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(qp) .
mafeus Avisos

Este material publicitario (“Material Publicitario”) é confidencial, de uso exclusivo de seus destinatarios e ndo deve ser reproduzido ou divulgado a quaisquer terceiros, sendo
proibida sua reproducdo, total ou parcial. A entrega deste Material Publicitario para qualquer pessoa que ndo o seu destinatario ou quaisquer pessoas contratadas para auxiliar
o destinatario € proibida, e qualquer divulgagéo de seu conteddo sem autorizagdo prévia dos Coordenadores € expressamente vedada. Cada potencial investidor que aceitar a
entrega deste Material Publicitario concorda com os termos acima e concorda em ndo produzir copias deste Material Publicitario, no todo ou em parte. Sem limitacdo do
disposto anteriormente, o recebimento deste Material Publicitario ndo deve ser considerado como criagdo de qualquer relacionamento ou vinculo entre os Coordenadores e
gualquer potencial investidor dos CRI ou qualquer terceiro.

Este Material Publicitario foi preparado exclusivamente para servir de suporte para as apresentacdes, relacionadas a emisséo e a oferta (“Oferta”) de certificados de recebiveis
imobiliarios (“CRI”) da 32 emisséo em série Unica da True Securitizadora S.A. (“Emissora”), com base em informagfes prestadas pela Emissora, pela Mateus Supermercados
S.A. (“Devedora”) e pelo Grupo Mateus S.A. (“Fiadora”) observado o disposto na Instrucdo CVM 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor, e ndo implica, por parte
do UBS Brasil Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Coordenador Lider”), do Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI”), Banco Itat BBA S.A. (“ltau
BBA”) e a XP Investimentos Corretora De Cambio, Titulos E Valores Mobiliarios S.A. (“XP”, e, em conjunto com o Coordenador Lider, o Bradesco BBI e o Ital BBA
“Coordenadores”), em nenhuma declaragdo ou garantia com relacdo as informag¢des contidas neste Material Publicitdrio ou julgamento sobre a qualidade da Oferta, da
Emissora, da Devedora, da Fiadora ou dos CRI objeto deste Material Publicitario e ndo deve ser utilizado como base para a decisdo de investimento em valores mobiliarios, e
ndo é e nem deve ser interpretado como uma solicitagéo, ordem de investimento ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve ser tratado como
uma recomendacdao de investimento nos CRI.

Este Material Publicitério, preparado com finalidade exclusivamente informativa, apresenta informacdes resumidas e ndo € um documento completo, ndo contendo, e nem tendo
0 escopo de conter, todos os termos ou toda a informacgédo relevante a respeito da Emissora, da Devedora, da Fiadora, da Oferta e/ou dos CRI, de modo que os potenciais
investidores, pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimentos, ou quaisquer outros veiculos de investimento que possam investir em certificados de recebiveis imobiliarios,
desde que se enquadrem no conceito de Investidor Qualificado ou de Investidor Profissional, nos temos da Resolugdo CVM 30, de 11 de maio de 2021, conforme em vigor,
devem ler atentamente o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), em especial a se¢éo “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRI. Qualquer deciséo
de investimento por tais investidores € de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura e devera basear-se Unica e
exclusivamente nas informag6es contidas no Prospecto Preliminar, que conterdo, inclusive, informacdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRI, da Devedora, da Fiadora,
das atividades, operacdes e histérico da Devedora e da Fiadora, dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor imobiliario, & Emissora, aos direitos creditoriog,
as atividades da Devedora e da Fiadora e aos CRI.
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Recomenda-se que o0s potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessario, 0s riscos de
inadimplemento, liquidez e outros riscos associados a esse tipo de ativo, considerando sua situacao financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacdo e perfil de
risco. Para tanto, deverdo, por conta propria, ter acesso a todas as informacdes que julguem necessdérias a tomada da decisdo de investimento nos CRI, incluindo, sem
limitacdo, fatos relevantes e comunicados ao mercado.

Os investidores devem estar cientes que tais informacgdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as
operagOes da Emissora, da Devedora e da Fiadora, que podem fazer com que os seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informacdes prospectivas
contidas neste Material Publicitério.

As performances passadas da Devedora e da Fiadora ndo sao indicativas de resultados futuros. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por
quaisquer perdas que possam advir como resultado de deciséo de investimento tomada com base nas informagdes contidas neste Material Publicitario.

Este Material Publicitario ndo é direcionado para objetivos de investimento, situacdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este Material Publicitario
ndo tem a intencdo de fornecer bases de avaliagdo para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma circunsténcia, ser considerada uma recomendacao
de investimento nos CRI. Este Material Publicitario ndo contém todas as informa¢des que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisédo de investimento
nos CRI.

Os investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagéo e investigacdo independentes sobre
a Emissora, a Devedora, a Fiadora, suas atividades e situacao financeira, sobre os CRI, a Oferta e os riscos inerentes, bem como estarem familiarizados com as informacdes
usualmente prestadas pela Emissora, pela Devedora e pela Fiadora, aos seus acionistas, investidores e ao mercado em geral, incluindo, mas sem limitacdo, por meio de fatos
relevantes e de comunicados ao mercado.

O investimento em CRI ndo € adequado aos investidores que: (i) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na Oferta e/ou nos CRI ou que ndo tenham acesso
a consultoria especializada, em especial regulatorias, tributérias, negociais, de investimentos e financeiras; (ii) necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos
adquiridos, uma vez que a negocia¢cdo de CRI no mercado secundario brasileiro é restrita; (iii) ndo estejam dispostos a correr o risco de crédito privado, como é intrinseco aog
CRI; e/ou (iv) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor de atuagéo da Devedora e da Fiadora.

O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que devem ser considerados pelo potencial investidor. Esses riscos incluem fatores como liquidez, créo grcado,
regulamentacéo especifica, entre outros. ’
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Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre a Emisséo, os CRI, a Oferta e este Material Publicitario poderdo ser obtidas junto aos Coordenadores.

Este Material Publicitario contém informacdes prospectivas e projecoes financeiras, as quais constituem apenas estimativas e ndo sao garantia de futura performance. Caso
existam, estas sdo apenas projecdes e, como tal, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo da Devedora e da Fiadora, conforme aplicavel, em relacdo ao
futuro dos seus respectivos negocios. Tais consideracdes futuras dependem, substancialmente, de mudancas nas condi¢cdes de mercado, regras governamentais, condicbes de
concorréncia, do desempenho do setor e da economia brasileira, entre outros fatores, e estdo, portanto, sujeitas a mudancgas imprevisiveis. Os potenciais investidores devem
estar cientes de que tais informacdes estao ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as operac¢des da Devedora e da Fiadora,
conforme aplicavel, que podem fazer com que os seus resultados sejam substancialmente diferentes das informagfes prospectivas e das proje¢des financeiras contidas neste
material.

Ao receber este Material Publicitario e/ou ler as informacdes aqui contidas, o destinatario deve assegurar que (i) tem conhecimento e experiéncia em questdes financeiras, de
negocios e avaliagdo de risco suficiente com relagcdo aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua propria analise, avaliagdo e investigagdo independentes sobre
meéritos, riscos, adequacédo de investimento em valores mobiliarios, bem como sobre a Emissora, a Devedora, a Fiadora, respectivas controladas, coligadas, setor de atuagao,
atividades e situacdo econémico-financeira da Emissora , da Devedora e da Fiadora, bem como sobre a Oferta e os CRI, bem como sobre sua propria situacdo econémico-
financeira e seus objetivos de investimento; e (ii) o investimento no CRI é adequado ao seu nivel de sofisticagdo e ao seu perfil de risco. Os investidores, para tanto, deverdo
obter por conta propria todas as informacdes que julgarem necessarias a tomada da decisdo de investimento nos CRI. Este Material Publicitario ndo pretende ser a unica base
sobre a qual uma decisdo ou determinagdo com relacdo a viabilidade de qualquer operagcdo aqui contemplada deve ser feita. A decisdo de investimento dos potenciais
investidores nos CRI é de sua exclusiva responsabilidade.

Os Coordenadores, suas respectivas afiliadas e seus representantes (i) ndo se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuizos que possam advir como resultado de
decis@o de investimento, pelo potencial investidor, tomada com base nas informagfes contidas neste Material Publicitario e (i) ndo fazem nenhuma declaracdo nem dao
nenhuma garantia quanto a corre¢éo, adequagéo, completude, suficiéncia ou abrangéncia das informagfes aqui prestadas.

AS INFORMACOES CONSTANTES DO PROSPECTO PRELIMINAR SERAO OBJETO DE ANALISE POR PARTE DA CVM E ESTAO SUJEITAS A COMPLEMENTACAO
OU CORRECAO.

Nem a Emissora, nem a Devedora, nem a Fiadora, nem os Coordenadores atualizardo quaisquer das informacgfes contidas nesta apresentagdo, sendo certo que as
informacgfes aqui contidas estdo sujeitas a alteracdes, sem aviso prévio aos destinatarios. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisque

perdas que possam advir como resultado de decis@o de investimento tomada com base nas informacdes contidas neste Material Publicitario.

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que as informacdes prestadas pela Emissora, pela Devedo pela
Fiadora sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos Investidores uma tomada de decisédo fundamentada a respeito da Oferta.
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OS COORDENADORES NAO SE RESPONSABILIZAM POR QUALQUER INFORMACAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA, PELA DEVEDORA
OU PELA FIADORA OU OUTRAS INFORMAGOES PUBLICAS SOBRE A EMISSORA, PELA DEVEDORA OU PELA FIADORA QUE OS INVESTIDORES POSSAM
UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA INTEGRAL E CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS RELATIVOS AOS CRI, ANTES DE TOMAR
SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRI, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR, CUIDADOSAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS
SITUACOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMACOES DISPONIVEIS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO E NO PROSPECTO
PRELIMINAR DA OFERTA, EM PARTICULAR AS INFORMACOES DETALHADAS SOBRE OS RISCOS ASSOCIADOS AO INVESTIMENTO NOS CRI, BEM COMO AS
DEMAIS INFORMACOES QUE ENTENDAM SER NECESSARIAS.

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO OU QUALQUER INFORMACAO AQUI CONTIDA NAO DEVE SERVIR DE BASE PARA QUALQUER CONTRATO OU COMPROMISSO E
NAO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDACAO OU ORDEM DE INVESTIMENTO NOS CRI. A DECISAO DE
INVESTIMENTO NOS CRI E DE EXCLUSIVA RESPONSABILIDADE DOS POTENCIAIS INVESTIDORES, OS QUAIS DEVERAO RECORRER A ASSESSORES EM
MATERIAS LEGAIS, REGULATORIAS, TRIBUTARIAS, NEGOCIAIS, DE INVESTIMENTOS, FINANCEIRAS, ATE A EXTENSAO QUE JULGAREM NECESSARIA PARA
FORMAREM SEU JULGAMENTO PARA O INVESTIMENTO NOS CRI.

LEIA O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, DA DEVEDORA E DA FIADORA, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER
CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRI. PARA TODOS OS EFEITOS, O FORMULARIO DE REFERENCIA E OS DEMAIS DOCUMENTOS PUBLICOS
DIVULGADOS PELA EMISSORA NAO FAZEM PARTE DA OFERTA E, PORTANTO, NAO FORAM REVISADOS, SOB QUALQUER ASPECTO, PELOS
COORDENADORES E PELOS ASSESSORES LEGAIS DA OFERTA. O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA ENCONTRA-SE INCORPORADO POR
REFERENCIA AO PROSPECTO PRELIMINAR PARA CIENCIA E AVALIACAO DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELACAO A
EMISSORA, A OFERTA E AO INVESTIMENTO NOS CRI. A PRESENTE OFERTA PUBLICA FOI ELABORADA DE ACORDO COM AS NORMAS DE REGULACAO E
MELHORES PRATICAS PARA AS OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUICAO E AQUISICAO DE VALORES MOBILIARIOS. A LEITURA DESTE MATERIA
PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS ANTERIORMENTE REFERENCIADOS.
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O REGISTRO OU ANALISE PREVIA DA PRESENTE OFERTA PUBLICA NAO IMPLICA, POR PARTE DA ANBIMA OU DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS
INFORMACOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA, DA DEVEDORA, DA FIADORA, DAS INSTITUICOES PARTICIPANTES DA
OFERTA, BEM COMO SOBRE OS VALORES MOBILIARIOS A SEREM DISTRIBUIDOS. O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA
CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA BEM COMO SOBRE OS CRI A
SEREM DISTRIBUIDOS.

Termos iniciados em letras mailsculas neste Material Publicitario que ndo estejam expressamente definidos neste Material Publicitario terdo o significado a eles atribuidos no
Prospecto Preliminar.

“MATERIAL CONFIDENCIAL | ESTE MATERIAL DE DIVULGACAO E DE USO EXCLUSIVO DOS SEUS DESTINATARIOS E NAO DEVE SER REPRODUZIDO OU
DIVULGADO A QUALQUER TERCEIROS. LEIA OS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE ACEITAR A OFERTA.”
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C? Pag. 42 do Prospecto Preliminar

Classificacao ANBIMA dos CRI

De acordo com as Regras e Procedimentos para Classificacdo de CRI n°® 05, de 6 de maio de
2021, da ANBIMA, os CRI séo classificados como:

(a) Categoria: Corporativo,

(b) Concentracao: Concentrados,

(c) Tipo de Segmento: Imével Comercial, e

(d) Tipo de Contrato com Lastro: Valor Mobiliario Representativo de Divida.

ESTA CLASSIFICACAO FOI REALIZADA NO MOMENTO INICIAL DA OFERTA, ESTANDO
AS CARATERISTICAS DESTE PAPEL SUJEITAS A ALTERACOES.
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C? Pag. 159 do Prospecto Preliminar
mateus Composig¢ao Acionaria
Ilson Mateus I - . Ilson Mateus Denilson Pinheiro _
. Maria Barros Pinheiro . . : Outros
Rodrigues Rodrigues Junior Rodrigues
41,69% 15,2% 11,05%0 11,05% 219,

N\

-
[\Grupn Mateus S.AJ,'

|
1 £ e W e

\\
| Sinateus
/

Rio Balsas
Participactes e
Empreendimentos Ltda

Posterus Armazem Mateus Industria de Paes e
Supermercados Ltda Mateus S.A Supermercados 5.A || Massas Mateus Ltda

CNR)2/.354.414/0001-30  CNP)X:23.439.441/0013-23  CNF)I03.995.515/0013-09 CNF)I08.898.0/73/0001-54  CNFJI0B.945.343/0001-/9

% SOCI0S % ACIONISTAS % ACIONISTAS % SOCIOS % SOCIOS
GM: 97,05% GM: 98,66% GM: 99,99% GINV: 99,99% GM: 99,99%
IMBF: 2,95% IMR: 1,34% IMR: 0,01% IMR: 0,01% IMR: 0,01%
Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 10
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Paginas 155, 157 e 163 do Prospecto Preliminar

Y% ;
mafeus Grupo Mateus em numeros

+44 MIL 33 ANOS 400 MIL

COLABORADORES FUNDADO EM 1989 CLIENTES/DIA

CE
M FATURAMENTO ol 2%
POR ESTADO
(2021)
28%
15,877 PA
12,397
2019 2020 2021 172021 172022

RS Receita Liquida (RS bilhdes)

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 11
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c? Pag. 155 do Prospecto Preliminar

mateus Multicanalidade

VAREJO ,
- ATACAREJO ATACADO INDUSTRIAS DIGITAL
SUPER COMPACTO ELETRO
34 34 102 48 11 PANIFICACAO
LOJAS LOJAS LOJAS LOJAS CENTROS DE CENTRAL DE APLICATIVO
DISTRIBUICAO FATIAMENTO E MATEUS MAIS

PORCIONAMENTO

=

| e T TN - TS
bt ‘ 1 } = Bl T L B
A 3 F’f T — ] p—— i !

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 12
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Y Maior Varejista de Alimentos do Brasil com capital controlador 100% nacional
de acordo com a Associac¢do Brasileira de Supermercados (ABRAS) Pag. 157 do Prospecto Preliminar

Ranking Varejistas no Brasil

RECEITA BRUTA (RS MM)
1? 0
(BH]
=

il [} | | =

Fonte: Ranking ABRAS 2022

PREMIO - '
PROFISSIONAIS . / : _
DO ANO % MELHOR y k EXPANSAO,
ABRAS 2022 MELHOR CEO i DIRETOR DE OBRAS E
) TECNOLOGIA N ENGENHARIA
oty ) <
llson Mateus Ramon Veloso José Brito
Presidente Diretor de tecnologia e inovacao Coordenador de expansdo

Fonte: ABRAS 2022
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C? Pag. 155 do Prospecto Preliminar

mafeus Atacarejo

MmixX
7 mateus

%>  ATENDIMENTO AO TRANSFORMADOR
"’ E CONSUMIDOR FINAL

>

VENDA PELO MATEUS MAIS COM
48 LOJAS C?  DELIVERY NO ATACADO E FOOD

SERVICE

MEDIA APROXIMADA DE 5.000 M? AREA DE VENDAS
Bl % FATURAMENTO

R$ 3.700 FATURAMENTO APROX POR M?
MENSAL

;“,‘ - ';: & -izt- FV‘ §
. R eelar v :

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 14
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Pag. 155 do Prospecto Preliminar

e LOJAS COM ALTO NIVEL
DE SERVICO

PEIXARIA
PADARIA
LANCHONETE

34 LoiAs L

SORTIMENTO DIFERENCIADO

. -
MEDIA 2.200 M* AREA DE VENDAS B % FATURAMENTO

-0 B3

EMPORIO SPAZIO
3 LOJAS

APROX. R$ 4.000 FATURAMENTO POR M?
MENSAL

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 15
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C? Paginas 155 e 156 do Prospecto Preliminar

mafeus Varejo Compacto

Camlno PRESENTE NAS CIDADES A PARTIR

[SUPERMERCADOS ] i—.. DE 20 MIL HABITANTES E BAIRROS
POPULARES

34 LOJAS LOJA COM POTENCIAL

A DE CAPILARIDADE FiSICA E DIGITAL

MEDIA 1.100 M2 AREA DE VENDAS
B % FATURAMENTO

APROX. RS 4.000 FATURAMENTO POR M?
MENSAL

s , |
Q“"Eh,\ N\
A 5

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 16
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Paginas 155 e 156 do Prospecto Preliminar
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Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022.
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Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 18
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Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022.
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Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem cdmo o) Release de'R'é ados do 12 Trimestre de 2022. 20
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DE ELETRO E VICE-VERSA
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- CARNE
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EXPANSAO NUMERO DE LOJAS

EXPANSAO EM REGIOES NORTE E NORDESTE
) Jl
218
202
159
MA
120 VA 7
?.ABERTURA
PA | EM 2022
] CE
2019 2020 2021

2022*

*Estados de SE, AL e PB com previsdo de
aberturas de lojas em 2022.

Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022.
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B LUCRO BRUTO (R$ milhdes) B EBITDA (R$ milhdes)
+ 23 9% +13,0%
3 702 + 27 5% T
2.989 1 022 1.104 + 25,2%
2.082 _/
I . ] ] i
2019 2020 2021 1721 1722 2019 2020 2021 1721 1722
Margem 24,6% 24,1% 23,5% 23,9% 22,3% Margem 6,5% 8,1% 7,1% 6,2% 5,7%
B LUCRO LIQUIDO (RS milhdes)
+ 6 0%
+27,1%
199
- = -
2019 2020 2021 1721 1722
Margem = 4,2% 6,3% 5,5% 4,7% 4,4%
Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022. 25
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mateus Perfil da Divida

Divida Liquida (RS mil) 1T 22 4721

Divida Bruta (1.046.044) (1.042.369) 0.4%
Caixa e equivalentes de caixa 618.570 877.255 -29,5%
Aplicacdes Financeiras 2.370 3.071 -22,8%
Caixa Liquido/Divida Liquida (425.104) (162.043) 162,3%
Divida Liquida/EBITDA Ajustado 0,4X 0,1X

254,998
86,096 86,865 92,021
I I 57,181 I
2023 2024 2025 2026 A PARTIR DE

2027
® EMPRESTIMOS  m LEASING FINAME B LONGO PRAZO = CURTO PRAZO
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Fonte: Demonstragdes Financeiras Consolidadas do Grupo Mateus de 2019, 2020 e 2021, bem como o Release de Resultados do 12 Trimestre de 2022.
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Devedora Mateus Supermercados S.A.
Emissora True Securitizadora S.A.
Titulo Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI”)

Lastro Debéntures simples, ndo conversiveis em emitidas pela Devedora

Regulamentagao Instrugdo CVM n2 400

Inicialmente RS 800.000.000,00 (oitocentos milh&es de reais), observado que o valor originalmente ofertado
Valor Total da Emissao podera ser aumentado em até 20% (vinte por cento), conforme o exercicio, total ou parcial, da opgdo de lote
adicional

Garantia Firme de Colocagdo no montante de RS RS 800.000.000,00 (oitocentos milhdes de reais), divida

Regime de Colocagao .
g ¢ igualmente entre os Coordenadores

Garantias Fianca do Grupo Mateus S.A.
Série Série Unica
Prazo 12 anos

Juros Mensal, sem caréncia

Amortizagao Mensal, com caréncia até o 242 més (inclusive)

Remuneragao Teto NTNB 2028 + 0,75% a.a. ou IPCA + 5,95% a.a., dos dois o que for maior

Rating Preliminar AA(exp)sf(bra) atribuido pela Fitch Ratings
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Resgate Antecipado Facultativo Permitido, nos termos da Escritura de Emissao de Debéntures, a partir de 15 de julho de 2029

Pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimentos, ou quaisquer outros veiculos de investimento que possam
Investidores investir em certificados de recebiveis imobilidrios, desde que se enquadrem no conceito de Investidor Qualificado
ou de Investidor Profissional.

Valor Nominal Unitario RS 1.000,00, na Data de Emissdo dos CRI

Divida Liquida/EBITDA < 2,50, ou

Covenants
EBITDA/Despesas Financeiras > 2,25

Distribuicdo e Negociagao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo
Escriturador e Banco Liquidante Itau Corretora de Valores S.A. e Ital Unibanco S.A., respectivamente
Custodiante Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios LTDA

Formador de Mercado XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios

Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Rua Joaquim Floriano, n.2 1052, 13%andar, sala 132, Sdo Paulo - SP

O Agente Fiducidrio poderd ser contatado por meio dos (as) Srs(as). Antonio Amaro e Maria Carolina Abrantes Lodi
Agente Fiduciario de Oliveira no endereco Rua Joaquim Floriano,n? 1.052, 13%ndar, Sala 132, Itaim Bibi, Cidade de SdoPaulo, Estado
de S3do Paulo, CEP 04.534-004, no telefone (21) 3514-0000 e nos seguintes e-mails:
af.controles@oliveiratrust.com.br; af.assembleias@oliveiratrust.com.br; af.precificacao@oliveiratrust.com.br (esse
Ultimo para preco unitario do ativo)
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I N N
— Protocolo do Pedido de Registro Oferta na CVM 08/04/2022
— Protocolo para cumprimento de exigéncias CVM 25/05/2022
_ Divulgacdo do Aviso ao Mercado e do Prospecto Preliminar 25/05/2022
— Inicio de Roadshow 26/05/2022
— Inicio do Periodo de Reserva 01/06/2022
— Encerramento do Periodo de Reserva 20/06/2022
Procedimento de Bookbuilding 21/06/2022
— Protocolo de cumprimento de vicios sanaveis na CVM 29/06/2022
— Registro da Oferta pela CVM 13/07/2022
Divulgacdo do Anuncio de Inicio e disponibilizacdo do Prospecto Definitivo aos Investidores 14/07/2022
Data de Liquidacdo Financeira dos CRI 15/07/2022
Data do Procedimento de Alocacdo dos CRI 15/07/2022
Data Maxima para Divulgacdo do Anuncio de Encerramento 09/01/2023
Data Maxima de Inicio de Negociacdo dos CRI na B3 10/01/2023
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Este material tem carater meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar, em especial a
secdo “Fatores de Risco”, disponivel nos seguintes enderecos e paginas da rede mundial de computadores

() EMISSORA:

https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/ (neste website, clicar em “Selecione a pesquisa” e selecionar a opcdo “Por ISIN” e no campo “Pesquisar’ incluir o numero
“BRAPCSCRICES”. Clicar em “VER+” e na caixa de sele¢céo “Documentos da Operagao”, localizar o documento desejado e clicar, o download iniciar4 automaticamente).

(i) COORDENADORES:

UBS BB: https://www.ubs.com/br/pt/ubsbb-investment-bank.html (neste website, acessar “Informacdes”, clicar em “Ofertas Publicas”, na secdo Ofertas Publicas, clicar em “CRI —
Mateus Supermercados S.A.” e, entdo, clicar no Prospecto Preliminar);

Bradesco BBI: https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website, selecionar o tipo de oferta “CRI”, em seguida identificar “CRI Mateus
Supermercados”, clicar em “Prospecto Preliminar”)

Itad BBA: www.itau.com.br/itaubba-pt/ofertas-publicas/ (neste website clicar em “ver mais” e entdo em “Grupo Mateus S.A.”, depois “2022” e, em seguida, “CRI Grupo Mateus” e
entdo localizar o Prospecto Preliminar); e

XP: https://institucional.xpi.com.br/investimentos/oferta-publica.aspx_(neste website, acessar “CRI Supermercados Mateus S.A.”, em seguida clicar em “Prospecto Preliminar”);

(i) B3:

http://www.b3.com.br/pt_br/ (neste website, acessar em “Produtos e Servicos” o campo “Renda Fixa”, em seguida clicar em “Titulos Privados”, selecionar “CRI”, e no campo direito
em “Sobre o CRI”, selecionar a opcao “CRIs listados”. No campo de buscar, digitar True Securitizadora S.A., ou identificar nas securitizadoras indicadas, e em seguida procurar por
“Emissao:3 — Série 1”. Posteriormente clicar em “Informagdes Relevantes" e em seguida em "Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica" e realizar o download da versdo mais
recente do Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica da 32 Emissdo em série Unica de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da True Securitizadora S.A.); e

(iv) CVM:
http://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar “Menu” ao lado esquerdo da tela, clicar em “Assuntos”, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados
enviados a CVM)”, clicar “Companhias”, clicar em “Informag¢des de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar novamente em “Informagdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar em “Exibir
Filtros”, buscar no campo “Securitizadora” “True Securitizadora S.A.”, em seguida, no campo “Nome do Certificado”, digitar “TRUESEC CRA ou CRI Emiss&0:32 Série: Unica da
True Securitizadora S.A., ISIN “ BRAPCSCRICES8”, no campo “Periodo de Entrega Até” inserir a data atual e clicar em Filtrar”, na sequéncia selecionar o documento desejado
conforme lista exibida). 33
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Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRI, 0s potenciais
Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situacdes
financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem
como as demais informacBGes contidas no Prospecto Preliminar e em outros
Documentos da Operacdo, devidamente assessorados por seus assessores
juridicos e/ou financeiros.

Os negdcios, situacdo financeira, ou resultados operacionais da Emissora e dos
demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente
afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso quaisquer dos riscos
e incertezas aqui descritos se concretizem, os negécios, a situacao financeira, os
resultados operacionais da Emissora, da Devedora e/ou da Fiadora poderdo ser
afetados de forma adversa, considerando o adimplemento de suas obrigacdes no
ambito da Oferta.

Esta sec¢do contém apenas uma descri¢cdo resumida dos termos e condi¢cdes dos
CRI e das obrigacdes assumidas pela Emissora, pela Devedora e/ou pela Fiadora
no ambito da Oferta. E essencial e indispensavel que os Investidores leiam o Termo
de Securitizacdo e compreendam integralmente seus termos e condi¢des, 0s quais
sdo especificos desta operacdo e podem diferir dos termos e condi¢des de outras
operacgdes envolvendo 0 mesmo risco de crédito.

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

Paginas 107 a 136 do Prospecto Preliminar

Os riscos descritos abaixo ndo séo exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda
nao conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais também poderao ter
um efeito adverso sobre a Emissora, sobre a Devedora e/ou sobre a Fiadora.
Na ocorréncia de qualquer das hipéteses abaixo os CRI podem ndo ser pagos
ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, suas Controladoras, seus
acionistas, seus investidores e ao seu ramo de atuagdo estdo disponiveis em
seu formulario de referéncia nos itens “4.1. Descricdo dos Fatores de Risco” e
“4.2. Descri¢ao dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia
ao Prospecto Preliminar.

1. RISCOS DA OPERACAO

Risco estrutural

A presente Emissdo tem o carater de “operagado estruturada”. Desta forma e
pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo
financeiro, econémico e juridico considera um conjunto de rigores e obrigacfes
de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou privados, tendo
por diretriz a legislagdo 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 operacbes de CRI, em situacdes de stress podera haver perdas por
parte dos investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia
do arcabouco contratual.

N&o existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizagdo, o que pode
acarretar perdas por parte dos Investidores

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emisséo
considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por
meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislagdo em vigor.
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Em raz&o da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado
de capitais brasileiro em relacdo a estruturas de securitizacdo, em situacdes de
litigio e/ou falta de pagamento podera haver perdas 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 condicbes
especificos, ou ainda pelo eventual ndo reconhecimento pelos tribunais de tais
indexadores por qualquer razéo.

Os Creéditos Imobilidrios constituem o Patrimbnio Separado, de modo que o
atraso ou a falta do recebimento dos valores decorrentes dos Créditos
Imobilidrios, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora, ou a
insolvéncia da Emissora, podera afetar negativamente a capacidade de
pagamento das obrigagcdes decorrentes dos CRI

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto a
securitizacdo de créditos por meio da emissédo de titulos lastreados nesses créditos,
cujos patriménios sdo administrados separadamente.

O Patrimbnio Separado tem como Unica fonte os recursos decorrentes dos Créditos
Imobiliarios.

Qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora podera afetar
negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes decorrentes dos
respectivos CRI, sendo que caso os pagamentos dos Créditos Imobiliarios tenham
sido realizados pela Devedora e/ou pela Fiadora, na forma prevista na Escritura de
Emissdo de Debéntures, a Devedora e/ou da Fiadora nao terdo qualquer obrigacéo
de fazer novamente tais pagamentos.

Na hipotese de a Emissora ser declarada insolvente com relagéo as obrigagfes da
presente Emissao, o Agente Fiduciario dos CRI devera assumir temporariamente a
administracdo do Patrimbénio Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRI
poderdo deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patrimonio
Separado ou optar pela liquidacdo deste, que podera ser insuficiente para quitar as
obrigacdes da Emissora perante os respectivos Titulares dos CRI.

Paginas 107 a 136 do Prospecto Preliminar

N&o realizagdo adequada dos procedimentos de execucdo e atraso no
recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobiliarios

A Emissora e o Agente Fiduciario dos CRI, caso a Emissora ndo faga, nos
termos do artigo 12 da Resolucdo CVM 17 e do artigo 28 da Medida Proviséria
11.103, sédo responsaveis por realizar os procedimentos de execucdo dos
Créditos Imobiliarios, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares
dos CRI, em caso de necessidade.

A realizacdo inadequada dos procedimentos de execugdo dos Créditos
Imobiliarios por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario dos CRI, conforme
aplicavel, em desacordo com a legislacdo ou regulamentacéo aplicavel, podera
prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de
cobranca judicial dos Créditos Imobiliarios também pode ser afetada a
capacidade de satisfacao do crédito, afetando negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRI.

Risco de pagamento das despesas pela Devedora e/ou pela Fiadora

Nos termos do Termo de Securitizacdo e da Escritura de Emissdo de
Debéntures, despesas relacionadas as Debéntures, a Oferta e a Emisséao, se
incorridas, serdo de responsabilidade da Devedora, sendo que serdo arcadas
pelos recursos constantes do Fundo de Despesas, que devera ser recomposto
pela Devedora durante o prazo de emissdo, de modo que nunca faltem
recursos suficientes para honrar com as despesas. Adicionalmente, em
nenhuma hipétese a Emissora possuird a obrigacdo de utilizar recursos
proprios para o pagamento de Despesas. Desta forma, caso a Devedora ndo
realize o pagamento das Despesas, estas serdo suportadas pelo Patrimdnio
Separado e, caso este nao seja suficiente, pelos Titulares dos CRI, o que
podera afetar negativamente os Titulares dos CRI.
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Em nenhuma hip6tese a Emissora possuird a obrigacdo de utilizar recursos
préprios para o pagamento de Despesas.

Desta forma, caso a Devedora e/ou a Fiadora ndo realizem o pagamento das
Despesas, estas serdo suportadas pelo Patrimbnio Separado e, caso estes nado
sejam suficientes, pelos Titulares dos CRI, o que podera afetar negativamente os
Titulares dos CRI.

Risco relativo a possibilidade de fungibilidade caso os recursos decorrentes
dos Créditos Imobilidrios sejam depositados em outra conta que néo seja a
Conta do Patriménio Separado

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa dos Créditos Imobiliarios
fluird para a Conta do Patrimbnio Separado. Entretanto, podera ocorrer que
algum pagamento seja realizado em outra conta da Emissora, que ndo a Conta
do Patrimbnio Separado, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa,
ou seja, o risco de que os pagamentos relacionados aos Créditos Imobiliarios
sejam desviados por algum motivo como, por exemplo, a faléncia da Emissora.
O pagamento dos Créditos Imobiliarios em outra conta, que ndo a Conta do
Patrimbnio Separado, podera acarretar atraso no pagamento dos CRI aos
Titulares dos CRI. Ademais, caso ocorra um desvio no pagamento dos Créditos
Imobiliarios, os Titulares dos CRI poderdo ser prejudicados e nado receber a
integralidade dos Créditos Imobiliarios.

2. RISCOS DOS CRI E DA OFERTA
Riscos relacionados a Tributagdo dos CRI

Desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos auferidos por investidores pessoas
fisicas gerados por aplicacdo em CRI estéo isentos de imposto de renda (na fonte e
na declaracdo de ajuste anual), por for¢a do artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033, de 21
de dezembro de 2004, conforme alterada, isengéo essa que pode sofrer alteracdes
ao longo do tempo. De acordo com a posigéo da Receita Federal Brasileira,
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expressa no artigo 55, paragrafo Unico da Instrugdo RFB 1.585, tal isencéo
abrange, ainda, o ganho de capital auferido na alienagdo ou cessdo dos CRI.
Eventuais alteragbes na legislacdo tributaria eliminando a isengcdo acima
mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes
sobre os CRI, ou, ainda, a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI,
incluindo eventuais contribuicbes incidentes sobre as movimentacdes
financeiras, ou mudancas na interpretagdo ou aplicacdo da legislacéo tributaria
por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar
negativamente o rendimento liquido dos CRI esperado pelos Titulares dos CRI,
uma vez que, nos termos previstos no Termo de Securitizagdo, caso a
Devedora, a seu exclusivo critério, opte por ndo acrescer aos pagamentos 0s
novos tributos decorrentes das alteragdes tributarias, podera realizar uma oferta
de resgate antecipado do CRI, ap0s a qual, estard encerrada a sua
responsabilidade pelo gross-up dos novos tributos.

Falta de liquidez dos CRI no mercado secundario

O mercado secundério de CRI néo € tdo ativo como o mercado primario e ndo
h& nenhuma garantia de que existir4, no futuro, um mercado para negociacao
dos CRI que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores
mobilidrios, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que
subscrever ou adquirir os CRI podera encontrar dificuldades para negocia-los
com terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o
investimento nos CRI até a Data de Vencimento dos CRI.

Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o Titular do CRI
conseguira liquidar suas posicdes ou negociar seus CRI pelo preco e no
momento desejado, e, portanto, uma eventual alienacao dos CRI podera causar
prejuizos ao seu titular.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA FIADORA ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO DE FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

D .
mateus Fatores de Risco

Quoérum de deliberacao em Assembleia Geral de Titulares dos CRI

Algumas deliberacdes a serem tomadas em Assembleias Gerais de Titulares dos
CRI séo aprovadas por maioria simples dos presentes nas respectivas Assembleias
Gerais de Titulares dos CRI, e, em certos casos, h4 a exigéncia de quoérum
qualificado, nos termos do Termo de Securitizagdo e da legislagdo pertinente. O
titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar determinadas
decisbes contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda
compulséria no caso de dissidéncia do titular do CRI em determinadas matérias
submetidas a deliberagdo em Assembleia Geral. Além disso, a operacionalizacao
de convocacdao e realizacdo de Assembleias Gerais de Titulares dos CRI poderéo
ser afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRI, o que
levard a eventual impacto negativo para os titulares dos CRI.

A participacao de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas
no Procedimento de Bookbuilding pode afetar adversamente a formacdo da
taxa de remuneracao final dos CRI e poderd resultar na reducao da liquidez
dos CRI

A Remuneracdo dos CRI sera definida apos a conclusdo do Procedimento de
Bookbuilding. Nos termos da regulamentacdo em vigor, serdo aceitas no
Procedimento de Bookbuilding intengdes de investimento de Investidores
considerados Pessoas Vinculadas, o que poder4 impactar adversamente a
formacéo das taxas de remuneracéo final dos CRI e podera promover a reducéo da
liquidez esperada dos CRI no mercado secundario.

Caso seja verificado, pelo Coordenador Lider, excesso de demanda superior em
1/3 (um tergo) a quantidade dos CRI inicialmente ofertada (sem considerar os CRI
objeto de exercicio da Opg¢éo de Lote Adicional), ndo sera permitida a colocagéo de
CRI perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva e as intengbes de
investimento realizadas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas
serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM 400,
para fins de alocacdo, mas sem alteragdo da taxa final de Remuneragédo dos CRI
caso haja Investidores cujas intengfes de investimento ou Pedidos de Reserva ndo
estejam incompativeis com a taxa final de Remuneracédo dos CRI apurada no
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Procedimento de Bookbuilding, incluindo aqueles que sejam Pessoas
Vinculadas, e, portanto, estejam manifestando adesdo a Oferta com
determinada taxa de Remuneragdo dos CRI, observado o disposto no Contrato
de Distribuicao.

Adicionalmente, a participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta pode reduzir a
guantidade de CRI para o publico investidor em geral, reduzindo a liquidez
desses CRI posteriormente no mercado secundario. Os Coordenadores néo
tém como garantir que o investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas nao
ocorrerd ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter os CRI
gue subscreverem e integralizarem fora de circulacdo, o que podera afetar
negativamente os Titulares dos CRI.

Os Investidores devem estar cientes de que a participacdo de Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a
formacéao da taxa final de Remuneracao dos CRI, inclusive com relagéo ao
disposto acima, e o investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas podera
reduzir a liquidez dos CRI no mercado secundario, o que podera impactar de
forma negativa os Titulares dos CRI caso os mesmos pretendam transferir os
CRI no mercado secundario.

Indisponibilidade de Negociacdo dos CRI no Mercado Secundério até o
Encerramento da Oferta

O inicio da negociacdo na B3 dos CRI ocorrer4d apenas no 1° Dia Util
subsequente a divulgagdo do Anuncio de Encerramento, conforme a secgéo
“‘Cronograma de Etapas da Oferta” deste Prospecto, observado também o
disposto no artigo 48, inciso I, da Instrucdo CVM 400. Nesse sentido, cada
Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociacdo temporéria
dos CRI no mercado secundario como fator que podera afetar suas decisdes de
investimento.

Auséncia de diligéncia legal das informacgfes do Formulario de Referéncia
da Emissora e da Fiadora e auséncia de opinido legal relativa as
informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e da Fiadora
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As informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e da Fiadora ndo foram
objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo foi emitida opinido legal sobre
a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacbes, obrigacbes e/ou
contingéncias constantes do Formulério de Referéncia da Emissora e da Fiadora.
Adicionalmente, ndo foi obtido parecer legal dos assessores juridicos da Oferta
sobre a consisténcia das informacoes fornecidas no Prospecto e Formulario de
Referéncia da Emissora e da Fiadora com aquelas analisadas durante o
procedimento de diligéncia legal na Emissora e na Fiadora.

