI,
em situacdes de stress, podera haver perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Manutencdo de Registro de Companhia Aberta.

A Emissora possui registro de companhia aberta desde 25 de novembro de 2010. A sua atuacdo como securitizadora de emissdes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios depende da manutencdo de seu registro de companhia aberta junto a CVM
e das respectivas autorizacdes societdrias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos da CVM em relacdo as companhias abertas, sua autorizacdo poderd ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissGes de certificados de
recebiveis imobiliarios.

Crescimento da Emissora e de seu Capital.
O capital atual da Emissora podera nao ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutencdo do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de financiamento externo. Nao se pode assegurar que
havera disponibilidade de capital no momento no qual a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢Ges desta captacdo poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Originacdo de Novos Negodcios e Redugdo na Demanda por Certificados de Recebiveis.

A Emissora depende de originacdo de novos negdcios de securitizacdo imobiliaria, bem como da demanda de investidores pela aquisicdo dos certificados de recebiveis de sua emissdo. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores,
inumeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicdo de certificados de recebiveis imobiliarios. Por exemplo, alteracdes na legislacdo tributaria que resulte na reducdo dos incentivos fiscais para os investidores poderao reduzir a
demanda dos investidores pela aquisicdo de certificados de recebiveis imobilidrios. Caso a Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizacdo atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisicdo de certificados de recebiveis
imobilidrios venha a ser reduzida, a Emissora podera ser afetada negativamente.

Faléncia, Recuperac¢do Judicial ou Extrajudicial da Emissora.
Ao longo do prazo de duracdo dos CRI, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido constituidos o Regime Fiducidrio e o Patrimonio Separado sobre os Créditos
Imobilidrios, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais créditos, principalmente em razao da falta de jurisprudéncia no pais sobre a plena eficacia da afetacdo de patrimonio.
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Auséncia de Coobrigacao da Emissora.

O Patriménio Separado constituido em favor dos Titulares de CRI ndo conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos conforme este
Termo de Securitizacdo depende do recebimento das quantias devidas em func¢do dos Créditos Imobilidrios, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econémico-financeira
da Devedora, como aqueles descritos nesta secdo, podera afetar negativamente o Patrimoénio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares de CRI.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E A OPERAGAO DE SECURITIZAGAO

Risco de estrutura.

DecisOes judiciais futuras podem ser contrdrias ao disposto nos documentos da Oferta. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico acerca da securitizacdo considera um conjunto de direitos e obrigacdes de parte a parte
estipuladas por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relacdo as estruturas de
securitizacdo, em situacdes de litigio e/ou falta de pagamento podera haver perda por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promocao da eficacia da estrutura adotada para os CRI, na eventualidade de necessidade
de reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus termos e condicdes especificos, ou ainda pelo eventual ndo reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por qualquer razao.

Recente Desenvolvimento da Securitizagdo Imobiliaria.

A securitizacdo de Créditos Imobiliarios é uma modalidade de operacdo recente no Brasil. A Lei n2 9.514, que criou os certificados de recebiveis imobiliarios, foi editada em 1997. Entretanto, sé houve um volume maior de emissdes de certificados
de recebiveis imobilidrios nos ultimos anos. Além disso, a securitizacdo é uma operacdo mais complexa que outras emissdes de valores mobilidrios, ja que envolve estruturas juridicas de segregacdo dos riscos da Emissora.

Na hipdtese de a Emissora ser declarada inadimplente com relagdo a Emissdo, o Agente Fiducidrio dos CRI deverd assumir a custédia e administracdo dos créditos integrantes do PatrimoOnio Separado. Em Assembleia Geral, os Titulares dos CRI
deverdo deliberar sobre as novas normas de administracdo do Patrimbnio Separado, inclusive para os fins de receber os Créditos Imobilidrios, ou optar pela liquidacdo do Patrimbnio Separado, que poderd ser insuficiente para a quitacdo das
obrigacdes da Emissora perante os Investidores.

Inflagdo.

No passado, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflacdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. As medidas governamentais promovidas para combater a inflacdo geram efeitos adversos sobre
a economia do pais, que envolveram controle de saldrios e precos, desvalorizacdo da moeda, limites de importacoes, alteracdes bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia, entre outras.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilizacdo (Real) que teve sucesso na reducdo da inflacdo. Desde entdo, no entanto, por diversas razdes, (crises nos mercados financeiros internacionais, mudancas na politica cambial, eleicGes presidenciais,
etc.) ocorreram novos “repiques” inflaciondrios. A elevacdo da inflacdo podera reduzir a taxa de crescimento da economia, causando, inclusive, recessdo no pais, ocasionando desemprego e eventualmente elevando a taxa de inadimpléncia.

Politica Monetaria.

O governo federal influencia as taxas de juros praticadas na economia uma vez que estas se constituem um dos principais instrumentos de politica monetaria utilizado. Historicamente, esta politica tem sido instavel, havendo grande variacdo nas
taxas praticadas. A politica monetaria brasileira possui como funcdo regular a oferta de moeda no pais e muitas vezes é influenciada por fatores externos ao controle do governo federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais
internacionais e as politicas monetdarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos.

Em caso de elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em recessdo, uma vez que com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital se eleva, os investimentos se retraem e assim, via de regra, eleva o desemprego e
aumenta os indices de inadimpléncia.

Ambiente Macroeconémico Internacional.

O valor dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras no mercado é influenciado pela percepcado de risco do Brasil e outras economias emergentes, e a deterioracdao dessa percepcao poderd ter um efeito negativo na economia
nacional. Acontecimentos adversos na economia e as condi¢cGes de mercado em outros paises emergentes, especialmente na América Latina, poderdo influenciar o mercado em relacdo aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Ainda que
as condicdes econbmicas nesses paises possam diferir consideravelmente das condicGes econémicas brasileiras, as reacdes dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso no valor de mercado dos titulos e
valores mobiliarios de emissores brasileiros.

Além disso, em resultado da globalizacdo, ndo apenas problemas com paises emergentes afetam o desempenho econémico e financeiro do pais como também economia dos paises desenvolvidos como os Estados Unidos interferem
consideravelmente o mercado brasileiro.

Assim, em consequéncia dos problemas econémicos em varios paises de mercados emergentes em anos recentes, os investidores estdo mais cautelosos e prudentes em examinar seus investimentos e causam uma retracdo dos investimentos. Essas
crises podem produzir uma evasao de délares norte-americanos do Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras enfrentassem custos mais altos para captacdo de recursos, tanto nacionalmente, como no exterior, impedindo o acesso ao
mercado de capitais internacional. Desta forma, é importante ressaltar que eventuais crises nos mercados internacionais podem afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionarem uma reducao ou falta de liquidez para os CRI.
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Atraso ou a falta do recebimento dos valores decorrentes dos Créditos Imobilidrios ou insolvéncia da Emissora.

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisi¢cdo e securitizacdo de créditos por meio da emissao de titulos lastreados nesses créditos, cujos patrimonios sdo administrados separadamente. O Patrimonio
Separado tem como Unica fonte os recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios. Qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacées decorrentes dos
respectivos CRI.

Na hipotese de a Emissora ser declarada insolvente com relacdo as obrigacdes da presente Emissdao, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administracdo do PatrimoOnio Separado. Em Assembleia Geral, os Titulares de CRI poderao
deliberar sobre as novas normas de administracdo do PatrimoOnio Separado ou optar por sua liquidacao, que podera ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os respectivos Titulares de CRI.

N3o realizagdo adequada dos procedimentos de execugao e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobiliarios.

A Emissora, na qualidade de titular dos Créditos Imobilidrios, e o Agente Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Resolucdo CVM 17, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de execucdo dos Créditos Imobilidrios e das Garantias Reais, de
modo a garantir a satisfacdo dos Créditos Imobilidrios e consequente satisfacdo do crédito dos Titulares de CRI, em caso de necessidade.

A realizacdo inadequada dos procedimentos de execucdo dos Créditos Imobiliarios e/ou das Garantias Reais por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislacdo ou regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de
pagamento dos CRI.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranca judicial dos Créditos Imobilidrios ou excussdo das Garantias Reais, também pode ser afetada a capacidade de satisfacdo do crédito, afetando negativamente o fluxo
de pagamentos dos CRI.