Consequentemente, as informacdes fornecidas no Formulario de Referéncia da
Emissora e da Fiadora constantes do Prospecto, do Formulario de Referéncia da
Emissora e da Fiadora podem conter imprecisbes que podem induzir o investidor
em erro quando da tomada de decisao.

Os CRI poderéo ser objeto de Resgate Antecipado Facultativo Total e Resgate
Antecipado Obrigatério dos CRI, nos termos previstos no Termo de
Securitizacado, o que podera impactar de maneira adversa na liquidez dos CRI
no mercado secundario

Conforme descrito no Termo de Securitizacdo, de acordo com informacdes
descritas nas Secbes “Resgate Antecipado dos CRI e Oferta de Resgate
Antecipado dos CRI Decorrentes do Resgate Antecipado das Debéntures” e
“Yencimento Antecipado das Debéntures e Resgate Antecipado dos CRI”, nos itens
“Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures” e “Resgate Antecipado dos
CRI” nas paginas 47 e 50 do Prospecto, nos termos do Termo de Securitizagdo, a
partir do 7° (sétimo) ano contado da Data de Emissdo, podera haver o Resgate
Antecipado Facultativo Total caso a Devedora, a seu exclusivo critério, decida
realizar, e independentemente da vontade do Debenturista e, consequentemente,
dos titulares dos CRI, o resgate antecipado facultativo da totalidade das
Debéntures, com a publicagdo de comunicagdo de Resgate Antecipado Facultativo
Total ou por meio de tal comunicacdo de forma individual, dirigida ao Debenturista.
Haverd o Resgate Antecipado dos CRI na ocorréncia (i) da declaracdo de
vencimento antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 8 da Escritura de
Emissdo das Debéntures e (ii) do resgate antecipado das Debéntures, nos termos
da Clausula 7.20 da Escritura de Emisséo das Debéntures.
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Nesses casos, os Titulares dos CRI teréo seu horizonte original de investimento
reduzido, podendo n&o conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma remuneracdo buscada pelos CRI ou sofrer prejuizos em razdo de
eventual aplicacdo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela
inicialmente esperada pelos Titulares de CRI, decorrente da redug&o do prazo
de investimento nos CRI. O Resgate Antecipado dos CRI pode impactar de
maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado secundario, podendo gerar
dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos investidores a mesma
taxa estabelecida para os CRI.

Risco de integralizagdo dos CRI com &gio ou desagio

Os CRI poderao ser subscritos com agio ou desagio, a ser definido no ato de
subscricao dos CRI, sendo certo que, caso aplicavel, o 4gio ou desagio, sera o
mesmo para todos os CRI que sejam subscritos e integralizados em uma
mesma data. Além disso, os CRI, quando de sua negociagdo em mercado
secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participacdo
da Emissora e/ou dos Coordenadores, poderdo ser negociados pelos novos
investidores com agio, calculado em fungdo da rentabilidade esperada por
esses investidores ao longo do prazo de amortizagdo dos CRI originalmente
programado.

Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes
deste pagamento serdo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos
CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, hipétese em que o valor
a ser recebido pelos Investidores podera ndo ser suficiente para reembolsar
integralmente o0 investimento realizado, frustrando a expectativa de
rentabilidade que motivou o pagamento do agio. Neste caso, nem o Patrimodnio
Separado, nem a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para
satisfacao dos interesses dos Titulares dos CRI.
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Risco de Declaracdo inexisténcia, invalidade, nulidade, ineficacia ou
inexigibilidade dos Documentos da Operacao

Nos termos previstos na Escritura de Emissao de Debéntures, € constituido Evento
de Inadimplemento Automéatico a declaracdo de inexisténcia, invalidade, nulidade,
ineficAcia ou inexigibilidade dos Documentos da Operacdo com base em uma
sentenca transitada ou decisao arbitral de exigibilidade imediata. Deste modo, na
eventual hipétese dos Documentos da Operacdo terem sua nulidade ou
anulabilidade declarada, com base em uma sentenca judicial ou decisdo arbitral
final, imediatamente exigivel, o fluxo de pagamento dos CRI poderd ser
interrompido e, consequente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.

Risco de ndo cumprimento de condi¢cfOes precedentes

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas condi¢cdes precedentes que devem ser
satisfeitas antes da concessao de registro da Oferta pela CVM para a realizacdo da
distribuicdo dos CRI. Na hip6otese do ndo atendimento de tais condicbes
precedentes, os Coordenadores poderdo decidir pela continuidade ou ndo da
Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta
nao sera realizada e nao produzira efeitos com relacdo a quaisquer das partes, com
0 consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no artigo 19 da
Instrucdo CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de
Reserva e intencbes de investimentos serdo automaticamente cancelados e a
Emissora, a Devedora e os Coordenadores ndo serao responsaveis por eventuais
perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

Risco de auditoria legal com escopo limitado

A auditoria legal esta sendo conduzida por escritérios especializados e tera
escopo limitado a Devedora, a Fiadora e a Emissora. A auditoria legal esta
sendo realizada com base nos documentos por eles disponibilizados, visando a:
(i) identificar as autorizacdes societarias e os poderes de representacdo dos
representantes da Devedora, da Fiadora e da Emissora para celebrar os
Documentos da Operacdo; (ii) analisar os respectivos documentos societarios
da Devedora, da Fiadora e da Emissora necessarios para a celebracdo dos
Documentos da Operacdo; (iii) analisar os principais contratos financeiros da
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Devedora e da Fiadora para mapear a eventual necessidade de autorizagéo
prévia dos credores dos contratos previamente constituidos; e (iv) analisar
as contingéncias relevantes e as principais certiddes expedidas em nome da
Devedora, da Fiadora e da Emissora. Caso tivesse sido realizado um
procedimento mais amplo de auditoria legal, poderiam ter sido detectadas
contingéncias referentes a Devedora, a Fiadora e a Emissora que podem,
eventualmente, trazer prejuizos aos investidores.

3. RISCOS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E DAS DEBENTURES

Possibilidade de auséncia de registro da Escritura de Emissao de
Debéntures perante os Cartérios de RTD

Nos termos do artigo 129 incisos 3°, da Lei 6.015, de 31 de dezembro de 1973
(“Lei de Registros Publicos”), a garantia fidejussoéria, em geral, formalizada
por instrumento particular, seja qual for a natureza do compromisso por ela
abonado, quando registrada perante os Registros de Titulos e Documentos
competentes, conforme artigo 132, inciso Il, possui validade e oponibilidade
contra terceiros.

Caso a Escritura de Emissdo de Debéntures, por qualquer razdo, nao seja
registrada nos Cartérios de RTD competentes, a Fianca prestada pela Fiadora
ndo produzira efeitos contra terceiros, incluindo credores, o que podera
acarretar um impacto negativo relevante ao Debenturista e, consequentemente,
aos Titulares dos CRI.

Os Créditos Imobiliarios contam com Fianca da Fiadora e, na ocorréncia
de inadimplemento das obrigagcfes assumidas pela Devedora nos termos
da Escritura de Emisséo de Debéntures, o pagamento dos valores devidos
pela Fiadora em funcdo da prestacdo da Fianca pode ser afetado pela
eventual falta de capacidade econdmico-financeira da Fiadora.

Os Créditos Imobiliarios contardo com Fianca prestada pela Fiadora. Na
ocorréncia de inadimplemento das obrigacdes assumidas pela Devedora nos
termos da Escritura de Emissdo de Debéntures, a cobranca de valores devidos
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pela Fiadora em funcéo da prestacdo de Fianca podera ser afetada pela eventual
falta de capacidade econGmica e financeira da Fiadora. Na eventual ocorréncia de
vencimento antecipado das obrigacdes assumidas pela Devedora no ambito das
Debéntures, ndo h4 como assegurar 0 sucesso na excussdo da Fianca, ou que o
produto da excussdo da Fianca sera suficiente para quitar integralmente todas as
Obrigacdes Garantidas Dessa forma, ndo ha como garantir que os Titulares dos
CRI receberéo a totalidade ou mesmo parte dos seus créditos.

O risco de crédito da Devedora e/ou da Fiadora e a inadimpléncia dos
Créditos Imobiliarios podem afetar adversamente os CRI

A capacidade do Patrimbénio Separado de suportar as obrigacdes decorrentes da
emissao de CRI depende do adimplemento, pela Devedora e/ou pela Fiadora, das
Debéntures. O Patrimdnio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRI,
nao conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da Securitizadora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo, pelos Titulares dos CRI, dos montantes devidos
dependera do adimplemento das Debéntures, pela Devedora, em tempo habil para
0 pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRI. Ademais, € importante
salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou
extrajudicial dos Créditos Imobilidrios e/ou excussdo da Fianca serdo bem-
sucedidos, e mesmo nho caso dos procedimentos de cobranca judicial ou
extrajudicial terem um resultado positivo, ndo ha garantia que a excussdo da
garantia sera suficiente para a integral quitacdo dos valores devidos pela Devedora
sob e de acordo com os Créditos Imobiliarios. Portanto, uma vez que 0 pagamento
da Remuneracdo e da Amortizacdo dos CRI depende do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora e/ou pela Fiadora, das Debéntures, a ocorréncia de
eventos internos e externos que afetem a situacdo econdmico-financeira da
Devedora e/ou da Fiadora e suas respectivas capacidades de pagamento podera
afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patriménio
Separado de suportar suas obrigagbes, conforme estabelecidas no Termo de
Securitizacao.
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A subscricéo e integralizacdo das Debéntures e o pagamento do Valor da
Integralizac@o das Debéntures dependem da implementagdo de condi¢bes
precedentes, estabelecidas nos Documentos da Operacdo, que podem
nao se verificar

O pagamento do Valor da Integralizacdo das Debéntures somente sera
realizado pela Emissora ap6s o atendimento das condicbes precedentes
previstas nos Documentos da Operacao. A ndo verificacdo total das condicdes
precedentes podera impedir o pagamento do Valor da Integralizacdo das
Debéntures, com impacto aos Titulares dos CRI, tendo em vista que o lastro
dos CRI estard comprometido.

Risco de Concentracdo e efeitos adversos na Remuneragdo e
Amortizacao

Os Créditos Imobiliarios sdo devidos, em sua totalidade, pela Devedora e/ou
pela Fiadora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI esta
concentrado na Devedora e na Fiadora, sendo que todos os fatores de risco
aplicaveis a elas, a seus setores de atuagdo e ao contexto macro e
microecondmico em que elas estdo inseridas sdo potencialmente capazes de
influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos Imabiliarios
e, consequentemente, a Amortizacdo e a Remuneracgédo dos CRI.

Risco de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado dos Créditos
Imobiliarios

A Emissora sera responsavel pela cobranca dos Créditos Imobiliarios, conforme
descrito no Termo de Securitizagéo. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da
Resolugdo CVM 17 e do artigo 28 da Medida Proviséria 11.103, em caso de
inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, caso a Emissora néo faca,
0 Agente Fiduciario devera realizar os procedimentos de execucao dos Créditos
Imobiliarios, e pagamento antecipado dos CRI, conforme procedimentos
previstos no Termo de Securitizagao.
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Nesse caso, poderia ndo haver recursos suficientes no Patrimonio Separado para a
quitacdo das obrigacdes perante os Titulares dos CRI. Consequentemente, 0s
Titulares dos CRI poderdo sofrer perdas financeiras em decorréncia de tais
eventos, inclusive por tributacéo, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo
outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; (i) a
rentabilidade dos CRI poderia ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislacéo
tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em
decorréncia do prazo de aplicacdo, o que podera resultar na aplicacédo efetiva de
uma aliquota superior & que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na Data
de Vencimento dos CRI.

Na ocorréncia de Resgate Antecipado Total das Debéntures ou verificagdo um dos
Eventos de Inadimplemento das Debéntures, seja de forma automética ou nao-
automatica, conforme disposto na Escritura de Emissédo de Debéntures, tal situacdo
acarretard em reducdo do horizonte original de investimento esperado pelos
Titulares dos CRI, afetando a expectativa de retorno do Titulares do CRI.

by

Riscos Relativos a Responsabilizacdo da Emissora por prejuizos ao
Patrimoénio Separado

Nos termos do Paragrafo Unico do Artigo 12 da Lei 9.514/1997, a totalidade do
patriménio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por
descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou
administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimonio
Separado. No entanto, o capital social da Emissora era, na data base de 24 de
maio de 2022, de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), que corresponde a pouco
mais de (i) 0,05% (cinco centésimos por cento) do total da Emisséo, considerando o
volume de R$ 800.000.000,00 e (ii) 0,042% (quarenta e dois centésimos por cento)
do total da Emissao, considerando o volume adicional de R$ 960.000.000,00.
Sendo assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos ao Patriménio
Separado, o patriménio da Emissora ndo sera suficiente para indenizar os Titulares
dos CRI.
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A Oferta ndo é adequada aos Investidores Profissionais ou Investidores
Qualificados que (i) necessitem de liquidez com relacdo aos titulos
adquiridos, uma vez que a negociacdo de certificados de recebiveis
imobilidrios no mercado secundéario brasileiro é restrita; e/ou (ii) ndao
estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor
imobiliario; e/ou (iii) néo estejam dispostos a correr risco de crédito
corporativo da Devedora e do seu setor de atuagao

Os Investidores Profissionais e os Investidores Qualificados interessados em
adquirir os CRI no dmbito da Oferta devem ter conhecimento sobre o mercado
financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo
e investigagdo independentes sobre a Emissora, a Devedora, a Fiadora, suas
atividades e situacao financeira, tendo em vista que nao lhes séo aplicaveis, no
ambito da Oferta, todas as protecbes legais e regulamentares conferidas a
investidores nao profissionais e/ou a investidores qualificados.

Risco de originacéo e formalizacdo dos Créditos Imobiliarios

A CCI representa os Créditos Imobiliarios, oriundos das Debéntures. Problemas
na originacdo e na formalizacdo dos Créditos Imobiliarios podem ensejar o
inadimplemento dos Créditos Imobiliarios, além da contestacdo de sua regular
constituicdo por terceiros, causando prejuizos aos Titulares dos CRI. Falhas na
constituicdo ou formalizagdo da Escritura de Emissdo de Debéntures ou da
CCI, bem como a impossibilidade de execucédo especifica de referidos titulos e
dos Créditos Imobilidrios, caso necessaria, também podem afetar
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Risco de indisponibilidade do IPCA

Se, quando do célculo de quaisquer obrigacbes pecuniarias relativas aos CRI
previstas no Termo de Securitizacdo, o IPCA nao estiver disponivel, o IPCA
devera ser substituido pelo devido substituto legal. Caso ndo exista um
substitutivo legal para o IPCA, o Agente Fiduciario devera convocar Assembleia
de Titulares de CRI para definir, de comum acordo com a Devedora, 0 novo
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parametro a ser aplicado, que devera ser aquele que melhor reflita as condi¢cdes do
mercado vigentes a época. Caso nao haja acordo sobre a taxa substitutiva ou em
caso de nao instalacdo em segunda convocacao, ou em caso de instalacdo em
segunda convocacao em que nao haja quérum suficiente para deliberacdo, havera
0 cancelamento e resgate dos CRI. O Investidor devera considerar também essa
possibilidade de resgate como fator que poderd afetar suas decisbes de
investimento. Na hipétese da realizacdo do resgate antecipado em decorréncia da
indisponibilidade do IPCA, o Investidor tera seu horizonte de investimento reduzido
e, consequentemente, podera sofrer perda financeira inclusive em decorréncia de
impactos tributarios.

Risco de utilizac&o do IPCA projetado e indisponibilidade do IPCA

Caso o valor do numero-indice do IPCA divulgado no més de atualizagéo, referente
ao més anterior ao més de atualizacdo nao esteja disponivel, ser& utilizado o ultimo
IPCA divulgado. Caso seja utilizado o ultimo IPCA divulgado para fins de calculo da
Atualizacdo Monetéria da Debéntures, o mesmo sera aplicado para no calculo da
Atualizagdo Monetéaria dos CRI, conforme descrito na Atualizacdo Monetéria acima,
mesmo que a divulgagdo do NIk ocorra entre os dois eventos, sendo que nao sera
devida nenhuma compensacéo entre a Emissora e os Titulares de CRI neste caso e
guando da divulgacdo posterior do IPCA que seria aplicavel, o que pode afetar
negativamente o rendimento dos CRI e deve ser considerado pelos Investidores na
sua decisao de investimento.

Ainda, se, quando do célculo da Atualizacdo Monetaria prevista no Termo de
Securitizacdo, o IPCA néo estiver disponivel, o IPCA devera ser substituido pelo
devido substituto legal. Caso ndo exista um substitutivo legal para o IPCA, o Agente
Fiduciario devera convocar Assembleia Geral de Titulares de CRI para definir, de
comum acordo com a Emissora e a Devedora, o novo parametro de Atualizacdo
Monetéria, parametro este que devera preservar o valor real e 0s mesmos niveis da
Atualizacdo Monetaria e da Remuneragdo dos CRI e devera ser aprovado pelos
Investidores. Caso nao haja acordo sobre o indice substitutivo ou em caso de ndo
ser realizada a Assembleia Geral de Titulares de CRI, havera o resgate antecipado
total dos CRI. O Investidor devera considerar também essa possibilidade de resgate
como fator que podera afetar suas decisfes de investimento. Na hipétese da
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realizacdo do resgate antecipado em decorréncia da indisponibilidade do IPCA,
o Investidor tera seu horizonte de investimento reduzido e, consequentemente,
poderd sofrer perda financeira inclusive em decorréncia de impactos
tributarios.”

Auséncia de Coobrigacédo da Emissora

O Patrimdnio Separado constituido em favor dos Titulares dos CRI ndo contam
com qualquer garantia flutuante ou coobrigacdo da Emissora. Assim, 0O
recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes
devidos conforme o Termo de Securitizagdo depende do recebimento das
guantias devidas em funcdo dos Créditos Imobiliarios, em tempo habil para o
pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que
afetem a situagdo econdmico-financeira da Devedora e/ou da Fiadora, como
aqueles descritos nesta Secdo, poderd afetar negativamente o Patrimbnio
Separado e, consequentemente, 0os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.

Os CRI sao lastreados em Créditos Imobiliarios oriundos das Debéntures.

Os CRI tém seu lastro nos Créditos Imobiliarios, os quais séo oriundos das
Debéntures emitidas pela Devedora, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para
cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRI durante todo o prazo de
Emissdo. Nao existe garantia de que n&o ocorrerda futuro descasamento,
interrupcdo ou inadimplemento em seu fluxo de pagamento por parte da
Devedora e/ou da Fiadora, caso em que os titulares poder&o ser negativamente
afetados, quer seja por atrasos no recebimento de recursos devidos para a
Emissora ou mesmo pela dificuldade ou impossibilidade de receber tais
recursos em funcéo de inadimplemento por parte da Devedora e/ou da Fiadora.

Inexisténcia de Garantia Real

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo e nos demais Documentos da
Operagédo, os CRI e os Crédito Imobiliarios ndo contam com garantia real,
sendo sua Unica garantia a Fianca prestada pela Fiadora. Por tal motivo, os
Créditos Imobilidrios possuem natureza quirografaria, ndo gozando de
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prioridade especial tanto em relagéo a credores da Devedora quanto a credores da
Fiadora. Assim, na hip6tese de a Devedora e/ou a Fiadora deixarem de arcar com
suas obrigacdes descritas na Escritura de Emissdo de Debéntures, os Titulares de
CRI ndo gozardo de garantia sobre bens especificos da Devedora e da Fiadora,
devendo valer-se de processo de execuc¢ao convencional para acessar o patriménio
da Devedora e/ou da Fiadora a fim de satisfazer seus créditos. Ainda, na hipétese
de insolvéncia, recuperacdo judicial e/ou faléncia ou ainda qualquer hipétese
envolvendo concurso de credores da Devedora e/ou da Fiadora, os Créditos
Imobiliarios ndo gozardo de qualquer prioridade, o que pode prejudicar os Titulares
dos CRI.

Risco relativo a destinacdo de recursos para empreendimentos lastro sem
“Habite-se”

Conforme previsto na Escritura de Emissdo das Debéntures, a Devedora esta
obrigada a promover a destinacao dos recursos obtidos com a integralizacdo dos
CRI nos Empreendimentos Lastro nos termos previstos na Escritura de Emisséo
das Debéntures, até a data de vencimento dos CRI ou até a destinacdo da
totalidade dos recursos, o que ocorrer primeiro. Caso algum Empreendimento
Lastro ndo possua habite-se, a destinacdo de recursos para tal Empreendimento
Lastro poderia ser dificultada ou mesmo tornar-se impossivel, podendo levar ao
vencimento antecipado das Debéntures e, consequentemente dos CRI, impactando
de forma negativa os titulares dos CRI.

4. RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA E A FIADORA, CONFORME O
CASO, E AO SETOR DE ATUACAO DA DEVEDORA

A Devedora e demais empresas controladas pela Fiadora enfrentam riscos
relacionados aos registros, autorizacdes, licencas e alvaras para a instalacéo
e operacao das suas unidades e centros de distribuicéo

A Devedora e demais empresas controladas pela Fiadora dependem de diversos
cadastros e registros perante 6érgaos da Administracdo Publica federal, estadual e
municipal. A Devedora e demais empresas controladas pela Fiadora também
enfrentam riscos relativos as licencas para instalagéo e operacgéo das
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unidades e dos centros de distribuicdo, incluindo Autos de Vistoria do Corpo de
Bombeiros (“AVCB”), Alvaras de Licenca de Uso e Funcionamento (“ALUF”),
licencas ambientais, alvaras sanitarios, Autorizacdo de Funcionamento de
Empresa perante a Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (‘AFE” e
“ANVISA”, respectivamente), registro perante o Ministério da Agricultura,
Pecuaria e Abastecimento (“MAPA”), registro perante a Secretaria Municipal de
Agricultura, Pesca e Abastecimento, registro perante Conselhos Profissionais,
entre outros. Inclusive, as Autorizagdes de Funcionamento de Empresa (“AFE”)
para os centros de distribuicdo encontram-se pendente de emissdo pela
ANVISA.

Por atuarem em um setor sujeito a legislagdo e regulacdo extensivas e
caracterizado pela necessidade de frequente interacdo com autoridades
governamentais, alteracées nas regulamentacdes aplicaveis as suas atividades
e produtos, atrasos dos 6rgdos governamentais na emissdo de licencas de
seus estabelecimentos e/ou produtos ou descumprimento alegado ou efetivo de
referidas normas podem afetar a Devedora e demais empresas de seu grupo
econdbmico e, consequentemente, a Fiadora de modo adverso e relevante. A
Devedora e as demais entidades operacionais de seu grupo econdmico estao
sujeitas, ainda, a fiscalizacdo ou inspecdo dessas entidades em seus
estabelecimentos para verificar o cumprimento das normas e regulamentacdes
vigentes.

As licengas possuem prazo de validade e devem ser renovadas de tempos em
tempos, com ou sem 0 pagamento de taxas de renovacdo. Em razdo das
dificuldades e lentiddo de alguns érgaos administrativos, a Devedora e demais
empresas controladas pela Fiadora podem ndo conseguir obter todas as
licengas necessérias, ou ainda ndo obter as suas renovacdes de forma
tempestiva. Além disso, o cenario de pandemia da COVID-19 pode ter efeitos
nos prazos e procedimentos para renovacao das licencas.

A ndo obtencdo ou a ndo renovacao das licencas da Devedora e das demais
empresas controladas pela Fiadora podera, caso a caso (i) resultar em autos de
infracdo, (ii) sujeitar a Devedora e a Fiadora ao pagamento de multas, (iii)
impedir a Devedora e das demais empresas controladas pela Fiadora de abrir e
operar as unidades e os centros de distribuig&o, (iv) resultar na interdicéo ou
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fechamento das unidades e centros de distribuicdo da Devedora e da Fiadora, (v)
expor a Devedora e a Fiadora a riscos adicionais no caso de um acidente de
seguranca e protecdo, ou evento similar, afetar adversamente tal instalacéo
enquanto uma licenca estiver pendente; (vi) resultar na aplicacdo de outras
penalidades, tais como adverténcia e apreensdo de produtos, de acordo com a
legislacdo especifica aplicavel (federal, estadual e municipal); e (vii) expor a
Devedora e a Fiadora, bem como os seus representantes, a sancfes criminais, em
caso de exercicio de atividades sem as devidas licengas e autoriza¢cdes ambientais.

A estratégia de negoécios da Devedora e das demais empresas controladas pela
Fiadora e, consequentemente, da Fiadora, podera ser substancialmente e
adversamente afetada se ndo conseguirem abrir e operar novas unidades e novos
centros de distribuicdo, se tiverem que suspender ou fechar algumas de suas
unidades ou algum de seus centros de distribuicho em consequéncia da
incapacidade da Devedora e das demais empresas controladas pela Fiadora de
obter ou renovar as Licengas, ou se um acidente afetar adversamente uma unidade

ou um centro de distribuicdo enquanto estiver com uma licen¢a pendente.

Perdas ndo cobertas pelos seguros contratados podem resultar em prejuizos,
0 que podera gerar efeitos adversos sobre os negdcios da Devedora e da
Fiadora

A Devedora e a Fiadora ndo podem garantir que suas coberturas de seguro e/ou as
coberturas das outras empresas controladas pela Fiadora estardo disponiveis ou
serdo suficientes para cobrir quaisquer danos decorrentes de qualquer tipo de
sinistro. Além disso, certos tipos de riscos podem nao estar cobertos pelas apodlices
da Devedora e da Fiadora e das demais empresas de seu grupo econdmico, tais
como acidentes, guerra, forga maior ou certas interrupgdes de negdcios, inclusive
em decorréncia de pandemias. Além disso, a Devedora e a Fiadora ndo podem
garantir que, quando as apélices de seguro atuais expirarem, poderdo renova-las
em termos favoraveis. Sinistros que néo séo cobertos pelas apdlices da Devedora,
da Fiadora e/ou das demais sociedades controladas pela Fiadora, ou a
incapacidade de renovagdo das apolices de seguro podem afetar adversamente e
substancialmente a Devedora e a Fiadora. Ainda, no caso dos eventos segurados,
a cobertura de apdélices de seguro esta condicionada ao pagamento do respectivo
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prémio. A falha da Devedora e da Fiadora e, conforme o caso, das demais
sociedades controladas pela Fiadora em pagar esses prémios cumulada com a
ocorréncia de um sinistro podera colocar a Devedora e a Fiadora em uma
situacdo de risco, dados que danos, mesmo que segurados, ndo estariam
sujeitos a cobertura pelo segurado, o que pode ter um efeito material adverso
no pagamento dos CRI.

Capacidade crediticia e operacional da Devedora e/ou da Fiadora

O pagamento dos CRI esta sujeito ao desempenho da capacidade crediticia e
operacional da Devedora e/ou da Fiadora, sujeitos aos riscos normalmente
associados a concessdo de empréstimos e ao aumento de custos de outros
recursos que venham a ser captados pela Devedora e/ou pela Fiadora e que
possam afetar o seu respectivo fluxo de caixa, bem como riscos decorrentes da
auséncia de garantia quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros
pela Devedora e/ou pela Fiadora. Portanto, a inadimpléncia da Devedora e/ou
da Fiadora pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI.

Ainda, a Devedora e a Fiadora sdo partes e poderdo ser partes de processos
judiciais, relacionados a questfes de natureza civel, fiscal e trabalhista, bem
como de processos administrativos, incluindo demandas judiciais e/ou
administrativas relacionadas ao seu setor de atuacdo, sendo que decisdes
judiciais ou administrativas contrérias aos seus interesses, bem como eventuais
multas arbitradas pelo Poder Judiciario, por 6rgdos do Ministério Publico e por
quaisquer 6rgdos da Administracdo Publica, podem gerar atos de constricdo
sobre os ativos e/ou recursos da Devedora e/ou da Fiadora (dentre eles,
dividendos e juros sobre o capital proprio), o que pode dificultar o cumprimento,
pela Devedora e/ou pela Fiadora, de suas obrigagfes de pagamento no a&mbito
da CCI. Adicionalmente, decisdes contrarias aos interesses da Devedora e/ou
da Fiadora, bem como eventuais multas arbitradas pelo Poder Judiciario, por
orgdos do Ministério Publico e por quaisquer 6rgaos da Administracdo Publica,
podem afetar seu negdcio ou chegar a valores que ndo sejam suficientemente
cobertos pelas suas provisdes, 0 que impactara seu negdécio, condicdo
financeira, reputacional e resultados operacionais podendo, inclusive, afetar
negativamente a capacidade de pagamento dos CRI.
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A Devedora e/ou a Fiadora podem né&o ser capazes de ampliar a quantidade de
lojas fisicas

O crescimento da Devedora e da Fiadora esta intimamente ligado a capacidade de
abertura de novas lojas, desenvolvimento das lojas existentes, bem como
identificacdo e aproveitamento de novas oportunidades de negocios com sucesso.
A capacidade da Devedora ou das demais sociedades pertencentes ao seu grupo
econdmico (e cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora) de inaugurar e
operar novas lojas com éxito depende de inUmeros fatores. Entre esses fatores se
incluem a capacidade de identificar locais apropriados para novas lojas, o que
envolve reunir e analisar dados demograficos e de mercado para determinar se ha
demanda suficiente para seus produtos nos locais escolhidos, bem como a
aquisicao de imdveis ou a negociacdo de contratos de locacdo em termos
aceitaveis.

As legislages locais referentes a imoveis, uso do solo, zoneamento, dentre outras,
pode vir a restringir a constru¢do ou revitalizacdo dos imdveis em que operam 0s
seus diversos formatos. Ademais, determinadas leis locais que restrinjam as suas
operagdes, bem como altera¢des urbanisticas ou de infraestrutura nos arredores de
nossas lojas existentes ou em processo de planejamento ou construcdo, podem
afetar negativamente a capacidade da Devedora e/ou das demais sociedades
pertencentes ao seu grupo econdmico (e cujo faturamento impacta diretamente a
Fiadora) de abrir novas lojas, renovar, relocalizar ou expandir unidades existentes
em certas cidades ou estados, incluindo areas de mercado em que ainda nao
possuimos operacfes. Consequentemente, isso pode afetar adversamente o0s
resultados operacionais da Devedora e/ou da Fiadora, conforme o caso. Precisam
também concluir as obras sem atrasos significativos, interrup¢des ou aumentos dos
custos. Pela sua natureza, tais projetos enfrentam riscos associados a atividades
de construcéo, incluindo custos excedentes, escassez de aco, concreto ou outros
materiais, escassez de trabalho, disputas legais, imprevistos ambientais ou de
engenharia, paradas de trabalho, desastres naturais e a incapacidade de obter
seguros a precos razoaveis, sendo que qualquer um deles pode atrasar a
construcdo e resultar em um aumento substancial noS N0ssos custos para esses
projetos.
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Além disso, estao suscetiveis a riscos de performance, qualidade de produto e
condicéo financeira das empresas de construgdo contratadas. Como exemplo,
a capacidade das empresas de constru¢do contratadas de prestar servigos e
fornecer recursos essenciais, adequada e pontualmente, aos seus projetos
imobiliarios pode ser afetada se eles estiverem enfrentando restricdes
financeiras ou momentos de crise financeira ou de reducdo da atividade
econdbmica em geral. Ndo ha garantia de que a Devedora e/ou as demais
sociedades pertencentes ao seu grupo econdmico (e cujo faturamento impacta
diretamente a Fiadora)néo irdo se deparar com interrup¢cdes em seus servicos
no futuro ou que conseguirdo substituir, em tempo habil, tais empresas que ndo
conseguirem atender as suas necessidades, o0 que podera afetar
negativamente a execugdo oportuna e bem-sucedida dos seus projetos e,
consequentemente, seus resultados operacionais e condigdo financeira.
Também podem sofrer atrasos decorrentes de mudancas na legislacéo,
burocracia governamental, imprevistos ou eventos. A abertura de novas lojas
também requer a manutencdo de um nivel crescente de estoques a um custo
aceitavel para atender a sua demanda, bem como a contratagdo, o treinamento
e a retencdo de pessoal qualificado para as lojas, especialmente em nivel
gerencial. Caso ndo sejam capazes de administrar fatores e incertezas
relacionados ao sucesso na abertura de novas lojas, incluindo os impactos da
pandemia do COVID 19, seus negdcios e o resultado de suas operacfes poderdo
ser negativamente afetados, o que consequentemente poderd gerar perdas por
parte dos Titulares dos CRI.

A Devedora e as demais sociedades pertencentes ao seu grupo
econdémico (e cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora) enfrentam
concorréncia significativa em seus setores de atuacdo, o que pode afetar
negativamente suas participacdes de mercado e seus lucros liquidos

A Devedora e demais sociedades pertencentes ao seu grupo econémico (e cujo
faturamento impacta diretamente a Fiadora) atuam principalmente nos setores
de varejo, atacarejos e atacado (‘cash&carry”) de alimentos e de
eletrodomésticos. O setor de varejo de alimentos no Brasil, inclusive o
segmento de atacado de autosservico, e o setor de eletrodomésticos sédo
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altamente competitivos no Brasil. A Devedora e outras sociedades pertencentes ao
seu grupo econdmico (e cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora)
enfrentam concorréncia intensa de pequenos varejistas, especificamente daqueles
que operam no segmento informal da economia brasileira. Além disso, em seus
mercados, a Devedora e outras sociedades pertencentes ao seu grupo econémico
(e cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora) concorrem nos setores
varejista, “atacarejo” de alimentos com varias cadeias de grandes multinacionais de
varejo de alimentos, mercadorias gerais e atacado de autosservico, bem como
supermercados locais e mercearias independentes. No setor de eletrodomésticos,
também concorre com grandes redes multinacionais e grandes empresas
brasileiras especializadas. Caso a Fiadora ndo seja bem sucedida em posicionar a
Devedora e as demais marcas em relacdo a concorréncia, podera ter sua
capacidade financeira afetada e diminuicdo da sua receita.

O segmento varejista é sensivel as reducdes do poder de compra do
consumidor e ciclos econdmicos desfavoraveis

Historicamente, o setor de varejo experimentou periodos de desaquecimento
econdmico, resultando em uma reducdo no consumo. O sucesso da atuacao no
setor de varejo depende de varios fatores relacionados ao consumo e a renda dos
consumidores, inclusive das condicBes dos negocios em geral, da taxa de juros, da
inflacdo, da disponibilidade de crédito ao consumidor, da tributacdo, da confianca
do consumidor nas condicbes econdmicas futuras e dos niveis de emprego e
saléario. Assim, uma reducdo na disponibilidade de crédito, bem como uma
alteracao restritiva nas politicas de crédito da Devedora ou nas de empresas de
cartdo de crédito, pode afetar negativamente suas vendas, principalmente as de
eletrodomeésticos.

Condicdes econbmicas desfavoraveis no Brasil ou no mundo refletidas na
economia brasileira podem reduzir significativamente o consumo e a disponibilidade
de renda, principalmente das classes mais baixas, que tém relativamente menor
acesso ao crédito em relacdo as classes mais altas, condi¢des de refinanciamento
de divida mais restritas e maior sensibilidade a aumentos na taxa de desemprego.
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Vale mencionar que a atual situacdo macroeconémica brasileira, associada a
recente pandemia de COVID-19, que levou a um aumento da taxa de
desemprego, representam um aumento no risco de inadimplemento dos
clientes da Devedora bem como na possibilidade de queda de vendas.

Assim, a reducdo do poder aquisitivo dos consumidores e condi¢cbes
econbmicas adversas podem impactar os resultados da Devedora de forma
negativa.

Ainda, tendo em vista que o setor de varejo no Brasil € comumente visto como
um setor voltado prioritariamente para o crescimento, 0 sucesso das atividades
da Devedora depende do aumento da taxa de crescimento da populagéo
urbana e de seus diferentes niveis de renda. A redugéo ou desaceleracado em
tal crescimento podera impactar negativamente as vendas e o resultado
operacional da Devedora, 0 que podera impactar negativamente a capacidade
de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente,
prejudicar os titulares dos CRI.

A interrupcao ou suspensdo das atividades dos centros de distribuicdo do
grupo econbmico da Fiadora e da Devedora, bem como a eventual
incapacidade de expanséo, podera impactar adversamente 0os nego6cios e
a estratégia de crescimento da Devedora e da Fiadora

Atualmente, o grupo econémico da Fiadora conta com 11 (onze) centros de
distribuicdo localizados nas regibes Norte e Nordeste do Brasil. Todas as
mercadorias vendidas pela Devedora e pelas demais controladas da Fiadora
séo distribuidas por meio desses centros de distribuicdo. Se a operacao normal
de um desses centros de distribuicdo for suspensa ou interrompida por fatores
gue estdo além do controle da Fiadora e da Devedora (i) seja por reducdes
significativas do uso da infraestrutura de transporte; (i) por reducdo do seu
funcionamento em decorréncia de desastres naturais, incéndios, acidentes,
falhas de sistema, greves de funcionarios, restricdo de circulagdo de bens e
pessoas em decorréncia de pandemias (como, por exemplo, a COVID-19) ou
quaisquer outras causas inesperadas; ou (ii) por qualquer outro motivo,
incéndios, desastres naturais, falta de energia, falha nos sistemas,
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entre outros, a Devedora e as demais controladas da Fiadora somente poderiam
realizar a distribuicao parcial de nossas mercadorias em tempo habil, o que geraria
um efeito negativo material na situacdo financeira e resultado operacional da
Devedora e da Fiadora, afetando negativamente a capacidade da Devedora e da
Fiadora de pagar os valores devidos em relacdo aos Créditos Imobiliarios.

Adicionalmente, a estratégia de crescimento da Devedora e da Fiadora inclui a
abertura de novas unidades, além da expanséo das atividades de e-commerce, 0
que pode demandar uma expanséo na capacidade dos centros de distribuicdo ou o0
estabelecimento de novos centros de distribuicdo, especialmente devido a
necessidade de abastecimento de lojas fisicas para atendimento das demandas de
compras via e-commerce. Caso a Devedora e a Fiadora ndo consigam encontrar
locais adequados para estabelecer novos centros de distribuicdo, ou caso néo
consigam expandir ou integrar centros de distribuicdo ou adaptar os servigos de
operadores logisticos existentes ao seu processo de controle de estoques de
maneira eficaz, a Devedora e a Fiadora podem ndo conseguir entregar estoques as
suas lojas em tempo habil, o que pode ter um impacto adverso em suas vendas,
reputacado, resultados operacionais e estratégia de crescimento.

Além disso, quaisquer alteracdes ou interrupgdes significativas na infraestrutura de
logistica que a Devedora, a Fiadora, as demais controladas da Fiadora, ou 0s seus
fornecedores usem para entregar produtos nas lojas ou centro de distribuicdo
podem impedir a entrega oportuna ou bem-sucedida dos produtos que a Devedora
e as demais controladas da Fiadora vendem em suas unidades, o que afetaria
negativamente as operacfes da Devedora e da Fiadora e, consequentemente, a
capacidade de a Devedora e da Fiadora realizarem os pagamentos devidos no
ambito dos Créditos Imobiliarios.