Risco de pagamento das despesas pela Devedora.

Nos termos dos Documentos da Operacdo, todas e quaisquer despesas relacionadas a Oferta e a Emissdo, se incorridas, serdo arcadas exclusivamente, direta e/ou indiretamente, pela Devedora ou pela Emissora, por conta e ordem da Devedora,
com os recursos do Patrimdnio Separado. Adicionalmente, em nenhuma hipdtese a Emissora possuira a obrigacdo de utilizar recursos préprios para o pagamento de despesas. Desta forma, caso a Devedora ndo realize o pagamento de tais despesas,
estas serdo suportadas pelo Patrimoénio Separado e, caso este nao seja suficiente, pelos Titulares de CRI, o que podera afetar negativamente os Titulares de CRI.

RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos adversos.

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econémica, podendo adotar medidas que envolvam controle de saldrios, precos, cdmbio, remessas de capital e limites a importacdo, entre
outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e da Devedora. As atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderdo ser prejudicados de maneira relevante ou adversamente
afetados devido a modificacBes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii)
flutuacBes cambiais; (iv) inflacdo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) politica fiscal; e (vii) outros acontecimentos politicos, sociais e econ6micos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. A incerteza quanto a
implementa¢dao de mudangas por parte do Governo Federal, nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores
mobilidrios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar ou causar efeitos adversos nas atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora.

A inflagdo e os esforcos da agdo governamental de combate a inflagdo podem contribuir significativamente para a incerteza econdmica no Brasil e podem provocar efeitos adversos no negdcio da Emissora e da Devedora.

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflacdo. A inflacdo, juntamente com medidas governamentais recentes destinadas a combaté-la, combinada com a especulacdo publica sobre possiveis medidas futuras, tiveram efeitos
negativos significativos sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econdmica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliadrios brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da
inflacdo frequentemente tém incluido uma manutencdo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. As taxas de juros tém flutuado de maneira
significativa. Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou reducdo das taxas de juros, intervencdo no mercado de cambio e a¢Oes para ajustar ou fixar o valor do Real poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a
economia brasileira, a Emissora e sobre a Devedora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRI. PressGes inflacionarias podem levar a medidas de intervencdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a
implementacdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdcios, na condicdo financeira e resultados da Emissora e Devedora.

Efeitos da Retra¢ao no Nivel da Atividade Econ6mica.
Nos ultimos anos, o crescimento da economia brasileira, aferido por meio do PIB, tem reduzido. A retracdo no nivel da atividade econdmica podera significar uma diminuicdo na securitizacdao dos recebiveis imobiliarios, trazendo, por consequéncia,
uma ociosidade operacional a Emissora.
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Politica Monetaria.

O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetdria — COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetaria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria brasileira possui como funcdo controlar a oferta de moeda no Pais 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 politicas monetarias dos paises desenvolvidos,
principalmente dos EUA. Historicamente, a politica monetdria brasileira tem sido instavel, havendo grande variacao nas taxas definidas. Em caso de elevag¢ao acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em recessao, ja que, com a alta
das taxas de juros basicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a reducao da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a producdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a
renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negdcios e capacidade de pagamento da Devedora. Em contrapartida, em caso de reducdo acentuada das taxas de juros, podera ocorrer elevacao da inflacdo, reduzindo os investimentos em
estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao Pais, podendo, inclusive, afetar as atividades capacidade de pagamento da Devedora.

Alteragdes na legislacao tributaria do Brasil poderao afetar adversamente os resultados operacionais da Devedora e da Securitizadora.

O Governo Federal brasileiro tem frequentemente implementado e pode continuar implementando mudancgas em suas politicas fiscais, incluindo altera¢des de aliquotas, taxas, encargos setoriais e, ocasionalmente, recolhimento de contribuicées
temporarias. Algumas dessas medidas podem resultar em aumentos de tributos que podem afetar negativamente os negécios da Devedora e da Securitizadora, como a reducdo de isencbes de imposto sobre lucros e dividendos. Aumentos de
tributos também podem impactar material e adversamente a rentabilidade do setor e os precos dos servicos da Devedora e restringir a capacidade da Devedora de realizar negdcios em seus atuais e futuros mercados e impactar negativamente seus
resultados financeiros, o que pode afeta-las adversamente.