A Devedora e a Fiadora dependem do sistema de transportes e infraestrutura
das cidades em que estdo localizados seus centros de distribuicdo para a
entrega das mercadorias

A distribuicdo de mercadorias parte dos 11 (onze) centros de distribuicdo do grupo
da Fiadora, localizados em Sao Luis, Davinépolis, Belém, Benevides, Maraba,
Parauapebas, Marituba e Teresina. O sistema de transporte e infraestrutura no pais
esta em desenvolvimento e necessita de melhorias para que possa funcionar de
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maneira eficiente e atender os negécios da Devedora e da Fiadora. Além disso,
quaisquer interrupgdes ou reducdes significativas no uso da infraestrutura de
transportes ou em suas operagdes nas cidades onde os centros de distribuigdo
da Devedora e das demais controladas da Fiadora estdo localizados,
resultantes de desastres naturais, incéndio, acidentes, falhas em sistemas,
greves (tais como a paralisacdo de caminhoneiros de maio de 2018), restricdo
de circulacdo de bens e pessoas em decorréncia de pandemias (como, por
exemplo, a COVID-19) ou outras causas inesperadas podem atrasar ou
prejudicar a capacidade da Devedora e das demais controladas da Fiadora de
distribuir mercadorias e ocasionar queda em suas vendas, 0 que pode impactar
negativamente os resultados financeiros e operacionais da Devedora e da
Fiadora e, consequentemente, os Titulares de CRI.

Alteracdes na disponibilidade e nos custos de energia e de outros
servi¢os publicos podem afetar substancialmente a Devedora e a Fiadora.
As operagcbes da Devedora e das demais controladas da Fiadora
consomem quantidades consideraveis de energia e outros servigcos
publicos

Os precos de energia elétrica e servigos publicos tém variado significativamente
no passado recente do Brasil, inclusive como resultado de condi¢des
climaticas, o que podera ocorrer novamente no futuro. Como exemplo, os
precos elevados de energia elétrica durante um periodo prolongado de seca,
bem como mudancas regulatérias e tributarias no setor elétrico em
determinadas areas geogréficas, podem resultar em um efeito negativo na
receita operacional e potencialmente afetar negativamente a rentabilidade da
Devedora, das demais controladas da Fiadora e, consequentemente, da
Fiadora. Ndo ha nenhuma garantia de que a Fiadora e a Devedora conseguirao
repassar 0 aumento dos custos de energia elétrica e servigos publicos para os
seus consumidores, de modo que o aumento de tais custos podera afetar
adversamente suas vendas, resultado operacional e, consequentemente, a
capacidade da Devedora e da Fiadora de pagar os valores devidos em relacéo
aos Creditos Imobiliarios.
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As vendas da Devedora e das demais sociedades pertencentes ao seu grupo
econdbmico (e cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora) dependem da
eficicia de seus programas de propaganda e marketing, o que pode afetar as
venda e lucratividade da Devedora e, indiretamente, da Fiadora

Com a finalidade de promover a atratividade e movimento em suas lojas, a
Devedora e as demais sociedades pertencentes ao seu grupo econdmico (e cujo
faturamento impacta diretamente a Fiadora) empregam recursos substanciais em
campanhas de propaganda e marketing. Suas vendas e sua lucratividade
dependem de sua capacidade de, dentre outros aspectos, identificar o seu publico-
alvo e decidir sobre a mensagem publicitaria e sobre os meios de comunicacao
adequados para atingi-lo. Caso as atividades de propaganda e marketing da
Devedora e das demais sociedades pertencentes ao seu grupo econémico (e cujo
faturamento impacta diretamente a Fiadora) ndo sejam bem concebidas, planejadas
e executadas, suas vendas e sua lucratividade podem ser adversamente afetadas.

A Devedora e as demais controladas da Fiadora podem n&o responder de
forma eficiente as mudancas nas tendéncias e preferéncias de consumo dos
seus clientes

A Devedora e as demais controladas da Fiadora competem com outras empresas
do setor de varejo em relacdo a preco, qualidade, experiéncia de compra,
promocdes, localizacéo e disposicao das lojas. As preferéncias dos consumidores e
as tendéncias de consumo sdo volateis e tendem a mudar rapidamente, com o
surgimento de novos produtos, tendéncias e demandas que influenciam fortemente
0 gosto dos consumidores. O sucesso das vendas depende da habilidade em
antecipar e responder rapidamente as mudancas e tendéncias de consumo, bem
como as potenciais mudancas nas preferéncias dos clientes. Se os produtos
disponiveis nas lojas, fisicas e digitais nhdo forem capazes de atender aos gostos e
preferéncias dos clientes, isso pode acarretar uma diminuicdo significativa nas
vendas. Qualquer falha em antecipar, identificar e responder as mudancas de
tendéncia de consumo pode afetar negativamente a aceitagdo de mercadorias
pelos clientes, o que pode causar 0 excesso de estoque de determinados produtos,
impactando adversamente o neg6cio da Devedora e das demais controladas da
Fiadora (e, consequentemente, da Fiadora), imagem, rentabilidade, resultado
operacional e a situacao financeira.
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Adicionalmente, a Devedora e a Fiadora ndo podem garantir que em razao de
fatores como limitagbes ou restricdo de circulagdo de pessoas como o
provocado em razdo da pandemia de COVID-19, ndo havera alteracdo do
habito dos nossos consumidores, o0 que pode vir a gerar, por exemplo, uma
rapida migracdo de clientes das lojas fisicas para as compras online, por meio
do nosso e-commerce e aplicativos de compras. Além disso, caso haja
alteracdo de habito, ha como garantir que a Devedora e a Fiadora seréo
eficientes e ageis na adaptagdo ao atendimento desses novos habitos, o que
poderia ocasionar perdas a Devedora, as demais controladas da Fiadora e a
Fiadora, afetando negativamente a capacidade pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e pela Fiadora.

A perda de membros da alta administracdo e/ou a incapacidade de atrair e
manter diretores qualificados pode causar um efeito adverso sobre as
atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e
da Fiadora

O crescimento e desempenho da Devedora, das demais controladas da Fiadora
e, consequentemente, da Fiadora, dependem em grande parte de esfor¢os e da
capacidade da alta administracdo do grupo, que é formada pelo sécio fundador
da Devedora e da Fiadora, llson Mateus, e outros funcionérios chave. A perda
dos membros da alta administracdo podera causar um efeito adverso e
relevante os negécios da Devedora e da Fiadora e, consequentemente, 0s
resultados operacional e financeiro, afetando negativamente a capacidade
pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e pela Fiadora. Além disso,
caso a Devedora e/ou a Fiadora venham a perder algum desses profissionais-
chave, existe a possibilidade de que n&o consigam atrair novos profissionais
com a mesma qualificacdo para substitui-los.

Algumas categorias de produtos que a Devedora e as demais sociedades
pertencentes ao seu grupo econdmico (e cujo faturamento impacta
diretamente a Fiadora) comercializam sdo adquiridos de poucos
fornecedores
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Algumas categorias de produtos que a Devedora e as demais sociedades
pertencentes ao seu grupo econdmico (e cujo faturamento impacta diretamente a
Fiadora) comercializam sdo substancialmente adquiridas de poucos fornecedores.
Caso algum fornecedor ndo seja capaz de fornecer os produtos na quantidade e na
frequéncia usualmente adquirida pela Devedora e/ou por tais sociedades ou nao
possua estoques suficientes destes produtos, a Devedora e/ou tais sociedades
podem nao ser capaz de substituir o fornecedor no prazo aceitavel, ou efetivamente
substitui-lo, de modo a ndo manter o nivel de vendas na categoria afetada, o que
pode causar um efeito adverso relevante sobre suas atividades e seu resultado, o
gue pode impactar no pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Além disso, a Devedora e tais sociedades estdo expostas ao risco de aumento de
custos com relagdo aos fornecedores, por exemplo, no caso de os fornecedores
alterarem a sua atual politica de comercializacao e de interrup¢des na cadeia de
fornecimento, por exemplo, em razdo de medidas governamentais impostas em
decorréncia da pandemia da COVID-19, entre outras hipoteses.

A Devedora e a Fiadora ndo podem garantir que os fornecedores da Devedora
e/ou de outras empresas do grupo econémico da Fiadora ndo venham a se
utilizar de préticas irregulares

Devido a grande pulverizacao e terceirizacdo da cadeia produtiva dos fornecedores
da Devedora e das demais sociedades pertencentes ao seu grupo econdmico (e
cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora), a Devedora e a Fiadora néo
podem garantir que alguns deles ndo venham apresentar problemas com questbes
trabalhistas ou relacionados a questBes socioambientais ou regulatérias,
quarteirizagdo da cadeia produtiva e condigbes de seguranca impréprias ou mesmo
gue venham a se utilizar dessas irregularidades para terem um custo mais baixo de
seus produtos. Caso quantidade significativa de tais fornecedores o facam, a
Devedora e a Fiadora poderdo ter prejuizos com sua imagem e, como
consequéncia, perda de atratividade junto aos seus clientes, com impacto direto na
reducéo de sua receita liquida e resultado operacional, bem como queda no valor
das agOes de sua emisséo e impacto no pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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Adicionalmente, nos termos da legislagdo e regulamentacdo vigentes, a
Devedora e as demais sociedades pertencentes ao seu grupo econdmico (e
cujo faturamento impacta diretamente a Fiadora) poderdo responder de forma
solidaria aos seus fornecedores em eventual condenacéo judicial por infragdo
destes de normas trabalhistas e ambientais a que estejam sujeitos. Como
consequéncia, poderad haver impactos negativos na situagdo financeira e
resultados operacionais da Devedora e/lou das demais sociedades
pertencentes ao seu grupo econémico (e cujo faturamento impacta diretamente
a Fiadora) e, consequentemente, da Fiadora, conforme o caso, e, portanto, na
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A Devedora pode ser responsabilizada por incidentes com consumidores
relacionados areacdes adversas apds o consumo de produtos

Os produtos que a Devedora comercializa em suas lojas podem causar reacoes
adversas a seus consumidores. Incidentes envolvendo tais produtos poder&o
causar um efeito material adverso nas suas atividades, situagdo financeira,
reputacao e resultados operacionais da Devedora e da Fiadora. Ac¢des judiciais,
investigagdes, inquéritos ou processos administrativos com esse fim poderédo
ser propostos ou instaurados contra a Devedora, sob as alega¢cGes de que o0s
seus produtos estavam defeituosos, deteriorados, adulterados, contaminados,
ndo possuiam as propriedades anunciadas, nao continham informacdes
adequadas sobre possiveis efeitos colaterais ou sob os riscos de interagdo com
outras substancias quimicas, dentre outras. Qualquer risco a salde, real ou
possivel, associado a tais produtos, inclusive publicidade negativa referente a
estes riscos, podera causar a perda de confianca de seus consumidores na
seguranca, eficacia e qualidade dos produtos comercializados nas lojas da
Devedora, especialmente com relacdo a produtos de “marcas exclusivas”.
Qualquer alegacdo dessa hatureza contra a marca da Devedora, da Fiadora
e/lou os produtos comercializados em suas lojas podera causar um efeito
material adverso nas suas atividades, situacdo financeira, resultados
operacionais e capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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As demais empresas pertencentes ao grupo econémico da Fiadora e que atuam
nos setores de “atacarejo”, comércio atacadista e industria também estao sujeitas a
tal fator de risco, de modo que qualquer alega¢cédo dessa natureza contra as marcas
destas empresas e/ou os produtos comercializados em suas lojas podera causar
um efeito material adverso nas suas atividades, situacdo financeira, resultados
operacionais e, consequentemente, causar um efeito material adverso na
capacidade financeira da Fiadora, podendo comprometer a sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Publicidade negativa da Devedora, da Fiadora ou na forma como a Devedora
e/ou a Fiadora conduzem suas operagdes poderd prejudicar o negdécio da
Devedora e/ou da Fiadora

A Devedora e a Fiadora ndo possuem controle sobre a cobertura da midia e a
publicidade de modo geral, independentemente de qual veiculo, seja ele oficial ou
nao, que podem exercer influéncia significativa sobre o comportamento e acdes dos
consumidores, bem como a percep¢éo do mercado em geral sobre a Devedora e a
Fiadora. Na medida em que a Devedora e/ou a Fiadora e/ou suas afiliadas,
acionistas ou administradores ficarem sujeitos a publicidade negativa, e a
publicidade negativa fazer com que os clientes mudem seus padrbes de compra,
poderd haver um efeito prejudicial relevante sobre o0s negdcios, resultados
operacionais, fluxos de caixa ou situacdo financeira e reputacional da Devedora
e/ou da Fiadora, conforme o caso. A publicidade negativa que prejudique de modo
relevante a reputacdo de um ou mais estabelecimentos da Devedora pode ter efeito
prejudicial sobre o valor da marca em questdo e suas respectivas receitas, 0 que
pode causar impacto adverso sobre 0s negocios e, em razdo disso, afetar
adversamente sua capacidade de cumprir com as obrigagbes de pagamento
assumidas nos Créditos Imobiliarios.
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Contingéncias Trabalhistas e Previdenciarias de Terceirizados

Além das contingéncias trabalhistas e previdenciarias oriundas de disputas com
0s empregados contratados diretamente pela Devedora, esta pode contratar
prestadores de servigos terceirizados. A inexisténcia de vinculo empregaticio
ndo garante que a Devedora esta isenta de responsabilizacdo por eventuais
contingéncias de carater trabalhista e previdenciario dos empregados das
empresas prestadoras de servicos, quando estas deixarem de cumprir com
seus encargos sociais. Essa responsabilizacdo podera afetar adversamente o
resultado da Devedora e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos
Créditos Imobilidrios. Adicionalmente, nos termos da legislagcdo e
regulamentacao vigentes, a Devedora e a Fiadora poderdo responder de forma
solidaria aos seus fornecedores em eventual condenacéo judicial por infracédo
destes de normas trabalhistas a que estejam sujeitos. Como consequéncia,
podera haver impactos negativos na situacdo financeira e resultados
operacionais da Devedora e/ou da Fiadora, conforme o caso, e
consequentemente na capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

As atividades da Devedora e da Fiadora dependem da disponibilidade de
financiamento para suprir suas necessidades de capital de giro, para
aquisicdo de terrenos e financiamento da construgdo de
empreendimentos comerciais

As atividades da Devedora e da Fiadora exigem volumes significativos de
capital para suprir suas necessidades de capital de giro, para aquisicdo dos
terrenos e financiamento da construgéo dos seus estabelecimentos comerciais.
A Devedora e a Fiadora dependem de financiamentos e do caixa gerado por
suas operacdes para atender a essas necessidades. A falta de disponibilidade
de recursos no mercado para obtencéo de financiamento ou um aumento dos
custos dos recursos captados pela Devedora e/ou pela Fiadora podem afetar
adversamente suas capacidades de custear suas necessidades de capital,
restringindo, assim, o crescimento e desenvolvimento de suas atividades, que
por sua vez, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Créditos
Imobiliarios e, por consequéncia, dos CRI.
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O aumento de aliquotas de tributos existentes ou a criacdo de novos tributos
poderdo afetar adversamente a Devedora, a Fiadora e/ou suas demais
controladas

O Governo Federal, bem como os governos estaduais e municipais das regides em
qgue a Devedora, a Fiadora e suas demais controladas atuam, podem aumentar
aliquotas de tributos existentes, alterar sua base de calculo ou de qualquer outra
forma alterar o regime de tributacdo aplicavel as atividades da Devedora, das
demais controladas da Fiadora e da Fiadora, bem como criar novos tributos
incidentes na compra e venda de bens de consumo, o que pode afetar
adversamente as atividades, situagcdo financeira e resultados operacionais da
Devedora e da Fiadora.

Ademais, qualquer alteracéo no regime de tributagcdo que venha a ser repassada
aos clientes da Devedora, das demais controladas da Fiadora e da Fiadora, podem
vir a aumentar o preco final de seus produtos, reduzindo a demanda, o que podera
afetar negativamente as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais
da Devedora e das demais controladas da Fiadora (impactando negativamente,
portanto, a Fiadora) e, portanto, o pagamento dos Créditos Imobiliarios e dos CRI.

Possiveis limitagcdes em manter o ritmo de crescimento de vendas pode afetar
adversamente 0s negdcios e resultados operacionais da Devedora, da Fiadora e
das demais controladas da Fiadora

Os principais fatores que podem impactar o crescimento das vendas séo: (i) a
capacidade da Devedora, da Fiadora e de suas demais controladas de prever e
responder as novas tendéncias de consumo em tempo habil; (ii) a capacidade da
Devedora da Fiadora e de suas demais controladas de atrairem novos clientes e
manter os atuais; (iii) a confianga do consumidor; (iv) situacdo econdmica nas areas
onde as lojas estdo localizadas; (v) o impacto que a abertura de novas lojas pode
gerar sobre as lojas pré-existentes nestes mesmos mercados; (vi) mudancas nas
politicas de crédito da Devedora, da Fiadora e/ou das demais controladas da
Fiadora, propaganda e marketing; e (vii) concorréncia. Em decorréncia dos eventos
descritos acima, a performance de vendas pode ndo apresentar crescimento ou
pode diminuir em exercicios futuros, o que pode impactar negativamente o0s
negoécios e resultados operacionais da Devedora e/ou da Fiadora.
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Além disso, o crescimento futuro de vendas da Devedora e/ou das demais
controladas da Fiadora estd fortemente baseado na ampliagdo e
desenvolvimento dos canais digitais de vendas, como e-commerce, inclusive
por meio do aplicativo de compras, que sao suscetiveis a uma maior
concorréncia e dependéncia de constantes evolugdes tecnolégicas, bem como
mudangas no comportamento de consumo nossos clientes, podendo impactar o
ritmo de crescimento de vendas, nos resultados operacionais da Devedora e/ou
da Fiadora e, portanto, o fluxo de pagamentos decorrente dos
Créditos Imobiliarios.

A Devedora e/ou a Fiadora ndo podem assegurar que o PIB aumentara ou
permanecera estavel

Desenvolvimentos na economia brasileira podem afetar as taxas de
crescimento brasileiras e, consequentemente, a Devedora e a Fiadora. Devido
ao fato de que o setor de comércio (varejista, atacadista e de “atacarejos”) no
Brasil ser percebido como voltado essencialmente para o crescimento, a
Devedora e a Fiadora dependem da taxa de crescimento da populacdo urbana
brasileira e seus diferentes niveis de renda. Qualquer reducdo ou
desaceleracdo no crescimento poderd afetar adversamente suas vendas,
resultado operacional e, consequentemente, a capacidade da Devedora e da
Fiadora de pagar os valores devidos em relacdo aos Créditos Imobiliarios.

Uma falha no sistema de seguranca com relacdo a protecdo de
informag8es confidenciais dos clientes e da rede da Devedora e da
Fiadora podera prejudicar a reputacao e a marca da Devedora e da Fiadora
e afetar substancialmente os negdécios e os resultados das operacdes

Atualmente, a maior parte das vendas da Devedora, assim como das outras
controladas da Fiadora é debitada diretamente das contas de cartdo de crédito
e débito dos clientes. Elas dependem de tecnologias de criptografia e
autenticacdo eletrdnica de terceiros para efetuar a transmissdo segura de
informac@es confidenciais, incluindo nimeros de cartdo de crédito. Avancos
tecnoldgicos, novas descobertas no campo da criptografia ou outros
desenvolvimentos poderado resultar na exposicao de falhas nas tecnologias que
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a Devedora e as demais controladas da Fiadora utilizam para proteger dados
pessoais fornecidos pelos clientes durante as operacdes de compra. Ainda, a
Devedora e as demais controladas da Fiadora estdo suscetiveis a usos improprios
ou ilegais, incluindo vendas fraudulentas e ilicitas nos meios de pagamento aceito
por ela, bem como fraudes bancérias, que podem resultar em perdas financeiras.
Além disso, a Devedora e as demais controladas da Fiadora armazenam seus
bancos de dados, que contém detalhadas informacfes demograficas e de vendas
de seus clientes, que esta sujeito a ataques externos de usuarios de redes publicas.
Qualquer comprometimento de sua seguranca podera prejudicar a sua reputacéo e
sua marca e as expor a situacdes de litigio, nas quais podera ser obrigada a
indenizar a parte prejudicada, afetando, assim, negativamente os seus negocios e
seus resultados operacionais. Ademais, qualquer pessoa capaz de burlar as suas
medidas de seguranca podera se apropriar de informacdes confidenciais ou causar
interrupcdes em suas operacoes.

Adicionalmente, estdo sujeitas a legislacdes que podem exigir notificacdo a érgaos
reguladores, clientes ou funcionarios, assim como podem ter que reembolsar
clientes ou operadores de cartbes de crédito por quaisquer recursos furtados em
decorréncia de quaisquer violacbes ao seu sistema de seguranca, situacdes que
poderiam aumentar significativamente os seus custos e reduzir a sua atratividade.
Em consequéncia da grande dependéncia da tecnologia para o exercicio de suas
atividades, a Devedora e as demais controladas da Fiadora podem incorrer em
perdas financeiras devido a impactos nas suas operacdes. Adicionalmente, os
sistemas de informacédo da Devedora e das demais controladas da Fiadora estdo
expostos a virus, maliciosos (malware) e outros problemas, como por exemplo
crimes e ataques cibernéticos, que podem interferir inesperadamente em suas
operagfes. Qualquer ocorréncia dessa natureza podera resultar em um efeito
material adverso sobre seus negocios, resultados de operacbes e perdas
financeiras.

Paginas 107 a 136 do Prospecto Preliminar

DecisbGes desfavoraveis em processos judiciais, arbitrais ou
administrativos podem ter um efeito adverso relevante sobre a Devedora e
a Fiadora

A Devedora a Fiadora, suas controladas, seus acionistas e seus
administradores sdo e poderdao ser réus em uma série de inquéritos,
investigacdes, processos judiciais, arbitrais e administrativos relacionados a
questdes civeis, consumeristas, ambientais, trabalhistas, administrativas,
tributarias, entre outras. Ndo é possivel garantir que esses processos judiciais,
administrativos ou arbitrais serdo decididos em favor da Devedora e/ou da
Fiadora e/ou de suas controladas, de seus acionistas e de seus
administradores, ou, ainda, que as provisdes constituidas pela Devedora e/ou
pela Fiadora, diante de aspectos subjetivos e julgamentos criticos exercidos
pela administracdo na determinacéo da possibilidade de perda atribuida a cada
processo sera correto e suficiente para todos os passivos eventualmente
decorrentes destes processos judiciais ou administrativos. Alguns dos
processos judiciais, arbitrais e administrativos dos quais a Devedora e a
Fiadora sdo partes envolvem matérias relevantes que, caso decididas de
maneira contraria aos interesses da Devedora e/ou da Fiadora e/ou das suas
controladas, de seus acionistas e/ou de seus administradores, poderdo afetar
negativa e materialmente os negdécios a situacao financeira e reputacional da
Devedora e/ou da Fiadora. Os processos que, no entendimento da Devedora e
da Fiadora, sdo considerados relevantes, estdo devidamente descritos nos
itens 4.3 a 4.7 do Formulario de Referéncia da Fiadora.

Além das provisbes contdbeis e de honoréarios advocaticios relacionados a
esses processos judiciais, a Devedora e/ou a Fiadora podem ser compelidas a
realizar depdésitos judiciais ou oferecer garantias em tais processos, 0 que
podera afetar adversamente liquidez e condicdo financeira de cada uma. As
existentes e potenciais novas acdes legais, procedimentos investigativos,
administrativos e arbitrais podem demandar atencdo da administracdo da
Devedora, custos adicionais para sua defesa e, em determinadas situacdes, a
constituicdo de provisGes que podem afetar seus resultados financeiros. Além
disso, a Devedora pode ter que constituir provisbes contabeis para
contingéncias judiciais em razdo de outras questdes, obrigando- a dispor de
recursos significativos.
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Decisdes desfavoraveis aos interesses da Devedora e/ou da Fiadora e/ou de suas
controladas e/ou de seus acionistas e/ou de seus administradores em qualquer dos
procedimentos judiciais, administrativos ou arbitrais dos quais sdo partes podem
afeta-las negativamente, eventualmente prejudicando as suas capacidades de
pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, afetando adversamente
os Titulares dos CRI.

Risco ao ndo cumprimento da Lei Geral de Protecéo de Dados

Atualmente, o tratamento de dados pessoais no Brasil é regulamentado por uma
série de normas previstas de forma esparsa na legislacdo, como por exemplo na
Constituicdo Federal, no Cédigo de Defesa do Consumidor (Lei n® 8.078/90) e no
Marco Civil da Internet (Lei n°® 12.965/14). A Devedora e a Fiadora ndo podem
garantir que terdo protecdo de dados adequadas e que atendam as regras
estabelecidas na legislagao vigente.

No ano de 2018, foi sancionada a Lei Geral de Protecdo de Dados, conforme
alterada (Lei n° 13.709/2018 — “LGPD”). A LGPD estabelece um novo marco legal a
ser observado nas operacdes de tratamento de dados pessoais e prevé, entre
outros, os direitos dos titulares de dados pessoais, as bases legais aplicaveis ao
tratamento de dados pessoais, 0s requisitos para obtencdo de consentimento, as
obrigacdes e requisitos relativos a incidentes de seguranca e vazamentos e a
transferéncia de dados, bem como a autorizagcdo para a criagdo da Autoridade
Nacional de Protecdo de Dados.

A Devedora e/ou a Fiadora ndo podem garantir que terdo protecdo de dados
adequada e que atendam as regras estabelecidas na legislacdo vigente. Caso a
Devedora e/ou a Fiadora néo estejam em conformidade com a LGPD, elas e suas
subsidiarias poderdo estar sujeitas a sancdes, de forma isolada ou cumulativa, de
adverténcia, obrigacdo de divulgacdo de incidente, bloqueio temporario e/ou
eliminacao de dados pessoais e multa de até 2% (dois por cento) do faturamento da
empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu ultimo exercicio, excluidos os
tributos, até o montante global de R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais)
por infragdo, bem como multa diéria, observado o limite global mencionado.
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Além disso, a Devedora e a Fiadora poderdo ser responsabilizadas por danos
materiais, morais, individuais ou coletivos causados por elas e serem
consideradas solidariamente responsaveis por danos materiais, morais,
individuais ou coletivos causados por suas subsidiarias, devido ao néao
cumprimento das obrigacfes estabelecidas pela LGPD. Desta forma, a
auséncia de medidas suficientes para prote¢do dos dados pessoais e dados
pessoais sensiveis tratados pela Devedora e pela Fiadora, bem como eventual
inadequacao de suas praticas e modelo de negocios & LGPD, podem resultar
em custos e afetar adversamente os resultados da Devedora e/ou da Fiadora,
e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

A Devedora, a Fiadora e as entidades de seu grupo econdmico estéo
sujeitas as leis e regulamentos socioambientais e descumprimento a tais
normas pode afetar adversamente a reputacdo e a posicao financeira da
Devedora e da Fiadora. O ndo cumprimento da legislacdo e
regulamentacdo socioambiental pode afetar adversamente os negdécios da
Devedora, da Fiadora e das entidades de seu grupo econémico, podendo
resultar na obrigacdo de reparacdo de danos ambientais, na imposicao de
sanc¢des administrativas e penais e/ou em danos reputacionais.

As atividades da Devedora, a Fiadora e as entidades de seu grupo econémico
estao sujeitas a uma ampla legislacéo federal, estadual e municipal relacionada
a preservagdo e protecdo do meio ambiente aplicavel as suas atividades,
incluindo, mas ndo se limitando, as regulamentagfes previstas na Politica
Nacional de Residuos Sdélidos, emitidas pelo CONAMA e nas demais
legislacbes apliciveis nas esferas municipais, estaduais e federal. Entre outras
obrigacdes, as referidas legislagbes estabelecem exigéncias de licencas
ambientais e padrbes para o descarte de efluentes, emissdes atmosféricas,
gestdo de residuos solidos, par@metros de emissGes de ruidos, controle de
odores, utilizagdo de produtos quimicos controlados, exigéncias relacionadas a
areas especialmente protegidas, uso de agua e gerenciamento ambiental de
areas contaminadas, bem como exigéncias relacionadas a areas especialmente
protegidas.
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Quaisquer violacdes da legislacdo e regulamentacédo socioambiental poderdo expor
a Devedora, a Fiadora e as entidades de seu grupo econdémico a instauracédo de
inquéritos, investigacbes, procedimentos administrativos, processos judiciais que
podem culminar em sancdes administrativas e criminais, além da obrigacdo de
reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente a terceiros. Eventos
ainda ndo previstos (como mudancas futuras nas leis e regulamentos ambientais ou
sua aplicacdo) podem exigir que tais pagamentos sejam feitos antes do previsto ou
em valores maiores do que os estimados, o que pode afetar adversamente nossa
condicdo financeira e resultados operacionais. Esses fatores podem afetar
adversamente a imagem e reputacdo da Devedora e da Fiadora, assim como sua
disponibilidade de caixa e seus resultados operacionais.

Além disso, a Devedora, a Fiadora e as entidades de seu grupo econdmico néo
podem garantir que essa legislagdo e regulamentacdo ndo se tornardo ainda mais
rigidas, exigindo que aumentem de forma significativa os seus investimentos a fim
de cumprirem com a legislacdo e regulamentacdo ambiental. Investimentos
ambientais imprevistos poderdo reduzir os recursos disponiveis para outros
investimentos e afetar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e/ou pela Fiadora. Ademais, eventual descumprimento
das legislactes e regulamentacfes ambientais e socioambientais poderdo impactar
negativamente a situacdo financeira, econémica e reputacional da Devedora, da
Fiadora e de suas respectivas controladas.

Incéndios, desastres naturais e outros acidentes além do controle da
Devedora e da Fiadora podem prejudicar seus negocios e resultar em perda
de receita ou despesas mais elevadas

Qualquer interferéncia grave em qualquer dos estabelecimentos de propriedade ou
investidos pela Devedora, pela Fiadora e/ou por suas controladas decorrentes de
incéndio, desastres naturais ou outros acidentes, incluindo em razao de fatores
além do controle da Devedora e da Fiadora, pode prejudicar suas capacidades de,
entre outros, utilizar tais estabelecimentos e, consequentemente, ter um efeito
material adverso em suas receitas e aumentar seus custos e despesas.
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Acidentes de grande magnitude, desastres naturais ou outras interferéncias
graves em qualquer dos estabelecimentos detidos total ou parcialmente pela
Devedora, Fiadora e/ou suas controladas podem prejudicar suas capacidades
de adequadamente oferecer aos pacientes um apropriado nivel de atendimento,
resultar em interferéncias significativas em suas operac@es, importar em custos
significativos a Devedora, Fiadora e/ou suas controladas para realocar ou
restabelecer as correspondentes funcdes, resultar em disputas legais,
reclamacbes e custos associados e, consequentemente, impactar
negativamente seus resultados operacionais. Além disso, incidentes como
esses normalmente recebem ampla cobertura da midia, o que pode impactar de
forma negativa e significativa a reputacdo da Devedora, Fiadora e/ou suas
controladas. E possivel que os seguros contratados pela Devedora, pela
Fiadora e/ou suas controladas contra determinadas interrupcfes em seus
negocios e outros riscos nao sejam suficientes para compensar
adequadamente a Devedora, Fiadora e/ou suas controladas por todos os danos
diretos e indiretos que venha a incorrer como resultado de desastres naturais e
outros. Eventuais prejuizos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos
Créditos Imobiliarios pela Devedora e pela Fiadora e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI.

A Devedora e a Fiadora possuem clausulas restritivas a capacidade de
endividamento (“Covenants”) em seus contratos de dividas. O néo
cumprimento desses Covenants podem causar 0 vencimento antecipado
dessas dividas

A Devedora e a Fiadora estdo sujeitas a Covenants existentes em seus
contratos de dividas, com base em aspectos néo financeiros (obrigagées). A
Devedora e a Fiadora podem néo ser capazes de atender referidos Covenants
em virtude de condi¢bes adversas de ao ambiente de negdcios delas, como a
retragdo do mercado em que atua, 0 que pode ocasionar 0 vencimento
antecipado de suas dividas, além de desencadear o vencimento antecipado
cruzado ou inadimplemento cruzado (cross-default e cross- acceleration) de
outras obrigacdes da Devedora e/ou da Fiadora, conforme clausulas presentes
em contratos de empréstimos e financiamentos existentes. O vencimento
antecipado de qualquer de seus contratos financeiros pode afetar a capacidade
da Devedora e/ou da Fiadora em honrar com os pagamentos dos Créditos
Imobiliarios consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.
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A Devedora e/ou a Fiadora podem ndo dispor de recursos suficientes para
cumprir com os compromissos em funcéo de prazos de realizacao/liquidacao
dos seus direitos e obrigacdes

Em funcdo de prazos de realizacdo / liquidacdo dos direitos e obrigagbes da
Devedora e/ou da Fiadora, estas podem n&o cumprir com as obrigacoes
associadas aos passivos financeiros que serdo liquidados com caixa e equivalentes
de caixa ou aplicacdes financeiras, tais como o saldo de fornecedores, salarios a
pagar, provisdes técnicas, tributos e encargos sociais a recolher, empréstimos e
financiamentos, aquisicdes de empresas e outros passivos.

Além disso, caso haja retragdo do mercado financeiro ocasionada por instabilidade
econbmica ou fator correlacionado, a Devedora e/ou a Fiadora podem ter
dificuldades para realizar captacOes para fazer expandir nossos investimentos nas
condi¢bes financeiras adequadas. Isto poderd obriga-las a reduzir os seus
investimentos e consequentemente crescimento e/ou, terdo que contratar
empréstimos com custos maiores que 0s planejados, aumentando assim as
despesas financeiras, e prejudicando os resultados econdémicos e financeiros, e,
portanto, podera afetar a capacidade da Devedora e/ou da Fiadora em honrar com
os pagamentos dos Créditos Imobiliarios consequentemente, afetar adversamente
os Titulares dos CRI.

Os controles internos da Devedora e da Fiadora podem nédo ser suficientes
para prevenir ou detectar violacdes da legislacdo aplicavel ou das politicas
internas da Devedora e da Fiadora por seus administradores, empregados e
fornecedores, incluindo violag6es de leis e regulamentos de combate a
fraude, corrupgcdo e suborno. Violagdes ou alegacOes e investigacfes de
violacOes de tais leis podem prejudicar a reputacéo da Devedora e resultar em
um efeito material adverso em seus nego6cios, resultados operacionais e
situacdo financeira.
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Os controles internos e procedimentos de conformidade da Devedora e da
Fiadora podem néo ser suficientes para prevenir ou detectar todas as condutas
inapropriadas, fraudes ou violagdes da legislagéo aplicavel ou politicas internas
da Devedora e da Fiadora por seus empregados, administradores,
fornecedores e outros agentes, partes relacionadas e investidas ou assegurar
que todos atuem sempre em estrito cumprimento as politicas internas, leis e
regulamentos voltados a prevencdo e combate a corrup¢éo a que a Devedora e
a Fiadora estéo sujeitas, sendo exemplos dessas normas, no Brasil, o Decreto-
Lei n° 2.848/1940, a Lei n°® 8.137/1990, a Lei n° 8.429/1992 ("Lei de
Improbidade Administrativa"), a Lei n® 8.666/1996, a Lei n°® 9.613/1998, a Lei
n® 12.846/2013 ("Lei Anticorrupcao"), Decreto n® 8.420/2015, o Decreto n°
3.678/2000 e o Decreto n° 4.410/2002, o Decreto n°® 5.687/2006. As sancdes
aplicadas com base em tais leis incluem multas, perdimento de bens, direitos e
valores ilicitamente obtidos, suspenséo ou interdicdo parcial de atividades,
proibicao de contratar com o Poder Publico ou receber beneficios ou incentivos
fiscais ou crediticios, sancfes estas que, se aplicadas, podem afetar
adversamente a reputacao, negoécios, condicbes financeiras e resultados da
Devedora e da Fiadora, afetando adversamente os Titulares dos CRI.

Os mecanismos de prevencdo e combate a corrupcdo, bem como os controles
internos da Devedora podem ndo ser capazes de prevenir ou detectar (i)
violacdes a Lei de Improbidade Administrativa, a Lei Anticorrup¢do ou a leis
similares; (ii) ocorréncias de comportamentos fraudulentos e desonestos por
parte dos administradores, funcionarios ou terceiros contratados para
representar a Devedora; ou (iii) outras ocorréncias de comportamentos nao
condizentes com principios éticos, que possam afetar adversamente a
reputacdo, negocios, condigbes financeiras e resultados operacionais da
Devedora.

Além disso, a Devedora pode ndo ser capaz de assegurar que todos 0s seus
administradores, funcionérios, representantes ou fornecedores atuem sempre
em estrito cumprimento as politicas internas, leis e regulamentos aplicaveis
voltados & prevencao e combate a corrupgao.
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Deste modo, a Devedora pode estar sujeita a violacdes de seus controles internos,
leis e regulamentos listados acima e legislacdo correlata, em decorréncia de
conduta nos negocios e ocorréncias de comportamento fraudulento e ilicito por
parte de seus administradores, empregados, parceiros de negdcio e terceiros que
agem em nome ou em beneficio da Devedora.

A Devedora ndo pode prever o resultado final de tais investigacdes e
procedimentos ou se qualquer de seus atuais ou ex-acionistas, sociedades
controladas, sob controle comum ou investidas ou outras partes relacionadas ou
associadas a Devedora enfrentardo investigacdes formais ou se serdo
responsabilizados com relagdo a pratica de qualquer conduta inapropriada
associada a tais investigacbes e procedimentos ou a qualquer outra questdo

relacionada a leis e ou regulamentos aplicaveis de combate a corrupcéo.

Preocupacdes crescentes com as mudancas climaticas podem levar a
exigéncia de medidas regulatérias adicionais, que podem resultar em um
aumento de custos para cumprimento destas regulacdes

Preocupacbes crescentes por parte dos governos com relagdo a mudancas
climaticas podem resultar na imposicdo de regulamentacBes ambientais mais
restritivas e consequentemente, na imposi¢do de custos associados ao controle de
emissodes de Gases de Efeito Estufa ("GEE"), inclusive com a promulga¢do em 20
de maio de 2022 do decreto 11.075 (“Decreto 11.075/22”), referente a Politica
Nacional de Mudanca do Clima. Devido a preocupac¢do quanto ao risco das
alteragbes climaticas, uma série de paises, incluindo o Brasil, adotou ou esta
considerando adotar marcos regulatérios que, entre outras regras, visam a reduzir a
emissdo de GEE. Regulamentacfes sobre GEE poderdo aumentar os custos da
Devedora e da Fiadora para estar em conformidade com a legislacdo ambiental. Tal
situacdo podera afetar os resultados operacionais e financeiros da Devedora, da
Fiadora e das demais controladas da Fiadora. Eventuais efeitos adversos poderdo
prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e
pela Fiadora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.
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A Devedora, a Fiadora e suas subsidiarias podem figurar como
responsaveis solidarias pelos danos ambientais causados por seus
fornecedores

A responsabilidade civil por danos ambientais tem natureza objetiva e solidaria.
Isto significa que podem ser considerados responséveis pela sua reparacao
todos aqueles que, direta ou indiretamente, contribuiram para a ocorréncia do
dano ambiental, independentemente da existéncia de dolo e/ou culpa. Sendo
assim, a responsabilidade civil pode ser aplicada a todas as partes que
estiverem envolvidas, ainda que indiretamente, na atividade que ocasionou o
dano ambiental, de modo que qualquer das partes envolvidas pode ser
obrigada a repara-lo.

Caso as empresas terceirizadas que prestam servicos para a Devedora e para
a Fiadora, tais como, supressdo de vegetacdo, construgdes ou disposicdo final
de residuos sélidos ndo atendam as exigéncias estabelecidas pela legislacdo
ambiental aplicavel, a Devedora e a Fiadora poderdo ser consideradas
solidariamente responsaveis pela reparacdo de eventuais danos ambientais por
elas causados, podendo, assim, ser incluida no polo passivo de processos
ambientais por condutas de terceiros e eventualmente sofrer condenacdes
judiciais ou arcar com penalidades, incluindo medidas para recuperacdo do
dano ambiental ocorrido.