Além disso, a Devedora e a Securitizadora podem estar sujeitas a fiscalizacdo da Receita Federal de tempos em tempos. Como resultado de tais fiscalizacOes, as posicdes fiscais podem ser questionadas pelas autoridades fiscais, gerando
procedimentos e processos fiscais. A Devedora e a Securitizadora ndo podem garantir que os provisionamentos de seus procedimentos e processos serdao corretos, que ndo haverd identificacdo de exposicao fiscal adicional nem que ndo sera
necessaria constituicdo de reservas fiscais adicionais para qualquer exposicao fiscal. Qualquer aumento no montante da tributacdo como resultado das contestacdes as posicoes fiscais da Devedora e da Securitizadora e pode afetar adversamente os
seus negocios, seus resultados operacionais e a sua condicdo financeira prejudicando a capacidade da Devedora e da Securitizadora de cumprirem suas obrigacdes dispostas nos documentos da Oferta e, consequentemente, afetando adversamente
os Titulares de CRI. As autoridades fiscais brasileiras intensificaram, recentemente, o nimero de fiscaliza¢cOes. Existem diversas questdes fiscais objeto de preocupacdo das autoridades brasileiras e com relacdo as quais as autoridades brasileiras
regularmente fiscalizam as empresas, incluindo despesas de amortizacdo de agio, reestruturacdo societdria e planejamento tributdrio, entre outros. Quaisquer processos relacionados a assuntos fiscais perante os tribunais, incluindo o Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (“CARF”), pode afetar negativamente a Devedora e a Securitizadora.

Na data deste Termo de Securitiza¢cdo, o Congresso Nacional considera uma ampla reforma tributaria, algumas das alteracdes propostas incluem mudancas materiais do sistema tributdrio nacional, com a eliminacdo ou unificacdo de determinados
tributos, como PIS, COFINS, ICMS e ISS, e a possibilidade de criacdo de novos tributos, incluindo tributos sobre operacdes financeiras. Ha outros projetos de lei em tramitacdo no Congresso Nacional que buscam revogar isencées fiscais sobre lucros
distribuidos e dividendos e alterar ou revogar leis relacionadas aos juros sobre capital préprio, conforme o caso. Aprovacdes dessas propostas legislativas relacionadas a questdes tributdrias podem impactar as obrigacdes tributdrias da Devedora e
da Securitizadora que, por sua vez, podem ter um efeito material adverso em sua situacao financeira e resultados operacionais e afetar sua capacidade de cumprir com suas obrigacées financeiras. Eventual efeito material adverso podera prejudicar
a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os Titulares de CRI. Adicionalmente, ndo ha garantias de que a Devedora serd capaz de manter o fluxo de caixa se ocorrerem
alteracgdes significativas nos tributos aplicdveis as suas operacées, consequentemente, afetando adversamente os Titulares de CRI.

Ambiente Macroeconémico Internacional.

O valor dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras no mercado sdo influenciados pela percepc¢do de risco do Brasil e de outras economias emergentes. A deterioracdo dessa percepcao poderd ter um efeito negativo na
economia nacional. Acontecimentos adversos na economia brasileira e condicdes de mercado negativas em outros paises poderdo influenciar o mercado em relacdo aos titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil. Ainda que as condicbes
econdmicas nesses paises possam diferir consideravelmente das condicdes econOmicas brasileiras, as reacées dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso no valor de mercado dos titulos e valores
mobilidrios de emissores brasileiros. Em consequéncia dos problemas econdmicos em varios paises de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por exemplo, a crise imobilidria nos EUA em 2008), os investidores estdo mais cautelosos e
prudentes em examinar seus investimentos, causando retracdao no mercado. Essas crises podem produzir uma evasdo de délares do Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras enfrentem custos mais altos para captacdo de recursos, tanto
nacionalmente como no exterior, reduzindo o acesso aos mercados de capitais internacionais. Desta forma eventuais crises nos mercados internacionais podem afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma reducdo ou falta de liquidez
para os CRI da presente Emissdo.

Efeitos da elevagao subita da taxa de juros.
A elevacdo subita da taxa de juros pode reduzir a demanda dos investidores por titulos e valores mobiliarios de companhia brasileiras e por titulos que tenham seu rendimento pré-fixado em niveis inferiores aos praticados no mercado apds a
elevacdo da taxa de juros. Neste caso, a liquidez dos CRI pode ser afetada desfavoravelmente.

AlteragOes na legislacao tributaria aplicavel aos CRI ou na interpreta¢dao das normas tributarias podem afetar o rendimento dos CRI.

Atualmente, os rendimentos gerados pela aplicagdo em certificados de recebiveis imobilidrios por pessoas fisicas sdo isentos de imposto de renda, por forga do artigo 3°, inciso Il, da Lei n° 11.033/04, isencdo essa que pode vir a ser alterada. Além
disso, também ndo ha uniformidade na interpretacdo quanto a tributacdo aplicavel sobre eventual ganho de capital auferido por pessoa juridica ndo financeira na alienacdo de CRI. Em virtude dessas divergéncias de interpretacdo, recomenda-se aos
Investidores que consultem seus assessores tributarios em relagdo ao tema.
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Eventual rebaixamento na classifica¢do de risco (rating) do Brasil podera acarretar na reducgao de liquidez dos CRI para negociagdo no mercado secundario.

Para se realizar uma classificacdo de risco (rating), sdo analisadas as condi¢Oes politicas, financeiras e econdmicas do pais. Fatores politico-econémicos, os quais estdo fora do controle da Devedora, poderdo levar ao rebaixamento da classificacdo de
risco do Brasil. Eventual rebaixamento de classificacdo do Brasil, obtido durante a vigéncia dos CRI, podera obrigar determinados investidores (tais como entidades de previdéncia complementar) a aliena-las, de forma a afetar negativamente seu
preco e sua negocia¢cdo no mercado secunddrio prejudicando a expectativa de remuneracao dos Titulares de CRI que tiverem subscrito ou adquirido os CRI.

O desenvolvimento e a percep¢do de risco em outros paises, principalmente em paises de economia emergente, nos Estados Unidos, na China e em paises da Europa, podem afetar adversamente a economia brasileira, os negdcios da Devedora e o
preco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros, incluindo os CRI.

O valor de mercado dos valores mobiliarios de emissdo das companhias brasileiras (incluindo os CRI) pode ser influenciado pelas condicdes econ6micas e de mercado de outros paises, inclusive dos Estados Unidos, da China, de paises da Europa e
de economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de emissores brasileiros (incluindo os CRI). Potenciais crises, conflitos ou
guaisquer outros acontecimentos relevantes nos Estados Unidos, na China, na Europa ou nos paises de economia emergente podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios dos emissores brasileiros (inclusive nos CRI).
Adicionalmente, a economia de outros paises além da brasileira pode ser afetada pela variacdo das condi¢cdes econ6micas do mercado internacional, e notadamente pela conjuntura econémica dos Estados Unidos, da China e da Europa. Ainda,
eventuais reducdes na oferta de crédito e a deterioracdo das condicdes econOmicas nesses outros paises podem prejudicar os precos de mercado dos valores mobilidrios brasileiros (incluindo dos CRI). Adicionalmente, o risco de inadimplemento de
paises em crise financeira pode reduzir a confianca dos investidores internacionais e trazer volatilidade para os mercados de capitais globais, incluindo o mercado de capitais do Brasil.