Caso a Devedora e/ou a Fiadora sejam responsabilizadas por eventuais danos
ambientais causados pelos seus fornecedores ou prestadores de servigos, seus
resultados operacionais, financeiros e a sua imagem poderéo ser adversamente
afetados. Eventuais efeitos adversos poderdo prejudicar a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e pela Fiadora e,
conseguentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.
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Os resultados da Devedora e da Fiadora poderdo ser adversamente
impactados por modificagdes nas préaticas contabeis adotadas no Brasil, bem
como nas normas internacionais de relatorio financeiro

As praticas contdbeis adotadas no Brasil sdo emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis ("CPC") e as normas internacionais de relatério
financeiro ("IFRS") sdo emitidas pelo International Accounting Standards Board
("IASB"). O CPC e o IASB possuem calendarios para aprovagdo de
pronunciamentos contdbeis e IFRS, o qual poderdo sofrer altera¢cdes a qualquer
momento e sobre os quais a Devedora e a Fiadora ndo possuem qualquer
ingeréncia. Assim, a Devedora e a Fiadora ndo conseguem prever quais e quando
serdo aprovados novos pronunciamentos contdbeis ou novas IFRS que possam de
alguma forma impactar as futuras demonstracdes financeiras elaboradas pela
Devedora e/ou pela Fiadora. Portanto, existe o risco de que as futuras
demonstragdes financeiras sejam alteradas em razdo de novos pronunciamentos
contabeis previstos pelo CPC e normatizados pela CVM, bem como do IFRS
emitidos pelo IASB, o que podera afetar as futuras demonstracdes financeiras
elaboradas pela Devedora e/ou pela Fiadora.

A modificacdo das praticas contabeis utilizadas para célculo do indice
Financeiro pela Devedora e/ou pela Fiadora pode afetar a percepc¢éo de risco
dos investidores e gerar efeitos adversos nos pre¢cos dos valores mobiliéarios
da Devedora e/ou da Fiadora no mercado secundario

O indice Financeiro (conforme definido na Escritura de Emiss&o) sera calculado em
conformidade com as préaticas contdbeis vigentes e apurados anualmente com base
nas demonstragdes financeiras consolidadas da Fiadora. Qualquer mudanca em
relacdo a tais principios ndo afetara a forma de célculo e divulgacdo do indice
Financeiro, nos termos da Escritura de Emissao das Debéntures. Nao obstante, a
percepcdo de risco dos investidores podera ser afetada negativamente, uma vez
que havera divergéncia entre a forma como o indice Financeiro sera efetivamente
calculado e a forma como o mesmo seria calculado caso o célculo fosse feito de
acordo as praticas contdbeis modificadas. Adicionalmente, essa préatica pode gerar
efeitos adversos nos pregos dos valores mobiliarios da Devedora e da Fiadora no
mercado secundario, incluindo, mas néo se limitando, o preco das Debéntures.

Paginas 107 a 136 do Prospecto Preliminar

5. RISCOS DO REGIME FIDUCIARIO

Risco da existéncia de credores privilegiados

A Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em
seu artigo 76, caput, estabelece que “as normas que estabelecam a afetacéo
ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo
produzem efeitos com relacao aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou
trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes séo
atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo Unico, o artigo 76 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 separacédo ou afetagao”.

Por forca da norma acima citada, os Créditos Imobiliarios e os recursos dele
decorrentes poderdo ser alcangcados por credores fiscais, trabalhistas e
previdenciarios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e
previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo
econdbmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade
solidaria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdémico
existentes em tais casos.

Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os titulares
dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizacdo dos Créditos
Imobiliarios, em caso de faléncia. Nesta hip6tese, € possivel que os Créditos
Imobiliarios ndo venham a ser suficiente para o pagamento integral dos CRI
apos o pagamento daqueles credores, 0 que afetara adversamente os titulares
dos CRI.

6. RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Riscos relativos a responsabilizacdo da Emissora por prejuizos ao
Patriménio Separado

Nos termos do artigo 27, paragrafo Unico, da Medida Provisoria 11.103, a
totalidade do patriménio 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
Patrimonio Separado.
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Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servicos independentes para execucdo de
diversas atividades tendo em vista o cumprimento de seu objeto, tais como
assessores juridicos, agente fiduciario, servicer, auditoria de créditos, agéncia
classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros. Em relagdo a tais
contratagfes, caso: (a) ocorra alteracdo relevante da tabela de precos; (b) tais
fornecedores passem por dificuldades administrativas e/ou financeiras que possam
leva-los a recuperacéo judicial ou faléncia; e/ou (c) tais fornecedores ndo prestam
servicos com a qualidade e agilidade esperado pela Emissora, situa¢cdes podem
representar riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores
de servicos pode ndo ser bem sucedida e/ou imediata, demandando tempo para
andlise, negociacdo e contratacdo de novos prestadores de servicos, bem como
criar 6nus adicionais ao Patrimdnio Separado.

Manutencao de registro de companhia aberta

A Emissora possui registro de companhia aberta desde 25 de novembro de 2010,
tendo, no entanto, realizado sua primeira emissao de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) no primeiro trimestre de 2013. A Emissora foi autorizada, em 30
de janeiro de 2015, a realizar emissdes de Certificados de Recebiveis do
Agronegécio (CRA). A sua atuacdo como securitizadora de emissfGes de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios depende da manutencéo de seu registro de
companhia aberta junto a CVM e das respectivas autoriza¢gfes societarias. Caso a
Emissora ndo atenda aos requisitos da CVM em relacdo as companhias abertas,
sua autorizacdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as
suas emissoes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

A importancia de uma equipe qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade
de atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as
atividades, situacéo financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da
Emissora provém basicamente da securitizagdo de recebiveis, que necessita de
uma equipe especializada, para originagéo, estruturacdo, distribuicdo e gestédo, com
vasto conhecimento técnico, operacional e mercadolégico de seus produtos. Assim,
a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair
novos talentos poderia afetar a capacidade de geracao de resultado.
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Originacdo de novos negécios e redugdo na demanda por certificados de
recebiveis

A Emissora depende de originagcdo de novos negOcios de securitizacdo
imobiliaria, bem como da demanda de investidores pela aquisicdo dos
certificados de recebiveis de sua emissdao. 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, alteracbes na legislacdo tributaria que resulte na reducdo dos
incentivos fiscais para os investidores poderdo reduzir a demanda dos
investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios. Caso a
Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizacdo atrativos para o
mercado ou, caso a demanda pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios venha a ser reduzida, a Emissora podera ser afetada.

Faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial da Emissora

Ao longo do prazo de duracdo dos CRI, a Emissora podera estar sujeita a
eventos de faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar
de terem sido constituidos o Regime Fiduciario e o Patrimbnio Separado sobre
os Créditos Imobiliarios, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as
fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais créditos,
principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia no Pais sobre a plena
eficacia da afetacdo de patrimonio.

A capacidade da Emissora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos
CRI depende exclusivamente do pagamento pela Devedora e/ou pela
Fiadora

Os CRI séo lastreados nas Debéntures de emissdo da Devedora, nos termos
da Escritura de Emissdo de Debéntures, representativas do Crédito Imobiliario
e vinculado aos CRI por meio do estabelecimento do Regime Fiduciario,
constituindo Patrimbnio Separado da Emissora. Assim, o recebimento integral e
tempestivo, pelos Titulares dos CRI, dos montantes devidos conforme o Termo
de Securitizacdo depende do cumprimento total, pela Devedora e/ou pela
Fiadora, de suas obrigacdes assumidas na Escritura de Emissdo de
Debéntures, em tempo habil para o pagamento pela Emissora dos valores
decorrentes dos CRI.
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Os recebimentos de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente as datas
previstas para pagamento de juros e amortizacbes dos CRI, podendo causar
descontinuidade do fluxo esperado dos CRI. Apds o recebimento dos referidos
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos 0s meios legais cabiveis para
a cobranca judicial ou extrajudicial das Debéntures, caso o valor recebido ndo seja
suficiente para saldar os CRI, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras fontes
de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares dos CRI.

Riscos Relacionados a Operacionalizagdo dos Pagamentos dos CRI

O pagamento aos Titulares de CRI decorre, diretamente, do recebimento dos
Créditos Imobiliarios na Conta do Patrimdnio Separado, assim, para a
operacionalizagdo do pagamento aos Titulares de CRI, haver4 a necessidade da
participacao de terceiros, como o Agente Escriturador, Banco Liquidante e a propria
B3, por meio do sistema de liqguidacdo e compensacéao eletrdnico administrado pela
B3. Desta forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o
pagamento aos Titulares dos CRI acarretard em prejuizos para os titulares dos
respectivos CRI, sendo que estes prejuizos serdo de exclusiva responsabilidade
destes terceiros, podendo a Emissora por conta e ordem do patriménio Separado,
conforme deliberado em Assembleia Geral de Titulares de CRI pelos Titulares de
CRI, utilizar os procedimentos extrajudiciais e judiciais cabiveis para reaver 0s
recursos ndo pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais encargos
moratérios, ndo cabendo a Emissora qualquer responsabilidade sobre eventuais
atrasos e/ou falhas operacionais.

Risco relacionado a clientes da Emissora

A Emissora é uma companhia securitizadora, constituida nos termos da Medida
Provisoria 11.103, com objeto exclusivo de aquisicdo de créditos imobiliarios para
posterior securitizacdo destes por meio da emissao de Certificados de Recebiveis
Imobilidrios (CRI) e posterior colocagéo, inclusive por terceiros contratados, dos
CRI junto aos mercados financeiro e de capitais. Desta forma, seus clientes sédo o0s
investidores que adquirem os CRI emitidos. Portanto, ndo vislumbramos riscos
relacionados aos clientes da Emissora.
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Regulamentagdo do mercado de CRI

A atividade que desenvolvemos esta sujeita a regulamentacao da CVM no que
tange a ofertas publicas de Certificados de Recebiveis Imobiliarios. Eventuais
alteracbes na regulamentacdo em vigor poderiam acarretar um aumento de
custo nas operacbes de securitizacdo e consequentemente limitar o
crescimento e/ou reduzir a competitividade dos produtos da Emissora.

DecisfGes judiciais sobre a Medida Provisoria n° 2.158-35 podem
comprometer o regime fiduciario sobre os CRI emitidos

A Medida Provis6ria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, 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
em relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em
especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes séo atribuidos." Em seu
paragrafo Gnico, prevé que "desta forma permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu
espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagéo
ou afetagao.

Caso prevalegca o entendimento previsto no dispositivo supra, os credores de
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a Emissora poderia
vir a ter, estes poderiam concorrer com os titulares dos CRI, sobre o produto de
realizacdo dos créditos imobiliarios. Nesta hipétese, ha a possibilidade de que
os créditos imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral
dos CRI, ap6s o pagamento das obriga¢cfes da Emissora.

Atuacdo Negligente e Insuficiéncia de Patriménio da Emissora

Nos termos do artigo 24 da Medida Provisoria 11.103, foi instituido regime
fiduciério sobre os Créditos Imobiliarios, a fim de lastrear a emissdo dos CRI,
com a consequente constituicdo do Patrimdnio Separado. O patriménio proprio
da Emissora ndo sera responsavel pelos pagamentos devidos aos titulares de
CRI, exceto na hipotese de descumprimento, pela Emissora, de disposicdo
legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracdo temeréria ou, ainda,
por desvio da finalidade do Patriménio Separado, conforme o paragrafo Unico
do artigo 27, da Medida Proviséria 11.103.
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Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos
titulares de CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de que a Emissora tera
patriménio suficiente para quitar suas obriga¢des perante os Titulares de CRI, o que
poderd ocasionar perdas aos Titulares de CRI. O patriménio liquido da Emissora,
de R$3.098.000,00, em 31 de dezembro de 2021, é inferior ao Valor Total da
Oferta, e ndo ha garantias de que a Emissora dispora de recursos ou bens
suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima
indicada, conforme previsto no artigo 27, da Medida Proviséria 11.103.

7. RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONOMICOS

Impacto de crises econémicas nas emiss@es de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios

As operagdes de financiamento imobiliario apresentam historicamente uma
correlacdo direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retracdo
no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada por crises internas ou
crises externas, pode acarretar elevacdo no patamar de inadimplemento de
pessoas fisicas e juridicas, inclusive dos devedores dos financiamentos
imobiliarios.

Uma eventual reducao do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter
impacto no balanco de pagamentos, o que podera forcar ao Governo Federal maior
necessidade de captacBes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no
mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual
elevacao significativa nos indices de inflagdo brasileiros e eventual desaceleracéo
da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira
e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos
ja obtidos e custos de novas captacdes de recursos por empresas brasileiras.
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Interferéncia do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos
adversos nos negocios da Emissora e da Devedora

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua
politica econdmica, podendo adotar medidas que envolvam controle de salarios, pregos, cambio,

remessas de capital e limites a importagdo, entre outros, que podem causar efeito adverso
relevante nas atividades da Emissora e da Devedora.

As atividades, situagao financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderéo
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; (iii) flutuagdes cambiais; (iv) inflacdo; (v)
liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) politica fiscal; e (vii) outros
acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.
A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal, nas
politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir
para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores
mobiliarios 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.

Efeitos dos mercados internacionais

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissdo de companhias brasileiras é
influenciado, em diferentes graus, pelas condigGes econdmicas e de mercado de outros paises,
tanto de economias desenvolvidas quanto emergentes. A reacdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado
dos valores mobiliarios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia
emergente ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores
nos valores mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo os CRI, o que poderia prejudicar
seu preco de mercado. Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de
capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de corrupcdo em companhias abertas e em
outros emissores de titulos e valores mobiliarios e a ndo aplicagédo rigorosa das normas de
protecdo dos investidores ou a falta de transparéncia das informac¢8es ou, ainda, eventuais
situagbes de crise na economia brasileira e em outras economias poderdo influenciar o
mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os titulos e valores mobiliarios
emitidos no Brasil.
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A inflacdo e os esfor¢cos da acdo governamental de combate a inflagdo podem
contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil e podem
provocar efeitos adversos no negocio da Emissora e da Devedora

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflacdo. A inflacéo,
juntamente com medidas governamentais 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 0 aumento da volatiidade do mercado de valores
mobiliarios 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 reducéo das taxas de
juros, intervencdo no mercado de cambio e acdes para ajustar ou fixar o valor do
Real poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia
brasileira, a Emissora, e também sobre a Devedora, podendo impactar
negativamente o desempenho financeiro dos CRI. Press@es inflacionérias podem
levar a medidas de intervencdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a
implementacéo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos
negocios, na condi¢éo financeira e resultados da Emissora e da Devedora.

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios e resultados da
Emissora, Devedora e o pre¢o dos CRI.

O ambiente politico do Brasil historicamente influenciou, e continua a influenciar, o
desempenho da economia do pais. Crises politicas afetaram, e continuam a afetar,
a confianca dos investidores e do publico em geral, o que pode resultar na
desaceleracdo da economia e no aumento da volatilidade dos valores mobiliarios
emitidos por companhias brasileiras.
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A recente instabilidade politica e econémica levou a uma percepcdo negativa
da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores
mobiliarios brasileiro. Qualquer instabilidade econémica recorrente e incertezas
politicas podem afetar adversamente os negécios da Emissora e da Devedora
e, consequentemente, a capacidade de pagamento das obrigacBes da
Devedora relativas aos Créditos Imobiliarios.

Acontecimentos e percepc¢ao de riscos em outros paises

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias
brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condigbes econémicas e
de mercado de outros paises, inclusive paises da América Latina e paises de
economia emergente, inclusive nos Estados Unidos.

A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode
causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de
companhias brasileiras, inclusive dos certificados de recebiveis do agronegécio
e certificados de recebiveis imobiliarios, emitidos pela Emissora. Crises em
outros paises de economia emergente, incluindo os da América Latina, tém
afetado adversamente a disponibilidade de crédito para empresas brasileiras no
mercado externo, a saida significativa de recursos do Pais e a diminuicdo na
guantidade de moeda estrangeira investida no Pais, podendo, ainda, reduzir o
interesse dos investidores nos valores mobiliarios das companhias brasileiras, o
gue poderia prejudicar o pregco de mercado dos certificados de recebiveis
imobiliarios e afetar, direta ou indiretamente, a Emissora e a Devedora.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA FIADORA ANTES DE

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO DE FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

D .
mateus Fatores de Risco

O governo brasileiro exerceu e continua exercendo influéncia significativa na
economia brasileira, o que pode afetar adversamente as atividades e o
desempenho financeiro em geral da Devedora

O Governo Federal brasileiro frequentemente exerce influéncia significativa na
economia brasileira, alterando ocasionalmente politicas e normas de forma
significativa. As medidas do Governo Federal brasileiro para controlar a inflagéo e
implementar suas politicas e normas incluiram frequentemente, entre outros,
aumentos das taxas de juros, mudangas nas politicas fiscais, controles de precos,
controles cambiais, desvaloriza¢cdes cambiais, controles de capital e limitagbes a
importagbes. A Devedora ndo tem controle e ndo pode prever as medidas e
politicas que o Governo Federal brasileiro pode adotar no futuro. A Devedora, seus
negocios, situagdo financeira e resultados operacionais podem ser adversamente
afetados por mudancas nas politicas e normas brasileiras e por fatores econémicos
gerais, incluindo:

. expansao ou contratacdo da economia brasileira;
. taxas de juros e politicas monetarias;
. ambiente regulatério pertinente as atividades da Devedora;

. taxas de cambio e variagbes cambiais;

. inflacéo;

. liquidez dos mercados financeiro, de capitais e crediticio brasileiros;

. controles de importacdes e exportacoes;

. controles cambiais e restricdes a remessas ao exterior;

. alteracdes de leis e regulamentos de acordo com interesses politicos, sociais
e econdmicos;

. politicas fiscais e alteracdes na legislacéao tributaria;

. instabilidade econdmica, politica e social,

. reducgdes de salarios e niveis econdémicos;

. aumentos das taxas de desemprego;
. greves e normas trabalhistas;
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. greves em portos, alfandegas, aeroportos e autoridades fiscais;

. alteracBes de normas pertinentes ao setor de transporte;

. escassez ou racionamento de energia e agua,;

. instabilidade de precos; e

. outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos no ou

que afetem o Brasil.

Incertezas com relacdo a implementacdo pelo Governo Federal brasileiro de
mudangas em politicas e normas que afetem esses ou outros fatores no futuro
podem impactar o desempenho econdmico, contribuir para incertezas
econbmicas no Brasil e aumentar a volatiidade do mercado de capitais
brasileiro e dos valores mobiliarios de emissores brasileiros. A Devedora n&o
pode prever as medidas que o Governo Federal brasileiro tomard em resposta
a pressdes macroecondmicas ou outras. Qualquer desses fatores pode afetar
adversamente as atividades, situacdo financeira, resultados operacionais e a
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e,
conseguentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

A instabilidade da taxa de cambio pode afetar os negoécios, situagao
financeira, resultados operacionais, perspectivas da Devedora

A moeda brasileira tem sido historicamente volatil, sofrendo frequentes
desvaloriza¢Bes nas ultimas trés décadas. Desde 1999, o Banco Central do
Brasil permite a livre flutuagéo da taxa de cambio no Brasil, tendo o Real, no
periodo, experimentado frequentes e significativas variacdes em relacdo ao
dolar norte-americano e outras moedas estrangeiras. Ao longo desse periodo, o
Governo Federal brasileiro implementou uma série de planos econémicos e
utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagcdes repentinas,
minidesvalorizacdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes
variou de diaria para mensal), controles cambiais, mercados cambiais duplos e
sistema de cambio flutuante. Apesar de a desvalorizagdo do Real, no longo
prazo, estar geralmente associada ao indice de inflacdo no Brasil, a
desvalorizacao do Real ocorrida em periodos menores resultou em variacoes
significativas da taxa de cambio entre o Real, o dblar norte-americano e outras
moedas.
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A Devedora n&o pode prever se o Banco Central do Brasil ou o Governo Federal
brasileiro continuara a permitir que o Real flutue livremente ou intervira no mercado
cambial, retornando ao sistema de banda cambial ou outro. O Real pode
desvalorizar ou valorizar substancialmente em relacdo ao doélar norte-americano.
Além disso, de acordo com a legislacdo brasileira, caso ocorra um
desbalanceamento grave na balangca de pagamentos brasileira ou haja razbes
substanciais que prevejam um desbalanceamento grave, podem ser impostas
restricbes temporarias com relagdo a remessas de recursos ao exterior. A
Devedora ndo pode garantir que tais medidas serdo adotadas pelo Governo
Federal brasileiro no futuro.

A desvalorizagdo do Real em relagdo ao dolar norte-americano pode criar pressdes
inflacionarias no Brasil e resultar em aumentos nas taxas de juros, 0 que pode
afetar negativamente o crescimento da economia brasileira como um tudo e,
especificamente, 0os custos de empréstimos da Devedora. Tal fator pode afetar
adversamente a Devedora, reduzindo o acesso a mercados financeiros
internacionais e fomentando uma intervencdo governamental, incluindo politicas
governamentais recessivas. Adicionalmente, em caso de uma desaceleracdo
econdmica, a desvalorizacdo do Real em relagdo ao dodlar norte-americano pode
resultar em uma reducdo do consumo, pressbes deflacionarias e redugdo do
crescimento da economia como um todo. Por outro lado, a valorizagdo do Real em
relacdo ao dolar norte-americano e outras moedas estrangeiras pode resultar em
uma deterioragcdo das contas correntes brasileiras em moeda estrangeira. De
acordo com as circunstancias, a desvalorizagdo ou valorizacdo do Real pode afetar
material e adversamente o crescimento da economia brasileira e 0s negécios da
Devedora.

Mudancas nas politicas fiscais e legislacdo tributaria podem afetar
adversamente a Devedora

O Governo Federal brasileiro tem frequentemente implementado e pode continuar
implementando mudangas em suas politicas fiscais, incluindo alteracdes de
aliquotas, taxas, encargos setoriais e, ocasionalmente, recolhimento de
contribuicbes temporarias. Algumas dessas medidas podem resultar em aumentos
de tributos que podem afetar negativamente os negécios da Devedora, como a
reducao de isencdes de imposto sobre lucros e dividendos.
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Aumentos de tributos, inclusive resultantes de eventual reforma tributaria,
também podem impactar material e adversamente a rentabilidade do setor e os
precos dos servicos da Devedora, restringir a capacidade da Devedora de
realizar negocios em seus atuais e futuros mercados e impactar negativamente
seus resultados financeiros, o que pode afeta-la adversamente, caso nao seja
capaz de repassar integralmente aos seus clientes por meio dos precos que
cobra por seus servicos 0s custos adicionais associados a tais mudancas na
politica fiscal.

Além disso, a Devedora pode estar sujeita a fiscalizacdes da Receita Federal
de tempos em tempos. Como resultado de tais fiscalizacdes, as posicoes fiscais
podem ser questionadas pelas autoridades fiscais, gerando procedimentos e
processos fiscais. A Devedora ndo pode garantir que 0s provisionamentos de
seus procedimentos e processos serdo corretos, que nao havera identificacdo
de exposicdo fiscal adicional nem que ndo serd necessaria constituicao de
reservas fiscais adicionais para qualquer exposicdo fiscal. Qualquer aumento
no montante da tributagdo como resultado das contestacfes as posicoes fiscais
da Devedora pode afetar adversamente 0s seus negocios, seus resultados
operacionais e a sua condicdo financeira. As autoridades fiscais brasileiras
intensificaram, recentemente, o numero de fiscalizacbes. Existem diversas
questbes fiscais objeto de preocupacdo das autoridades brasileiras e com
relacdo as quais as autoridades brasileiras regularmente fiscalizam as
empresas, incluindo despesas de amortizagdo de 4&gio, reestruturacdo
societaria e planejamento tributario, entre outros. Quaisquer processos
relacionados a assuntos fiscais perante os tribunais, incluindo o Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (CARF), pode afetar negativamente
a Devedora.

Na data deste Prospecto, o Congresso Nacional considera uma ampla reforma
tributaria, e algumas das alteracdes propostas incluem mudancas substanciais
do sistema tributario nacional, com a eliminacao ou unificacdo de determinados
tributos, como PIS, COFINS, ICMS e ISS, e a possibilidade de criagdo de novos
tributos, incluindo tributos sobre operacdes financeiras. Ha outros projetos de lei
em tramitacdo no Congresso Nacional que buscam revogar isencoes fiscais
sobre lucros distribuidos e dividendos e alterar ou revogar leis relacionadas aos
juros sobre capital proprio, conforme o caso.
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Aprovacdes dessas propostas legislativas relacionadas a questfes tributarias
podem impactar as obrigacdes tributarias da Devedora, que, por sua vez, podem ter
um efeito material adverso em sua situagao financeira e resultados operacionais e
afetar sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobiliarios,
podendo afetar negativamente os titulares dos CRI.

Ineficiéncias ou a incapacidade do governo brasileiro de implementar
reformas criticas para aprimorar o sistema tributario e previdenciério
brasileiro, a legislacdo trabalhista e outras areas- chave para a vitalidade
macroecondmica brasileira podem afetar adversamente a Devedora

A rigidez legislativa, particularmente nos mercados de bens e trabalho, continua a
impactar negativamente a competitividade e produtividade da economia brasileira e
dificultar a alocacdo de recursos ao seu mais eficiente uso. Tributos distorcidos
sobre o consumo, tributagdo sobre investimentos e auséncia de flexibilidade no
mercado de trabalho brasileiro sdo entraves para um crescimento continuo e
robusto da economia brasileira. Adicionalmente, o arcabouco legal e administrativo
com base no qual individuos, empresas e governos interagem permanece onerado
por restricbes burocraticas. Além disso, o baixo nivel de confianga nas autoridades
publicas continua a impor desafios adicionais. Nao ha garantias que o Governo
Federal brasileiro implementara reformas adequadas, enderecando tais
impedimentos, com o fim de um maior crescimento econbmico, 0 que, como
resultado, pode afetar a Devedora adversamente. Eventual efeito adverso sobre a
Devedora poderd prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

Acontecimentos politicos, econémicos e sociais e a percepc¢édo de riscos em
outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos Estados
Unidos, podem prejudicar o preco de mercado dos valores mobiliarios de
emissores brasileiros

O valor de mercado de valores mobilidrios de emisséo de companhias brasileiras &
influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado do
Brasil e de outros paises, inclusive Estados Unidos, paises membros da Unido
Europeia e de economias emergentes como a China.
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A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses paises pode causar um
efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios de companhias
brasileiras. Embora as condicBes econbémicas na Europa e nos Estados Unidos
possam diferir significativamente das condi¢cdes econdmicas do Brasil, as
reacdes dos investidores a acontecimentos nesses outros paises podem ter um
efeito adverso sobre o preco de mercado de valores mobiliarios de emissores
brasileiros. Crises em outros paises da América Latina e de economia
emergente ou as politicas econbmicas de outros paises, em especial dos
Estados Unidos e paises da Unido Europeia, podem reduzir o interesse dos
investidores por titulos e valores mobiliarios de emissores brasileiros, incluindo
os valores mobiliarios de emissdo da Devedora. Tal fator pode dificultar o
acesso ao mercado de capitais e ao financiamento das operagfes da Devedora
no futuro, seja em termos aceitaveis ou absolutos. Qualquer desses
acontecimentos pode afetar adversamente os negoécios e o pre¢o de mercado
das ag0es ordinarias de emissdo da Devedora.

A economia brasileira é afetada pelas condi¢cdes de mercado e pelas condi¢cbes
econbmicas internacionais, especialmente, pelas condicdes econdmicas dos
Estados Unidos. Qualquer aumento nas taxas de juros em outros paises,
especialmente os Estados Unidos, podera reduzir a liquidez global e o interesse
do investidor em realizar investimentos no mercado de capitais brasileiro.

No passado, o desenvolvimento de condigBes econdmicas adversas em outros
paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e,
consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil e
direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econémica
brasileira, como as flutuagdes no preco dos titulos emitidos por empresas listadas,
reducdes na oferta de crédito, deterioracéo da econémica global, flutuacao das taxas
de cambio e inflacéo, entre outras.

N&o é possivel assegurar que o mercado de capitais brasileiro estara aberto as
companhias brasileiras e que os custos de financiamento no mercado sejam
favoraveis as companhias brasileiras. Crises politicas ou econémicas no Brasil
e em mercados emergentes podem reduzir o interesse do investidor por valores
mobilidrios de companhias brasileiras, inclusive os valores mobiliarios emitidos
pela Devedora.
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Isso podera afetar a liquidez e o pre¢co de mercado das Debéntures, bem como
podera afetar o seu futuro acesso ao mercado de capitais brasileiros e a
financiamentos em termos aceitaveis, o que podera afetar adversamente o preco de
mercado das Debéntures.

A concentracdo bancéria no Brasil pode prejudicar a disponibilidade e o custo
do crédito

De acordo com o Relatério de Economia Bancaria 2019, divulgado pelo Banco
Central do Brasil, em 2020, os cinco maiores bancos brasileiros - Banco do Brasil,
Bradesco, Caixa Econbmica, Ital e Santander - concentravam 77,6% dos depdsitos
totais, o que fez com que o Brasil figurasse no grupo de paises com 0s sistemas
bancéarios mais concentrados do mundo. A titulo de comparacdo, em 2006, a
concentracao era de 57,0%.

Essa concentracdo pode afetar a concorréncia, com possiveis efeitos sobre taxas
bancarias e outros precos. Adicionalmente, um eventual problema de
relacionamento com um dos bancos pode afetar a capacidade de financiamento da
Devedora.

Qualquer rebaixamento da classificagcdo de risco do Brasil (rating) pode afetar
negativamente o preco de mercado dos CRI

A Devedora pode ser adversamente afetada pela percepcdo dos investidores
guanto aos riscos relacionados a classificacdo de crédito da divida soberana do
Brasil. As agéncias de classificacdo avaliam regularmente o Brasil e suas
classificagbes soberanas, que se baseiam em uma série de fatores, incluindo
tendéncias macroecondmicas, condicbes fiscais e orcamentarias, métricas de
endividamento e a perspectiva de mudancas em qualquer desses fatores.

O Brasil perdeu sua classificacdo de divida soberana de grau de investimento pela
Standard and Poor's, Moody's e Fitch — as trés principais agéncias de rating dos
Estados Unidos.
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Recentemente, 0 cenario politico e econdmico brasileiro experimentou altos
niveis de volatilidade e instabilidade, incluindo a contracdo de seu PIB,
flutuagbes acentuadas do Real em relagdo ao ddolar norte-americano, aumento
do nivel de desemprego e niveis mais baixos de gastos e confianca do
consumidor. Tal cenario pode se intensificar com as politicas que vierem a ser
adotadas pelo Governo Federal brasileiro.

Na data deste Prospecto, a classificacdo de crédito soberana do Brasil é
avaliada abaixo do grau de investimento pela Standard and Poor's, Moody's e
Fitch. Como resultado, os precos dos titulos emitidos por empresas brasileiras
foram afetados negativamente. A continuagdo ou o0 agravamento da atual
recessao brasileira e a continua incerteza politica, entre outros fatores, pode
resultar em novos rebaixamentos. Qualquer novo rebaixamento das
classificagbes de crédito soberano do Brasil pode aumentar a percepgédo de
risco dos investidores e, como resultado, afetar negativamente o preco de
mercado das acOes ordinarias de emissdo da Devedora, prejudicando sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente,
afetando de forma negativa os titulares dos CRI.

Eventos geopoliticos internacionais, notadamente o conflito entre a
Russia e a Ucréania, podem afetar adversamente a economia brasileira e,
consequentemente, os negocios da Devedora e da Fiadora e o mercado
de valores mobiliarios brasileiros

O mercado de valores mobiliarios brasileiro pode ser influenciado, em
diferentes medidas pelos eventos geopoliticos envolvendo outros paises. A
reacdo dos investidores a esses acontecimentos pode, diante das perspectivas
dos contornos do evento, causar efeitos adversos sobre os valores de mercado
dos valores mobiliarios de emissores brasileiros, potencialmente afetando a
colocacdo das Debéntures e prejudicando as negociagbes no mercado
secundario.
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Tais fatores relacionados a geopolitica internacional também podem afetar
adversamente a economia brasileira. O conflito envolvendo a Russia e a Ucrania,
por exemplo, traz riscos de alta nos precos dos combustiveis e do gas, assim como
possivel valorizacdo do ddlar, os quais causariam pressao inflacionaria e poderiam
prejudicar a economia brasileira e assim os negécios da Devedora e da Fiadora.

Frise-se que, diante do conflito perpetrado, afloram-se as animosidades nao apenas
entre 0s paises diretamente envolvidos, mas em muitos outras nacdes
indiretamente interessadas na questdo, trazendo um cenario de incerteza para a
economia global. Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de
instabilidade politica e/ou econbmica dai decorrentes ou qualquer outro
desenvolvimento imprevisto, podem afetar negativamente o mercado e a Devedora
e da Fiadora.

8. DEMAIS RISCOS

Riscos sobre as variacbes e condicbes dos mercados de atuacdo da
Devedora

Os CRI estdo sujeitos as variagcdes e condigbes dos mercados de atuacdo da
Devedora, que séo afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econdbmicas
nacionais e internacionais. Os CRI também poderdo estar sujeitos a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exbégenos, tais como moratéria, guerras,
revolu¢cdes, mudangas nas regras aplicaveis aos CRI, alteracdo na politica
econdmica, decisdes judiciais, entre outros, 0s quais podem gerar reducdo do
horizonte original de investimento esperado pelos Titulares de CRI, dificuldade de
reinvestimento do capital investido pelos investidores & mesma taxa estabelecida
para os CRI ou, até mesmo, perda do capital investido pelos Titulares dos CRI.

O surto de doencgas transmissiveis em todo o mundo pode levar a uma maior
volatilidade no mercado global de capitais. Qualquer surto no Brasil ou no
mundo pode afetar diretamente as operacdes da Emissora e/ou da Devedora

O surto de doengas transmissiveis, como o surto de coronavirus (COVID-19) em
escala global, pode afetar as decisdes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais, podendo ter um efeito
recessivo na economia brasileira. Aléem disso, esses surtos
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podem resultar em restricdes as viagens e transportes publicos, bem como no
fechamento prolongado de locais de trabalho, o que pode ter um efeito adverso
relevante na economia global e/ou na economia brasileira. Qualquer mudanca
material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como resultado
desses eventos pode afetar material e adversamente os negocios da Emissora,
da Devedora e/ou de suas controladas, sua condicdo financeira e seus
resultados. Qualquer surto futuro desse tipo poderia restringir de maneira geral
as atividades econdmicas da Emissora, da Devedora e/ou de suas controladas
nas regides afetadas, podendo resultar em volume de negdcios reduzido,
fechamento temporario das instalagbes, ou ainda afetar adversamente seus
respectivos resultados operacionais, de outras empresas ou clientes dos quais
dependem. Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais,
como as provocadas pelo zika virus, pelo virus ebola, pelo virus H5N5
(popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, pelo virus HIN1
(influenza A, popularmente conhecida como gripe suina), a sindrome
respiratoria do oriente médio (MERS) e a sindrome respiratéria aguda grave
(SARS), afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas
doencgas se propagaram.

Em 11 de marco de 2020, a Organizacdo Mundial de Saude ("OMS") declarou o
estado de pandemia em razdo da disseminacdo global da doenca causada pela
COVID-19. Na pratica, a declaracéo significou o reconhecimento pela OMS de
gue, desde entdo, o virus se disseminou por diversos continentes com
transmissdo sustentada entre as pessoas. A declaracdo da pandemia da
COVID-19 desencadeou severas medidas por parte de autoridades
governamentais no mundo todo, a fim de tentar controlar o surto da doenga,
resultando em acdes relacionadas ao fluxo de pessoas, incluindo quarentena e
lockdown, restricbes a viagens e transportes publicos, assim como fechamento
prolongado de locais de trabalho.
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No Brasil, estados e municipios, incluindo aqueles onde a Devedora atua, seguiram
essas providéncias, adotando medidas para impedir ou retardar a propagacao da
doenca, como restricdo a circulagdo e o isolamento social. Consequentemente,
essas medidas influenciaram no comportamento da populagdo em geral, resultando
na queda de produtividade ou até mesmo na paralisacdo de diversos setores,
impactando o consumo e 0s niveis de desemprego. Contudo, medidas do governo
brasileiro foram implementadas, buscando amenizar os riscos de um maior
desemprego e paralisa¢cfes das atividades, além de que, com um maior controle da
doenca, gradualmente as flexibilizagbes do distanciamento social e circulagéo de
pessoas foram ampliadas nas principais regidées do Pais. No entanto, medidas mais
restritivas podem vir a ser adotadas pelas autoridades a qualquer tempo,
principalmente associadas as condi¢bes de controle da doenca em determinadas
regides, impactando sua populacéo e atividades.

A disseminacédo de doencas transmissiveis, como o surto de COVID-19, pode trazer
a necessidade de realizacdo de quarentena, implicando no fechamento de
estabelecimentos e na suspenséo de atendimentos presenciais.

A ocorréncia de um qualquer dos eventos listados acima podera afetar
adversamente 0s negocios, a condicao financeira e o resultado operacional da
Devedora e, consequentemente, afetar o fluxo de pagamento dos CRI. O mesmo
também podera ocorrer caso clientes e fornecedores da Devedora tenham seus
negocios, condicdo financeira e resultado operacional afetados em virtude de
qualquer um dos eventos listados acima. Assim, caso qualquer desses eventos
ocorra, a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora pode
ser afetada direta ou indiretamente; comprometendo, consequentemente, o
pagamento dos CRI pela Emissora.

Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI e/ou da Devedora
podera dificultar a captacdo de recursos pela Devedora, bem como acarretar
reducdo de liquidez dos CRI para negociacdo no mercado secundario e
causar um impacto negativo relevante na Devedora
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Para se realizar uma classificacdo de risco (rating), certos fatores relativos a
Securitizadora, a Devedora e a Fiadora e/ou aos CRI sdo levados em
consideragéo, tais como a condig&o financeira, administracdo e desempenho
das sociedades e entidades envolvidas na operacdo, bem como as condicdes
contratuais e regulamentares do titulo objeto da classificacdo. Sdo analisadas,
assim, as caracteristicas dos CRI, bem como as obriga¢cfes assumidas pela
Securitizadora, pela Devedora e pela Fiadora e os fatores politico-econémicos
gue podem afetar a condi¢do financeira da Securitizadora, da Devedora e da
Fiadora, dentre outras variaveis consideradas relevantes pela Agéncia de
Classificacédo de Risco. Dessa forma, as avalia¢ges representam uma opinido
guanto a diversos fatores, incluindo quanto as condi¢cdes da Devedora e/ou da
Fiadora de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do
principal e juros no prazo estipulado relativos ao pagamento dos Créditos
Imobiliarios que lastreiam os CRI. Caso a classificacao de risco originalmente
atribuida aos CRI e/ou a Devedora e a Fiadora seja rebaixada, a Devedora e/ou
a Fiadora poderédo encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos
e valores mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto
negativo relevante nos resultados e nas operacfes da Devedora e da Fiadora e
nas suas capacidades de honrar com as obrigacdes relativas aos Créditos
Imobiliarios. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem
valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades
de previdéncia complementar) estéo sujeitos a regulamentacdes especificas
gue condicionam seus investimentos em valores mobiliarios a determinadas
classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificagdes de risco
obtidas com relagéo aos CRI, assim como na classificacdo de risco corporativo
da Devedora e da Fiadora, pode obrigar esses investidores a alienar seus CRI
no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o preco desses
CRI e sua negociacdo no mercado secundario.
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