Em fevereiro de 2022, o presidente da Russia, Vladimir Putin, anunciou o inicio de uma operac¢do militar especial na regido de Donbas, no leste da Ucrania, o que desencadeou em um conflito armado entre estes paises. Desde entdo, outros paises
da Europa e os Estados Unidos da América passaram a formalizar san¢Ges com viés econémico e diplomatico contra a Russia, incluindo, mas ndo se limitando, a exclusdo de determinados bancos russos do sistema de transferéncias financeiras
internacionais, o Swift, ao congelamento de parte das reservas econémicas internacionais do Banco Central da Russia mantidas no exterior, a proibicdo de importacdo, pelos Estados Unidos, de petréleo, gas natural e carvao da Russia e ao
fechamento do espaco aéreo para aeronaves de companhias aéreas russas em alguns paises da Europa e nos Estados Unidos. Essas san¢des impactaram e poderdo continuar a impactar adversamente e de forma relevante a economia russa e, como
consequéncia, a economia dos outros paises que mantém rela¢cdes comerciais com a Russia (incluindo o Brasil). Adicionalmente, ndo é possivel prever se sanc¢des adicionais a Russia serdo aplicadas e, caso aplicadas, em que grau essas sancoes
impactardo a economia do Brasil. Tampouco é possivel prever qual a extensdo da reacdo russa a essas sancoes. Toda essa tensdo provocada pelo conflito na Ucrania ja desencadeou um processo inflacionario sobre commaodities (principalmente
sobre o petréleo), que podera impactar de forma relevante os negécios e a capacidade de pagamento de sociedades do mundo inteiro, incluindo da Devedora, aumentando, portanto, o risco de a Devedora ndo conseguir honrar as obrigacdes de
pagamento decorrente da emissdo das Notas Comerciais Escriturais, e consequentemente dos CRI. Além disso, 0 mencionado conflito tem provocado oscilagdes didrias relevantes nos mercados de capitais globais (inclusive no Brasil), o que podera
representar um aumento da volatilidade do preco dos CRI no mercado secundario.

Ainda, decisGes politicas e eleicdes presidenciais podem gerar um clima de incerteza politica e econdmica globalmente. Por exemplo, o Presidente dos Estados Unidos tem um poder considerdvel na determinacdo de politicas e acbes
governamentais que podem ter um efeito adverso relevante sobre a economia global (incluindo a brasileira) e sobre a estabilidade politica mundial. Ndo podemos assegurar que o governo americano ird manter politicas projetadas para promover a
estabilidade macroeconémica, disciplina fiscal e investimento doméstico e estrangeiro, o que podera ter um efeito adverso relevante nos mercados de capitais no Brasil, em sociedades brasileiras, incluindo a Devedora, e sobre valores mobiliarios
emitidos por emissores brasileiros (incluindo os CRI).

Todas as tensdes descritas acima podem gerar uma instabilidade politica e econémica ao redor do mundo, impactando de forma adversa e relevante o mercado secundario em que os CRI serdo negociadas, o que poderd resultar em prejuizos aos
investidores.

Surtos de doengas transmissiveis em escala global tém acarretado medidas diversas cujos efeitos podem levar a maior volatilidade no mercado de capitais global e a potencial desaceleragdo do crescimento da economia brasileira.

Surtos de doencas transmissiveis em escala global, como o recente surto do COVID-19 e as diversas variantes que continuam surgindo, tém levado autoridades publicas e agentes privados em diversos paises do mundo a adotar uma série de
medidas voltadas a contencdo do surto, que podem incluir, restricdes a circulacdo de bens e pessoas, quarentena de pessoas, cancelamento ou adiamento de eventos publicos, suspensdo de operacdes comerciais, fechamento de estabelecimentos
abertos ao publico, entre outras medidas mais ou menos severas. Tais medidas podem impactar as operacdes das sociedades empresariais e o consumo das familias e por consequéncia afetar as decisdes de investimento e poupanca, resultando em
maior volatilidade nos mercados de capitais globais, além da potencial desaceleracdo do crescimento da economia brasileira, que tinha sido recentemente retomado. Estes fatores podem afetar material e adversamente os negdcios e os resultados
das operacdes da Devedora.

DEMAIS RISCOS

Os CRI estdo sujeitos as variacOes e condicées dos mercados de atuacdo da Devedora, que é afetada principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas nacionais e internacionais. Os CRI também poderdo estar sujeitos a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos CRI, alteracdo na politica econ6mica, decisdes judiciais etc.
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